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INTRODUÇÃO  

 

Este relatório anual em Formulário 20-F está relacionado a duas classes de A­»es Deposit§rias Americanas (ñADSsò) da 

Companhia de Bebidas das Américas - AmBev, comprovadas por Recibos Deposit§rios Americanos (ñADRsò), representando uma 

ação preferencial da AmBev, e ADSs comprovadas por ADRs, representando uma ação ordinária da AmBev. 

 

Neste relatório anual, exceto se indicado de outro modo ou conforme o contexto exija de outro modo, os termos 

ñCompanhiaò, ñAmBevò, ñn·sò, e ñnossoò referem-se à Companhia de Bebidas das Américas - AmBev e suas subsidiárias. 

 

APRESENTAÇÃO DE INFORM AÇÕES FINANCEIRAS  

 

Nós preparamos nossas demonstrações contábeis consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade 

(International Financial Reporting Standards - ñIFRSò) conforme publicadas pelo Comit° de Normas Internacionais de 

Contabilidade (International Accounting Standards Board ï ñIASBò). A Companhia primeiramente adotou as IFRS para as 

demonstrações contábeis consolidadas anuais referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008.   Até nossas demonstrações 

contábeis de 31 de dezembro de 2007 (incluindo esse período), nós elaborávamos nossas demonstrações contábeis consolidadas em 

conformidade com as pr§ticas cont§beis adotadas no Brasil (ñBR GAAPò). Os impactos da transi­«o para as IFRS (quando 

comparadas as demonstrações contábeis elaboradas em conformidade com BR GAAP) nas demonstrações contábeis da Companhia 

de 31 de dezembro de 2007, no seu resultado e fluxo de caixa para esse ano, estão detalhados na nota 4 das demonstrações contábeis 

consolidadas anual incluídas no relatório anual de 2008 da Companhia. Após a adoção das IFRS pela Companhia, conforme 

publicadas pelo IASB, a Companhia não é mais requerida a reconciliar suas demonstrações contábeis consolidadas preparadas em 

conformidade com as IFRS com US GAAP. 

 

 

Neste relatório anual, os percentuais e alguns valores foram arredondados para facilitar a apresentação. Qualquer discrepância 

entre os totais e as somas dos valores apresentados devem-se ao arredondamento. 

 

CONVERSÃO DE MOEDA 

 

Neste relat·rio anual, refer°ncias a ñrealò, ñreaisò ou ñR$ò correspondem ¨ moeda corrente brasileira. Refer°ncias a ñd·lares 

norte-americanosò ou ñUSDò correspondem ¨ moeda corrente nos Estados Unidos da Am®rica, e refer°ncias a ñd·lares canadensesò 

ou ñC$ò correspondem ¨ moeda corrente no Canadá. Nós convertemos alguns valores em reais contidos neste relatório anual para 

dólares norte-americanos. Também convertemos alguns valores em dólares norte-americanos e canadenses para reais. Todas as 

informações financeiras relacionadas à AmBev apresentadas em dólares norte-americanos neste relatório anual foram convertidas 

utilizando-se a taxa de câmbio no final do período, ou a taxa média de câmbio que prevaleceu durante o período, conforme divulgada 

pelo Banco Central do Brasil (ñBanco Centralò), a menos que o contexto exija de outro modo. A taxa de câmbio em 31 de dezembro 

de 2009 era de R$1,74 para USD 1,00, conforme publicado pelo Banco Central. As informações em dólares norte-americanos 

apresentadas neste relatório anual são fornecidas apenas para a conveniência dos leitores deste relatório anual, e não devem ser 

interpretadas como uma indicação de que os valores em moeda brasileira representam, ou poderiam ter sido ou ser convertidos em 

dólares norte-americanos a essas taxas ou a qualquer outra taxa. Vide ñInforma­»es ImportantesðInformações sobre a Taxa de 

CâmbioðControles Cambiaisò para obter mais informa­»es sobre a convers«o de reais para d·lares norte-americanos. 

 

MARCAS REGISTRADAS  

 

Este relatório anual inclui os nomes de nossos produtos que constituem as marcas registradas ou nomes comerciais que 

possuímos, ou que pertencem a outros e que estão licenciados para nosso uso. Este relatório anual também contém outros nomes de 

marcas, nomes comerciais, marcas registradas ou marcas de serviços de outras empresas, sendo que os referidos nomes de marcas, 

nomes comerciais, marcas registradas ou marcas de serviços são de propriedade dessas outras empresas. 
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RESSALVAS QUANTO A CONSIDERAÇÕES FUTURAS 

 

Há considerações no presente Formulário 20-F que incluem as palavras ou express»es ñprovavelmente resultar§ò, ñprev°-

seò, ñcontinuar§ò, ñespera-seò,  ñestima-seò, ñprojeta-seò, ñporventuraò ou express»es similares que constituem considera­»es futuras. 

Essas considerações estão sujeitas a certos riscos e incertezas.  Os resultados efetivos poderão diferir de modo relevante dos sugeridos 

por essas considera­»es, entre outras coisas, em virtude dos riscos ou incertezas listados abaixo. Vide tamb®m ñItem 3. Informações 

Importantesð H. Fatores de Riscoò para explanação adicional dos riscos e incertezas que poderiam causar impacto sobre o nosso 

negócio. 

 

 Estas considerações futuras não constituem garantias de desempenho futuro. Pelo contrário, estão fundadas em pontos de 

vista e premissas correntes e envolvem riscos, incertezas e outros fatores conhecidos e desconhecidos, muitos dos quais estão fora do 

nosso controle e são de difícil previsão, que poderão causar resultados ou ocorrências efetivos que venham a divergir de modo 

relevante de quaisquer resultados ou ocorrências futuros expressos ou implícitos nas considerações futuras. Os fatores que poderiam 

fazer com que os resultados efetivos divergissem de modo relevante dos previstos nas considerações futuras incluem, entre outros: 

 

ǒ custos superiores aos previstos (inclusive impostos) e despesas; 

ǒ o risco de consequências imprevistas decorrentes de aquisições; 

ǒ  nossas expectativas com relação à expansão, alienação projetada de ativos, crescimento do ágio, acumulação dos lucros 

divulgados, incrementos de capital de giro e projeções de resultado de investimentos ou de fluxos de caixa; 

ǒ receita inferior à prevista; 

ǒ perdas de clientes e interrupções comerciais superiores às previstas; 

ǒ limitação à nossa capacidade de contenção de custos e despesas; 

ǒ conjuntura econômica local, regional, nacional e internacional, inclusive os riscos de recessão global ou recessão em um 

ou mais de nossos principais mercados, e o impacto que porventura terá em nossa Companhia e em nossos clientes, bem 

como nossa avaliação desse impacto; 

ǒ as políticas monetárias e de taxa de juros dos bancos centrais; 

ǒ contínua disponibilidade de financiamento; 

ǒ riscos de mercado, tais como risco de taxa de juros, risco cambial, risco de commodities, risco de preço de ativos, risco 

de mercados acionários, inflação ou deflação; 

ǒ nossa capacidade de continuar a introduzir novos produtos e serviços competitivos em tempo hábil, com eficiência em 

termos de custo; 

ǒ os efeitos de concorrência e consolidação nos mercados em que operamos que poderão ser influenciados por políticas de 

regulamentação, desregulamentação ou fiscalização; 

ǒ mudanças no cenário de preços e volatilidade dos preços de commodities; 

ǒ mudanças regionais ou gerais nas avaliações de ativos; 

ǒ consequências fiscais de reestruturação; 

ǒ mudanças nos gastos dos consumidores; 

ǒ o desfecho de processos judiciais e administrativos pendentes e futuros ; 

ǒ mudanças nas políticas governamentais; 

ǒ mudanças nas leis, regulamentos e impostos aplicáveis nos territórios em que operamos, inclusive as leis e regulamentos 

que regem nossas operações, bem como atos ou decisões de tribunais e órgãos reguladores; 

ǒ desastres naturais e de outra natureza; 

ǒ qualquer incapacidade de hedgear em termos economicamente viáveis certos riscos; 

ǒ inadequação de provisões para deteriorações e reservas para perdas; 

ǒ mudanças tecnológicas; 

ǒ nosso êxito na gestão dos riscos envolvidos nos itens supramencionados; 

ǒ  intervenção governamental, que resulte em mudanças no ambiente econômico, fiscal ou regulatório do Brasil ou de 

outros países em que operamos; 

ǒ a declaração ou pagamento de dividendos; e  
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ǒ  utilização dos prejuízos fiscais das subsidiárias da AmBev. 

 

Nossas considerações a respeito dos riscos de mercado, inclusive risco de taxa de juros, risco cambial, risco de commodities, 

risco de preço de ativos, risco de mercados acionários, inflação e deflação estão sujeitas a incerteza. Por exemplo, certas divulgações 

de riscos de mercado dependem de escolhas com relação a características e premissas de modelagem principal, estando sujeitas a 

diversas limitações. Por sua própria natureza, algumas das divulgações de riscos de mercado são apenas estimativas e, em decorrência 

disso, ganhos e perdas futuros efetivos poderiam diferir de modo relevante dos estimados. 

 

Por cautela, informamos que as considerações futuras contidas no presente Formulário 20-F são adicionalmente qualificadas 

pelos fatores de risco divulgados no ñItem 3. Informa­»es Principais ½ H. Fatores de Riscoò que poderia fazer com que os resultados 

efetivos diferissem de modo relevante daqueles contidos nas considerações futuras. Observadas as nossas obrigações por força da lei 

brasileira e norte-americana relativamente a divulgação e prestação de informações em bases correntes, não assumimos nenhuma 

obrigação de atualizar publicamente ou de revisar quaisquer considerações futuras, quer em decorrência de novas informações, 

eventos futuros ou outros fatos. 
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PARTE I  

 

ITEM 1.  IDENTIFICAÇÃO DOS MEMBROS DO CONSELHO, DIRETORES E CONSULTORES  

Não se Aplica. 
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ITEM 2.  ESTATÍSTICAS DA OFERTA E CRONOGRAMA PREVISTO  

Não se Aplica. 
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ITEM 3.  INFORMAÇÕES IMPORTANTES  

A. Informações Financeiras Selecionadas 

As informações financeiras da AmBev, a seguir, são apresentadas apenas de forma resumida e devem ser lidas em 

conjunto com, e estão qualificadas em sua totalidade por referência às, demonstrações contábeis consolidadas anuais 

auditadas da AmBev e as respectivas notas explicativas que estão incluídas neste relatório anual. 

As tabelas abaixo, que representam as informações selecionadas da demonstração do resultado e do balanço 

patrimonial dos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2009, 2008 e 2007, foram elaboradas em conformidade com as 

IFRS, e as informações selecionadas da demonstração do resultado e do balanço patrimonial dos exercícios encerrados em 

31 de dezembro de 2006 e 2005 foram elaboradas em conformidade com o BR GAAP. As informações financeiras 

selecionadas também incluem alguns itens de acordo com o US GAAP, para os anos de 2005 a 2006. 
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B. Informações da Demonstração do Resultado  
 

    

  
Exercícios encerrados em 31 de dezembro de    

  

2009  
  

2008  
  

2007  
  

  (Em milhões de R$)  

Demonstração do Resultado IFRS 
  

  

Receita líquida de vendas .....................................................................................................................  23.194,0  20.713,2  19.579,5  

Custo dos produtos vendidos ................................................................................................................  (7.731,9)  (7.217,6)  (6.599,2) 

Lucro bruto ...........................................................................................................................................  15.462,1  13.495,5  12.980,4  

Despesas com vendas e marketing ........................................................................................................  (5.542,0)  (4.956,3)  (4.609,1) 

Despesas administrativas(1) ....................................................................................................................  (1.478,1)  (1.037,0)  (1.012,9) 

Outras receitas/(despesas) operacionais ................................................................................................  539,3  383,5  306,8 

Itens especiais .......................................................................................................................................  196,6  (59,2)  72,5 

Resultado operacional 9.177,9  7.826,5   7.737,8  

Resultado financeiro líquido .................................................................................................................  (982,1)  (1.190,8)  (1.163,1) 

Despesas com imposto de renda ...........................................................................................................  (2.208,1)  (1.447,2)  (1.510,1) 

Participação no resultado de coligadas .................................................................................................  0,7  2,3   4,2 

Lucro líquido  5.988,4  5.190,9   5.068,8  

Imputável a:  
  

Acionistas da AmBev 5.986,1  5.119,1  5.003,4 

Participações minoritárias 2,3  71,8   65,4 
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  Exercícios encerrados em 31 de dezembro de   

  

2009  
  

2008  
  

2007  
  

  

(R$,com exceção do número de ações)  

 

 

IFRS 
  

  

Lucro por ação e por ADS 
    

 

- Básico .........................................................................................................................................  
    

 

Ações ordinárias ..................................................................................................................  9,32 7,99 7,68 

Ações preferenciais ..............................................................................................................  10,25 8,79 8,44 

- Diluído ........................................................................................................................................    

 

Ações ordinárias ..................................................................................................................  9,30 7,98 7,66 

Ações preferenciais ..............................................................................................................  10,23 8,78 8,43 

Dividendos e juros sobre o capital próprio por ação e por ADS (média ponderada)(3)(4) 
  

 

- Básico .........................................................................................................................................  
  

 

Ações ordinárias ..................................................................................................................  5.54 4,37 3,15 

Ações preferenciais ..............................................................................................................  6.10 4,81 3,47 

- Diluído ........................................................................................................................................     
Ações ordinárias ..................................................................................................................  5.53 4,37 3,15 

Ações preferenciais ..............................................................................................................  6.09 4,81 3,46 

Média ponderada do número de ações (milhares) (4) 
   

 

- Básico .........................................................................................................................................  
   

 

Ações ordinárias ..................................................................................................................  346.156 344.846  344.445  

Ações preferenciais ..............................................................................................................  269.340 268.930  279.415  

- Diluído ........................................................................................................................................    

 

Ações ordinárias ..................................................................................................................  346.211 344.906  344.576  

Ações preferenciais ..............................................................................................................  270.201 269.374  280.221  
  
   

  

Exercícios encerrados em 31 de 

dezembro de  

  

2006  
  

2005  
  

  

(Em milhões de R$, com exceção 

dos valores por ação, número de 

ações e outros dados operacionais) 

BR GAAP  
  

 

Receita bruta, antes dos impostos, descontos e devoluções ...................................................................    32.487,8  28.878,7 

Receita líquida de vendas .......................................................................................................................   17.613,7  15.958,6 

Custo dos produtos vendidos .................................................................................................................   (5.948,7)  (5.742,3) 

Lucro bruto ............................................................................................................................................   11.665,0  10.216,3 

Despesas com vendas, gerais e administrativas (1) ..................................................................................   (5.408,7)  (4.998,4) 

Provisão para contingências e outros .....................................................................................................   111,8  (71,5) 

Outras despesas operacionais, líquidas ..................................................................................................   (955,1)  (1.075,4) 

Resultado financeiro líquidos .................................................................................................................   (1.078,3)  (1.086,7) 

Participação no resultado de coligadas ..................................................................................................   1,4  2,0 

Resultado operacional (2)  4.336,1  2.986,2 

Receitas (despesas) não operacionais, líquidas ......................................................................................   (28,8)  (234,3) 

Benefício (despesa) de imposto de renda ...............................................................................................   (1.315,3)  (1.020,2) 

Resultado antes de equivalência patrimonial, participação nos lucros e participações 

minoritárias .......................................................................................................................................    2.992,0 
 1.731,7 

Participação nos lucros e contribuições .................................................................................................   (194,4)  (202,8) 

Participações minoritárias ......................................................................................................................   8,7  16,8 

Lucro líquido   2.806,3  1.545,7 

Lucro por ação e por ADS (excluídas as ações em tesouraria) no final do exercício ............................   4,40  2,37 

Dividendos e juros sobre o capital próprio por ação e por ADS (excluídas as ações em 

tesouraria) (3)   
 

Ações ordinárias ...........................................................................................................................   1,78  3,87 

Ações preferenciais ......................................................................................................................   1,95  4,25 

Número de ações em circulação no final do exercício, excluídas as ações em tesouraria (em 

milhares) (4)   
 

Ações ordinárias ...........................................................................................................................   344.663  344.889 

Ações preferenciais ......................................................................................................................   292.530   311.299 
  



 

     6 

  

  

Exercícios encerrados em 31 de 

dezembro de  

  

2006  
  

2005  
  

  

(Em milhões de R$, com exceção dos 

valores por ação, 

número de ações e outros dados 

operacionais) 
U.S. GAAP 

    

Receita líquida de vendas .......................................................................................................................   16.945,4   14.836,7  

Lucro operacional ..................................................................................................................................   6.177,8   4.478,3  

Lucro líquido ..........................................................................................................................................   4.096,7   2.711,0  

Lucro por ação e por ADS (3) (média ponderada) 
    

- Básico .........................................................................................................................................  
    

Ações ordinárias ..................................................................................................................   6,52   4,58  

Ações preferenciais .............................................................................................................   7,18   5,04  

- Diluído .......................................................................................................................................  
    

Ações ordinárias ..................................................................................................................   6,51   4,57  

Ações preferenciais .............................................................................................................   7,16   5,02  

Dividendos e juros sobre o capital próprio por ação e por ADS (média ponderada) (4) 
    

- Básico .........................................................................................................................................  
    

Ações ordinárias ..................................................................................................................   2,88   3,86  

Ações preferenciais .............................................................................................................   3,17   4,24  

- Diluído .......................................................................................................................................  
    

Ações ordinárias ..................................................................................................................   2,88   3,85  

Ações preferenciais .............................................................................................................   3,17   4,23  

C. Informações do Balanço Patrimonial   

  
    

  

Exercícios encerrados em 31 de dezembro de  
  

  

2009 2008  
  

2007  
  

  

 (Em milhões de 

R$)  
IFRS 

 

    

Imobilizado ..........................................................................................................................................  6.595,1  7.304,6   6.047,5  

Ágio .....................................................................................................................................................  17.527,5  17.912,4   17.180,6  

Ativos intangíveis ................................................................................................................................  1.932,6  2.492,9   2.042,6  

Ativos fiscais diferidos .........................................................................................................................  1.368,5  1.817,8   1.841,4  

Total do ativo não circulante ................................................................................................................  29.797,9  32.519,6   30.202,7  

Caixa e equivalentes de caixa ..............................................................................................................  4.042,9  3.298,9   2.308,2  

Total do ativo circulante ......................................................................................................................  10.303,1  9.293,3   7.477,7  

Total do ativo 40.101,0  41.813,0   37.680,4  

Patrimônio líquido................................................................................................................................  22.017,4  20.787,5   18.120,0  

Participações minoritárias ....................................................................................................................  278,7  224,1   506,7  

Empréstimos e financiamento de longo prazo .....................................................................................  6.460,2  7.069,6   7.530,3  

Benefícios a empregados .....................................................................................................................  767,9  784,3   814,1  

Passivos fiscais diferidos .....................................................................................................................  502,2  821,2   697,2  

Provisões ..............................................................................................................................................  919,3  962,9   950,1  

Total do passivo não circulante ............................................................................................................  9.313,2  10.264,3   10.657,3  

Empréstimos e financiamentos de curto prazo .....................................................................................  801,1  3.588,2   2.270,5  

Provisões ..............................................................................................................................................  96,2  101,8   83,2  

Total do passivo circulante...................................................................................................................  8.491,7  10.537,1   8.396,4  

Total do patrimônio líquido e passivo 40.101,0  41.813,0   37.680,4  
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Exercícios encerrados em 31 de 

dezembro de  

  

2006  
  

2005  
  

  (Em milhões de R$) 
BR GAAP 

    

Dados sobre o Balanço Patrimonial: 
    

Caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo .................................................................   1.765,0   1.096,3  

Total do ativo circulante .........................................................................................................................   6.817,4   5.474,7  

Custo de benefício de previdência privada paga antecipadamente .........................................................   17,0   20,0  

Investimentos .........................................................................................................................................   17.990,4   16.727,1  

 Ativo imobilizado, líquido ....................................................................................................................   5.723,9   5.404,6  

Imposto de renda diferido - não circulante .............................................................................................   3.566,7   4.183,5  

Total do ativo .........................................................................................................................................   35.645,1   33.401,8  

Dívida de curto prazo (5) ..........................................................................................................................   2.104,6   1.209,4  

Total do passivo circulante .....................................................................................................................   6.844,4   5.052,3  

Dívida de longo prazo (6) .........................................................................................................................   7.462,0   5.994,2  

Provisão para contingências ...................................................................................................................   579,1   1.037,1  

Diferimento de impostos s/vendas e outros créditos fiscais ...................................................................   687,7   698,9  

Benefício pós-aposentadoria ..................................................................................................................   326,6   584,6  

Total do exigível a longo prazo ..............................................................................................................   9.075,8   8.209,7  

Participações minoritárias ......................................................................................................................   222,7   122,6  

Capital social subscrito e integralizado ..................................................................................................   5.716,1   5.691,4  

Patrimônio líquido ..................................................................................................................................   19.268,1   19.867,3  

U.S. GAAP 
    

Total do ativo .........................................................................................................................................   39.732,0   35.447,5  

Patrimônio líquido ..................................................................................................................................   21.107,7   20.601,9  
  

D. Outras Informações  

  
      

   Exercícios encerrados em 31 de dezembro de  
   (Em milhões de R$, com exceção dos dados operacionais)  

  

2009 2008  
  

2007  
  

2006  
  

2005  
  

  

IFRS  
  

BR GAAP 

Outras Informações Financeiras: 
 

        

Capital circulante líquido (7) ....................................................................................    1.811,4  (1.243,8)  (918,7)   (26,9) 422,4 

Dividendos pagos em dinheiro (3) ...........................................................................  3.560,5  2.801,8   2.053,8  1.790,8 2.272,0 

Depreciação e amortização do diferido (8) ...............................................................   

1.376,5  1.290,7   1.084,9  1.188,4 1.087,5 

Dispêndios de capital (9) ..........................................................................................  1.306,2  1.782,0   1.497,4  1.425,7 1.369,5 

Fluxo de caixa operacional - gerado (10) ..................................................................  8.697,1  7.032,6   7.209,0  5.985,2 4.149,6 

Fluxo de caixa investido - gerado (aplicado) (10) .....................................................   

(1.551,8)  (2.214,1)  (2.146,8)  (3.785,3) (1.619,3) ) 

Fluxo de caixa de financiamentos - gerado (aplicado) (10) .......................................   

(5.929,0)  (4.005,7)  (4.246,5)  (1.468,6) (2.974,0) ) 

Outros Dados Operacionais: 
 

     

Capacidade produtiva total - Cerveja ï milhões hl (11) ............................................  156,7  156,9   165,6  143,8 120,9 

Capacidade produtiva total ï RefrigeNanc ï milhões  hl 
(11) .......................................................................................................................   

 

79,9  78,9   94,1  65,5 42,4 

Volume total de vendas de cerveja ï milhões hl (12) ................................................  110,7  105,0   103,0  94,0 76,7 

Volume total de vendas de RefrigeNanc - milhões hl (12) ........................................  44,0  41,9   39,9  34,2 23,6 

Número de empregados (13) .....................................................................................  40.787  39.301   36.305  35.090 28.567 

 

Notas de rodapé das informações financeiras selecionadas 

(1)
 Despesas gerais e administrativas incluem os honorários dos membros do conselho de administração.  

(2)
 O resultado operacional segundo o BR GAAP é apresentado após as receitas e despesas financeiras.  

(3)
 Os dividendos e juros sobre capital próprio por ação são calculados líquidos de imposto de renda retido na fonte e, 

por isso, representam os valores recebidos conforme demonstrado em ñDividendosò. 
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(4)
 Somente nas informações financeiras selecionadas segundo as IFRS, os lucros por ação são calculados dividindo-se 

o lucro líquido pela média ponderada do número de ações ordinárias e preferenciais em circulação durante os 

respectivos períodos. Na seção contendo as informações financeiras selecionadas segundo o BR GAAP, o lucro por 

ação é calculado dividindo-se pelo número de ações em circulação no final do exercício. As ações preferenciais da 

AmBev têm direito a dividendos 10% maiores do que os dividendos pagos às ações ordinárias.  

(5)
 Inclui a parte circulante da dívida de longo prazo.

 

(6)
 Exclui a parte circulante da dívida de longo prazo.  

(7)
 Representa o total do ativo circulante menos o total do passivo circulante.

 

(8)
 Inclui a depreciação do imobilizado, amortização do diferido, amortização de ativos intangíveis e perdas por 

deterioração referentes a esses ativos.  

(9)
 Representa os desembolsos de caixa com o imobilizado.  

(10)
 Os dados dos fluxos de caixa operacionais, de investimentos e financiamentos são extraídos das nossas 

demonstrações contábeis consolidadas.  

(11)
 Representa a capacidade produtiva disponível da AmBev e de suas subsidiárias, incluindo a capacidade total da 

Quinsa (com início em 2006); a capacidade poderá variar de ano para ano dependendo do mix; hl é a abreviação de 

hectolitros; RefrigeNanc é a abreviação para Refrigerantes Carbonatados e Refrigerantes Não-Alcoólicos e Não-

Carbonatados.  

(12)
 Representa os volumes de todo o exercício da AmBev e de suas subsidiárias. Os volumes da Quinsa e de suas 

subsidiárias estão integralmente consolidados nos volumes de 2006 e excluídos até 2005.  

(13)
 Inclui todos os empregados da AmBev e de suas subsidiárias relacionados ou não à produção. A Quinsa e suas 

subsidiárias estão incluídas nas cifras de 2006 e excluídas até 2005.  

E. Dividendos 

 

Política de Dividendos 

A periodicidade, a frequência e o valor dos pagamentos futuros de dividendos, se houver, dependerão de vários 

fatores que o Conselho de Administração da AmBev julgar relevantes, incluindo os lucros e a situação financeira da 

AmBev. O estatuto social da AmBev estipula dividendos obrigatórios de 35% sobre seu lucro líquido anual ajustado, se 

houver, conforme apurado e ajustado de acordo com o BR GAAP e a Legisla­«o Societ§ria Brasileira (ñlucro ajustadoò). O 

dividendo obrigatório inclui os valores pagos a título de juros sobre o capital próprio, que são equivalentes a um dividendo, 

porém constituem uma maneira mais vantajosa de distribuir rendimentos do ponto de vista tributário, pois a companhia pode 

deduzi-los do imposto de renda e da contribuição social sobre o lucro líquido até um limite estabelecido pela legislação 

fiscal brasileira. No entanto, os acionistas (incluindo os titulares de ADSs) são obrigados a pagar imposto de renda retido na 

fonte sobre os valores recebidos a título de juros sobre capital próprio, enquanto nenhum pagamento é exigido com relação 

aos dividendos recebidos. Para mais informa­»es sobre esse assunto, vide ñInforma­»es adicionaisðTributaçãoð

Considerações sobre a Tributaç«o Brasileiraò. 

 

O lucro ajustado não distribuído como dividendos ou juros sobre o capital próprio pode ser capitalizado, utilizado 

para absorver prejuízos ou ainda destinado de qualquer outra forma permitida pela Legislação Societária Brasileira ou pelo 

Estatuto Social da AmBev; desta forma, qualquer lucro ajustado poderá não mais estar disponível para ser pago sob a forma 

de dividendos. A AmBev poderá também deixar de pagar dividendos aos seus acionistas em qualquer exercício social 

específico mediante determinação, por parte do Conselho de Administração, de que tal distribuição seria desaconselhável 

face à situação financeira da AmBev. Quaisquer dividendos não distribuídos seriam destinados a uma conta de reserva 

especial para pagamentos futuros aos acionistas, a menos que sejam utilizados para compensar prejuízos subsequentes. Para 

mais informa­»es sobre esse assunto, vide a Se­«o ñFatores de RiscoðRiscos Relacionados às nossas AçõesðAcionistas 

da AmBev poder«o n«o receber quaisquer dividendosò. Quaisquer dividendos ou juros sobre o capital próprio a serem pagos 

às ações preferenciais da AmBev deverão ser 10% maiores do que aqueles a serem pagos às ações ordinárias da AmBev. 

Vide ñInforma­»es adicionaisðAtos Constitutivos e Estatuto SocialðDividendos e ReservasðPrioridade das Ações 

Preferenciais no Recebimento de Dividendosò. 

 

Para mais informações sobre os dispositivos da Legislação Societária Brasileira relativos às reservas obrigatórias e 

ao pagamento de dividendos ou juros sobre o capital próprio, bem como sobre as regras específicas aplicáveis ao pagamento 

de dividendos pela AmBev, vide ñInforma­»es AdicionaisðAtos Constitutivos e Estatuto SocialðDividendos e Reservasò. 
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AmBev - Dividendos e Juros sobre o Capital Próprio 

 

A tabela a seguir mostra os dividendos em espécie pagos pela AmBev aos seus acionistas detentores de ações 

preferenciais e ordinárias, desde o primeiro semestre de 2005, em reais e em dólares norte-americanos (convertidos de reais 

para dólares norte-americanos pela taxa do câmbio comercial vigente na data do respectivo pagamento). Os valores incluem 

juros sobre capital pr·prio, l²quido de imposto de renda retido na fonte. Vide ñInforma­»es AdicionaisðAtos Constitutivos 

e Estatuto SocialðDividendos e ReservasðJuros sobre o Capital Próprioò. Al®m disso, em maio de 2005, a AmBev 

distribuiu dividendos em ações para cada acionista da AmBev à proporção de uma ação ordinária da AmBev para cada 

cinco a­»es preferenciais e/ou ordin§rias detidas por tal acionista naquela data. Vide ñInforma­»es sobre a Companhiað

Hist·rico e Desenvolvimento da Companhiaò. Os ¼ltimos dividendos referentes ao exerc²cio de 2009 foram pagos em 18 de 

dezembro de 2009. 
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Rendimentos gerados Data do primeiro pagamento 

Reais por 

 ações
(1)

 

Equivalente em dólares norte-americanos  

por ação na data de pagamento
(1)

 
(2)

 

     

Primeiro semestre de 2005 30 de setembro de 2005 1,07 (preferenciais) 0,48 

   0,97 (ordinárias) 0,44 

Segundo semestre de 2005 29 de dezembro de 2005 0,84 (preferenciais) 0,36 

   0,76 (ordinárias) 0,33 

31 de março de 2006  0,63 (preferenciais)             0,29 

  0,58 (ordinárias) 0,27 

Primeiro semestre de 2006 30 de junho de 2006 0,61 (preferenciais) 0,28 

   0,55 (ordinárias) 0,26 

30 de outubro de 2006  0,61 (preferenciais) 0,28 

  0,55 (ordinárias) 0,26 

Segundo semestre de 2006 28 de dezembro de 2006 0,74 (preferenciais) 0,35 

  0,67 (ordinárias) 0,33 

Primeiro semestre de 2007 31 de março de 2007 0,73 (preferenciais) 0,35 

  0,66 (ordinárias) 0,32 

29 de junho de 2007  0,30 (preferenciais) 0,16 

  0,28 (ordinárias) 0,14 

Segundo semestre de 2007 10 de outubro de 2007 1,60 (preferenciais) 0,88 

  1,45 (ordinárias) 0,80 

31 de dezembro de 2007  0,45 (preferenciais) 0,25 

  0,41 (ordinárias) 0,23 

Primeiro semestre de 2008 28 de abril de 2008 1,84 (preferenciais) 1,10 

  1,67 (ordinárias) 1,00 

 31 de julho de 2008 1,63 (preferenciais) 1,04 

  1,48 (ordinárias) 0,94 

Segundo semestre de 2008 13 de outubro de 2008 1,38 (preferenciais) 0,64 

  1,25 (ordinárias) 0,58 

Primeiro semestre de 2009 30 de janeiro de 2009 0,36 (preferenciais) 0,16 

  0,33 (ordinárias) 0,14 

 29 de maio de 2009 0,38 (preferenciais) 0,19 

  0,35 (ordinárias) 0,18 

     

 31 de julho de 2009 1,21 (preferenciais) 0,65 

  1,10 (ordinárias) 0,59 

     

Segundo semestre de 2009 2 de outubro de 2009 1,66 (preferenciais) 0,93 

  1,51 (ordinárias) 0,85 

     

 18 de dezembro de 2009 2,13 (preferenciais) 1,19 

  1,94 (ordinárias) 1,09 

 

 
(1) Os valores acima são os valores efetivamente recebidos pelos acionistas, líquidos do imposto de renda retido na fonte. As 

demonstrações contábeis apresentam os valores efetivamente desembolsados, incluindo o imposto de renda retido na fonte sobre os 

juros sobre capital próprio, que foram pagos em nome dos acionistas da AmBev. Os dividendos acima são calculados com base no 

número de ações em circulação na data em que as distribuições foram declaradas.  

(2)  Convertido para dólares norte-americanos pela taxa de câmbio vigente na data do pagamento. 

 



 

     11 

 
F. Informações sobre Taxas de Câmbio  

Anteriormente havia dois mercados de câmbio no Brasil. Com a edição da Resolução do Conselho Monetário 

Nacional nº 3.265 de 14 de março de 2005, os mercados de câmbio foram consolidados para formar um único mercado de 

câmbio. Em 1º de julho de 2008 a Resolução nº 3.568 revogou a Resolução nº 3.265 acima mencionada, mas manteve as 

suas principais inovações concernentes à consolidação dos mercados de câmbio. Assim, as operações envolvendo moeda 

estrangeira no mercado brasileiro feitas por investidores residentes ou domiciliados no Brasil ou por investidores residentes 

e domiciliados no exterior, agora devem ser conduzidas nesse mercado de câmbio, por meio de instituições autorizadas pelo 

Banco Central, sujeitas às regras do Banco Central. 

As tabelas a seguir mostram as taxas do mercado comercial para a compra de dólares norte-americanos para os 

períodos indicados: 

 
      

  
Taxas de câmbio de reais por USD1,00 

  

2009 2008  
  

2007  
  

2006  
  

2005  
  

Mínima ..............................................................................................................................  
1,7024 1,5593  1,7325  2,0586 2,1633  

Máxima .............................................................................................................................  
2,4218 2,5004  2,1556  2,3711  2,7621  

Média (1) .............................................................................................................................  
1,9935 1,8375  1,9483  2,1679  2,4125  

No final do período ...........................................................................................................  
1,7412 2,3370  1,7713  2,1380  2,3407  

 

__________________________ 

Fonte:  Banco Central do Brasil. 

(1) Representa a média diária das taxas de câmbio durante o referido período. 

 

 
Taxas de câmbio mensais de reais por 

USD 1,00 

 2010 

 Março Fevereiro Janeiro 

Mínima 1,7637 1,8046 1,722 

Máxima 1,8231 1,8773 1,875 

__________________________ 

Fonte: Banco Central do Brasil. 

Nós pagaremos quaisquer dividendos em espécie e efetuaremos qualquer outra distribuição em reais. 

Consequentemente, flutuações no câmbio podem afetar os valores em dólares norte-americanos recebidos pelos detentores 

das ADSs, na conversão pelo custodiante de tais distribuições para dólares norte-americanos para o pagamento dos 

detentores de ADSs. As flutuações na taxa de câmbio entre o real e o dólar norte-americano também podem afetar o preço 

em reais equivalente a dólares norte-americanos de nossas a­»es na Bolsa de Valores de S«o Paulo (ñBM&FBOVESPAò). 

Para mais informa­»es sobre esse assunto, vide ñFatores de RiscoðRiscos Relacionados ¨s Nossas A­»esò. 

 

G. Controles Cambiais  

 

Não existem restrições à titularidade das ADSs ou de ações preferenciais ou ordinárias por pessoas físicas ou 

jurídicas domiciliadas fora do Brasil. 

 

O direito de converter os pagamentos de dividendos, juros sobre o capital próprio e receitas provenientes da venda 

de ações preferenciais ou ordinárias em moeda estrangeira e de remeter tais valores para fora do Brasil, está sujeito a 

restrições de controle cambial e à legislação que regula os investimentos estrangeiros, que geralmente exigem, dentre outras 

coisas, o registro dos respectivos investimentos junto ao Banco Central. As restrições às remessas de capital estrangeiro para 

o exterior poderiam vir a dificultar ou impedir que o Banco Ita¼ S.A. (o ñcustodianteò) ou os detentores que tenham trocado 

as ADSs da AmBev por ações da AmBev convertam as distribuições de dividendos, os juros sobre o capital próprio ou as 
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receitas provenientes de quaisquer vendas de ações da AmBev em dólares norte-americanos e que remetam esses dólares 

norte-americanos para o exterior. Os detentores de ADSs da AmBev poderiam ser prejudicados pelos atrasos ou recusas na 

concessão das aprovações governamentais necessárias às conversões dos pagamentos feitos em reais e remessas ao exterior. 

 

De acordo com a lei de investimento estrangeiro no mercado brasileiro de capitais (ñRegulamenta­«o sobre 

Investimento Estrangeiroò), os investidores estrangeiros registrados na CVM e que atuem por meio de contas de custódia 

autorizadas, administradas por representantes locais, podem comprar e vender ações no mercado brasileiro sem obter 

certificados de registro separados para cada operação. Os investidores estrangeiros podem registrar seus investimentos nos 

termos da Lei nÜ 4.131/62 ou da Resolu­«o nÜ 2.689/00 do Conselho Monet§rio Nacional (ñLei NÜ 4.131ò e ñResolu­«o NÜ 

2.689ò). 

 

 Nos termos da Resolução nº 2.689, os investidores estrangeiros podem investir em quase todos os ativos 

financeiros e participar de quase todas as operações disponíveis nos mercados brasileiros financeiros e de capitais, desde 

que certos pré-requisitos sejam observados. De acordo com a Resolução Nº 2.689, a definição de investidor estrangeiro 

inclui pessoas físicas, jurídicas, fundos mútuos e outras entidades coletivas de investimento, domiciliados ou sediados no 

exterior.  

 

 A fim de se tornar investidor nos termos da Resolução Nº 2.689, um investidor estrangeiro deve: 

¶ nomear pelo menos um representante no Brasil, com poderes para praticar atos relativos aos seus 

investimentos; 

¶ indicar um agente custodiante autorizado no Brasil para seus investimentos, que deverá ser instituição 

financeira devidamente autorizada pelo Banco Central e pela CVM; 

¶ preencher o respectivo formulário de registro de investidor estrangeiro; 

¶ registrar-se como investidor estrangeiro junto à CVM; e 

¶ registrar os seus investimentos estrangeiros junto ao Banco Central do Brasil. 

Ademais, um investidor que opere nos termos das disposições da Resolução Nº 2.689 deverá estar registrado na 

Secretaria da Receita Federal, em conformidade com sua Instrução Normativa nº 864, de 25 de julho de 2008 e Instrução 

Normativa nº 748, de 28 de junho de 2007. 

De acordo com os certificados de registro obtidos pela AmBev junto ao Banco Central em nome de The Bank of 

New York com relação às ADSs da AmBev a serem mantidas pelo custodiante, em nome de The Bank of New York, o 

custodiante e The Bank of New York estarão aptos a converter em moeda estrangeira os dividendos e outras distribuições 

referentes às ações da AmBev representadas pelas ADSs da AmBev e a remeter os recursos daí provenientes para fora do 

Brasil. Se um detentor de ADSs da AmBev trocar essas ADSs por ações da AmBev, tal detentor terá o direito de continuar a 

utilizar-se do certificado de registro de The Bank of New York por mais cinco dias úteis apenas após tal troca. A partir de 

então, tal detentor deverá buscar obter o seu próprio certificado de registro de acordo com a Lei 4.131 ou a Resolução Nº 

2.689. Subsequentemente, a menos que qualquer detentor tenha registrado seu investimento junto ao Banco Central, o 

mesmo não poderá converter em moeda estrangeira e remeter para o exterior o produto da alienação ou das distribuições 

referentes às aludidas ações da AmBev. 

 

De acordo com as leis em vigor, o governo brasileiro poderá impor restrições temporárias sobre as remessas de 

capital estrangeiro para o exterior no caso da existência ou previsão de um sério desequilíbrio na balança de pagamentos do 

Brasil. Durante aproximadamente seis meses em 1989 e no in²cio de 1990, o governo brasileiro ñcongelouò todas as 

repatriações de capital e dividendos em poder do Banco Central que eram devidos a investidores estrangeiros no mercado de 

capitais brasileiro a fim de conservar as reservas brasileiras em moeda estrangeira. Esses valores foram liberados 

posteriormente conforme as diretrizes do governo brasileiro. Não podemos garantir que o governo brasileiro não irá impor 

restrições similares às repatriações ao exterior no futuro. Vide ñFatores de RiscoðRiscos Relacionados ao Brasil e a Outros 

Pa²ses em que Operamosò e ñFatores de Risco ï Riscos Relacionados ¨s Nossas A­»esò.  

 

H.   Fatores de Risco 

 

Antes de tomar uma decisão de investimento, os investidores devem levar em consideração todas as informações 

apresentadas neste relatório anual. Em particular, deverão considerar os aspectos especiais relativos a investimentos no 

Brasil e relativos a investimentos na AmBev, incluindo aqueles discriminados abaixo. Em geral, investimentos em títulos de 
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emissoras de países de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolvem um grau de risco maior do que investimentos em 

títulos de emissoras situadas nos Estados Unidos. 

 

Para fins desta seção, quando afirmamos que um risco, uma incerteza ou um problema pode, poderá ou poderia 

gerar um ñefeito adversoò sobre a AmBev, queremos dizer que o risco, a incerteza ou o problema pode, poder§ ou poderia 

gerar um efeito adverso sobre os negócios, a situação financeira, a liquidez, os resultados das nossas operações ou as nossas 

perspectivas, exceto se de outra forma indicado ou exigido pelo contexto. As expressões similares nesta seção devem ser 

vistas como possuindo significados similares. 

 

Riscos Relacionados ao Brasil e a Outros Países em que Operamos 

 

Níveis sem Precedentes de Volatilidade de Mercado 

 

Os mercados de capital e de crédito têm experimentado volatilidade e conturbação desde o último trimestre de 2008, 

quando a volatilidade e conturbação alcançaram níveis sem precedentes. Em alguns casos, os mercados ñempurraramò para 

baixo os preços das ações e a capacidade de crédito de certas emissoras independentemente de sua solidez financeira 

subjacente. Refletindo preocupação com a estabilidade dos mercados financeiros em geral e a solidez de contrapartes, muitos 

credores e investidores institucionais reduziram e, em alguns casos, deixaram de conceder financiamentos a tomadores. Por 

volta do  final de 2009, uma série dos principais países afetados implementaram medidas macroeconômicas para estimular suas 

economias e os mercados de crédito mundiais começaram a dar sinais de recuperação. Continuamos a avaliar o impacto da 

crise financeira global e somos do parecer de que o impacto mais significativo que poderia afetar nossa companhia é o aumento 

dos custos de crédito e o fato de que mesmo a tendência à recuperação vista no final de 2009 talvez não recoloque os custos de 

crédito nos patamares anteriores à crise. No entanto, considerando-se que a AmBev é capaz de gerar o caixa necessário com 

suas operações, o aumento dos custos de crédito não impactou de modo relevante o desempenho financeiro da companhia, 

tampouco afetou de modo relevante o acesso da companhia ao mercado de crédito. Naturalmente, persiste algum risco de que 

os mercados de crédito não continuarão com sua tendência à recuperação da crise e que eventos adversos adicionais de 

mercado poderão ocorrer acarretando o recrudescimento da crise financeira. 

 

As incertezas econômicas e a volatilidade no Brasil poderão afetar negativamente os nossos negócios 

 

O nosso mercado mais importante é o Brasil, o qual tem experimentado, periodicamente, taxas de inflação 

extremamente elevadas. A inflação, juntamente com as medidas governamentais que visam combater a inflação e 

especulações públicas a respeito de possíveis medidas futuras, tem produzido efeitos significativamente negativos sobre a 

economia brasileira. As taxas anuais de inflação, medidas pelo Índice Nacional de Preços ao Consumidor, alcançaram, no 

passado, um pico de hiperinflação de 2.489,1% em 1993. A inflação brasileira, medida pelo mesmo índice, foi de 5,1% em 

2005, 2,8% em 2006, 5,2% em 2007 e 6,5% em 2008 e 4,1% em 2009. O Brasil pode vir a experimentar elevados níveis de 

inflação no futuro. Não podemos garantir que os recentes níveis mais baixos de inflação irão persistir. Futuras medidas 

governamentais, incluindo aquelas destinadas a corrigir o valor do real, poderão disparar aumentos na inflação. Não 

podemos garantir que a inflação não afetará os nossos negócios no futuro. Além disso, quaisquer medidas do governo 

brasileiro para manter a estabilidade econômica, bem como as especulações públicas a respeito de possíveis medidas 

futuras, podem contribuir significativamente para a incerteza econômica no Brasil e para uma volatilidade mais acentuada 

nos mercados brasileiros de capitais e nos valores mobiliários emitidos no exterior por emissoras brasileiras. Também é 

difícil avaliar o impacto que a recente conturbação nos mercados de crédito terá na economia brasileira e, por conseguinte, 

em nossas operações e resultados financeiros futuros. 

 

A moeda brasileira tem sido periodicamente desvalorizada durante as últimas quatro décadas. Ao longo desse 

período, o governo brasileiro implementou vários planos econômicos e utilizou uma variedade de políticas cambiais, 

incluindo desvalorizações repentinas, minidesvalorizações periódicas nas quais a frequência dos reajustes cambiais oscilava 

entre diários e mensais, sistemas de taxa de câmbio flutuante, controles cambiais e mercados de taxas de câmbio duais. Têm 

ocorrido flutuações significativas das taxas de câmbio entre a moeda brasileira e o dólar norte-americano e outras moedas. 

Por exemplo, a taxa de câmbio entre o dólar norte-americano e o real sofreu uma variação de R$2,3204 por USD 1,00 em 31 

de dezembro de 2001 para R$3,5333 em 31 de dezembro de 2002. A taxa de câmbio atingiu R$3,9552 por USD 1,00 em 

outubro de 2002. De 2002 a 2007, no entanto, o real experimentou apreciação em relação ao dólar norte-americano. O real 

teve uma apreciação de 13,4% em 2005, resultando em uma taxa de câmbio de R$2,3407, uma apreciação de 9,5% em 

2006, resultando em uma taxa de câmbio de R$2,1380 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2006 e uma apreciação 

posterior de 20,7% em 2007, resultando em uma taxa de câmbio de R$1,7713 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2007.  

 

Durante o ano de 2008, em consequência da volatilidade do mercado financeiro, o real depreciou-se em 31,9%, 

resultando em uma taxa de câmbio de R$2,3370 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2008. Em 2009, o real apresentou 

apreciação de 25,49%, resultando em uma taxa de câmbio de R$1,7412 por USD1,00 em 31 de dezembro de 2009. 
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A depreciação do real em relação ao dólar norte-americano criaria pressões inflacionárias adicionais no Brasil, por 

provocar um aumento geral no preço dos produtos importados e requerer a adoção de políticas governamentais recessivas 

para controlar a demanda agregada. Por outro lado, uma futura apreciação do real frente ao dólar norte-americano pode 

resultar em uma deterioração do saldo em conta corrente e da balança de pagamentos, bem como prejudicar o crescimento 

estimulado pelas exportações. O potencial impacto da taxa de câmbio flutuante e das medidas do governo brasileiro visando 

à estabilização do real é ainda incerto. Além disso, um aumento substancial da inflação poderá enfraquecer a confiança dos 

investidores no Brasil, comprometendo a nossa capacidade de financiar as nossas operações por meio dos mercados de 

capital internacionais. 

 

A depreciação do real frente ao dólar norte-americano pode afetar negativamente o nosso desempenho 

financeiro 

 

A maior parte das nossas vendas é efetuada em reais. Mas, uma parcela significativa de nossa dívida está 

denominada ou indexada ao dólar norte-americano. Além disso, uma parcela significativa de nossos custos de produção, em 

especial aqueles relacionados a embalagens, tais como latas e garrafas de PET, bem como o açúcar, o lúpulo e o malte, estão 

denominados ou atrelados ao dólar norte-americano. Assim sendo, qualquer depreciação do real poderá aumentar nossas 

despesas financeiras e custos operacionais, podendo afetar a nossa capacidade de cumprir nossas obrigações em moeda 

estrangeira. Embora nossa política atual seja contratar hedge para praticamente todas as nossas dívidas e custos de produção 

denominados em dólares norte-americanos contra alterações nas taxas de câmbio, não podemos garantir que a contratação 

de hedge será sempre possível no futuro.  

 

 

A volatilidade nos preços de commodities poderá afetar negativamente nosso desempenho financeiro 

 

Uma parcela significativa dos nossos custos de produção está associada a commodities como alumínio, açúcar, 

lúpulo e cevada, cujos preços flutuaram significativamente em 2009. O aumento nos preços dessas commodities afeta 

diretamente nossos custos operacionais. Embora nossa política atual seja estabelecer mecanismos de hedge com relação à 

exposição a mudanças nos preços das commodities sempre que instrumentos financeiros estiverem disponíveis, não 

podemos garantir que essa prática de hedge será possível em todas as ocasiões no futuro. 

 

 

Commodities Maior Preço Menor Preço Média 2009 Flutuação 

Alumínio 2.265,50 US$/Ton 1.253,50 US$/Ton 1.667,54 US$/Ton 80,73% 

Açúcar 27,26 Cents/Pounds 11,43 Cents/Pounds 17,84 Cents/Pounds 138,5% 

Milho 24,07 R$/Saca 18,59 R$/Saca 20,72 R$/Saca 29,48% 

Trigo 738,25 Cents/Bushel 460,75 Cents/Bushel 582,70 Cents/Bushel 60,23% 

PET 1.165,00 US$/Ton 887,50 US$/Ton 1.034,65 US$/Ton 31,27% 

 

 

Os aumentos dos impostos incidentes sobre bebidas no Brasil e os altos níveis de evasão fiscal poderão afetar 

negativamente os nossos resultados e a nossa rentabilidade 

 

Aumentos nos já elevados níveis de tributação no Brasil poderiam produzir um efeito adverso sobre a nossa 

rentabilidade. Aumentos nos impostos sobre bebidas geralmente resultam em preços mais elevados das bebidas para os 

consumidores. Preços das bebidas mais elevados geralmente resultam em níveis de consumo mais baixos e, portanto, numa 

menor receita líquida de vendas. Uma menor receita líquida de vendas resulta em margens mais baixas, uma vez que alguns 

dos nossos custos são fixos e, portanto, não variam significativamente com base no nível da produção. Não podemos 

garantir que o governo não irá aumentar os atuais níveis de tributação, tanto na esfera estadual quanto federal, e que isto não 

terá efeito sobre os nossos negócios. O governo brasileiro propôs reformas fiscais que estão atualmente sendo apreciadas 

pelo Congresso Nacional e em novembro de 2008 o Congresso aprovou certas mudanças (com vigência a partir de 1º de 

janeiro de 2009) ¨ base de c§lculo e ¨ al²quota do Imposto sobre Produtos Industrializados (ñIPIò) e do PIS/COFINS. De 

acordo com o sistema anterior, tais tributos eram pagos com base em taxa fixa por hectolitro produzido. O novo sistema 

estabelece que marcas mais caras pagarão mais tributos por hectolitro em relação a marcas de menor preço. O efetivo 

aumento da nossa carga tributária referente ao IPI e ao PIS/COFINS dependerá do preço, embalagem e mix de produtos da 

AmBev, mas estimamos que a carga tributária total em relação a tais tributos tenha aumentado aproximadamente 15%. 

Nenhuma garantia pode ser dada que o governo brasileiro não considerará novos aumentos de impostos no futuro.  

 

Além disso, existe um alto nível de evasão fiscal no setor de bebidas no Brasil, que se deve, principalmente, à alta 

carga tributária incidente sobre bebidas no país. O aumento dos impostos pode resultar no aumento da evasão fiscal, 

resultando em práticas desleais de preços no setor. O governo federal baixou regulamentações exigindo a instalação 

obrigatória de sistemas de controle de produção em todas as fábricas de cerveja e refrigerantes para ajudar os governos 
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estadual e federal a combater a evasão fiscal no setor de bebidas. Não podemos garantir que essas regras terão o impacto 

esperado. 

 

O governo brasileiro tem exercido, e continua a exercer, influência significativa sobre a economia brasileira; a 

conjuntura econômica e política brasileira tem impacto direto sobre os nossos negócios 

 

A economia brasileira tem sido caracterizada por um envolvimento significativo por parte do governo brasileiro, 

que frequentemente altera as políticas monetárias, de crédito e outras para influenciar a economia brasileira. As medidas do 

governo brasileiro para controlar a inflação e atingir outras políticas monetárias por vezes envolveram o controle de salários 

e pre­os, a taxa b§sica de juros do Banco Central, e tamb®m outras medidas, tais como o ñcongelamentoò de contas 

bancárias, ocorrido em 1990. 

 

As medidas tomadas pelo governo brasileiro relativas à economia podem produzir efeitos relevantes sobre as 

empresas brasileiras e outras entidades, incluindo a AmBev, e sobre as condições de mercado e preços dos títulos 

brasileiros. A situação financeira e resultados das operações da AmBev podem sofrer efeitos negativos devido aos seguintes 

fatores e à resposta do governo brasileiro aos seguintes fatores: 

 

¶ desvalorizações e outras variações nas taxas de câmbio;  

¶ inflação;  

¶ políticas de controle cambial;  

¶ instabilidade social;  

¶ instabilidade de preços;  

¶ desabastecimento de energia;  

¶ taxas de juros;  

¶ liquidez do mercado nacional de capitais e de crédito; 

¶ política tributária; e  

¶ outros fatores políticos, diplomáticos, sociais e econômicos nacionais ou que tenham efeito sobre o Brasil.  

 

A Quinsa está sujeita a riscos substanciais relacionados aos seus negócios e às suas operações na Argentina e 

outros países onde opera 

 

Detemos mais de 99% do capital social total da Quinsa, sendo que em 2009 sua receita líquida correspondeu a 

16,5% dos resultados consolidados da AmBev. A Quinsa é uma empresa holding com subsidiárias operacionais na 

Argentina e em outros países sul-americanos. Consequentemente, a situação financeira e os resultados das operações da 

Quinsa podem ser afetados negativamente pela instabilidade política, flutuações na economia e medidas governamentais 

relacionadas à economia da Argentina e dos outros países em que suas subsidiárias operam, e, consequentemente, afetar os 

nossos resultados consolidados. Por exemplo, recentemente, a Argentina sofreu uma forte instabilidade política e 

econômica. As atividades comerciais e financeiras ficaram praticamente paralisadas em 2002, agravando ainda mais a 

recessão econômica que precipitou a crise mencionada acima. Seguiu-se uma recessão generalizada em 2002, causando uma 

redução de 10,9% do PIB efetivo, uma alta taxa de desemprego e de inflação, que resultaram em uma redução da renda 

disponível e dos salários em termos reais, e, consequentemente, em mudanças no comportamento do consumidor de todas as 

classes sociais da população argentina. A Argentina começou a se estabilizar em 2003 e continuou exibindo alguns sinais de 

estabilidade desde 2004, com um crescimento real do PIB de 9,2% em 2005, 8,5% em 2006, 8,7% em  2007 e 7% em 2008 

apesar da queda de -3,0% em 2009. A taxa de desemprego atingiu 8,4% no quarto trimestre de 2009, em comparação aos 

7,3% no mesmo período de 2008, 8,7% no quarto trimestre de 2006 e 10,1% no mesmo período de 2005. 

 

Não obstante a atual e continuada estabilização, a situação econômica e social da Argentina deteriorou-se 

rapidamente no passado, e poderá continuar esse movimento no futuro. Não podemos assegurar aos investidores que a 

economia argentina manterá seu crescimento sustentado. A desvalorização do peso argentino e as condições 

macroeconômicas que prevalecem nesse país podem e poderão continuar exercendo um efeito adverso relevante sobre a 

Quinsa e, indiretamente, sobre os resultados de nossas operações. 

 

Os investidores norte-americanos podem não ser capazes de promover citação de nossa Companhia ou de 

executar sentenças judiciais contra nossa Companhia 

 

Somos uma empresa constituída segundo as leis da República Federativa do Brasil. Praticamente todos os nossos 

conselheiros, diretores e especialistas citados neste relatório anual são residentes em outros países que não os Estados 

Unidos. A totalidade ou uma parcela substancial dos ativos pertencentes a essas pessoas não-residentes nos EUA e à AmBev 

está localizada fora dos Estados Unidos. Uma vez que, de acordo com a jurisprudência brasileira, a citação deve ser 

realizada em consonância com a lei brasileira, talvez não seja possível aos investidores realizar citações judiciais dessas 

pessoas ou da AmBev dentro dos Estados Unidos, ou executar contra elas, nos tribunais dos Estados Unidos, sentenças 
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judiciais proferidas por esses mesmos tribunais com base em dispositivos de responsabilidade civil contidos nas leis federais 

sobre valores mobiliários dos Estados Unidos ou outras. 

 

Riscos Relacionados à AmBev e às suas Subsidiárias 

 

Estamos sujeitos à legislação antitruste do Brasil e de outros países 

 

A AmBev detém uma participação substancial no mercado brasileiro de cerveja e, portanto, está sujeita às normas 

brasileiras de direito da concorrência. Além disso, em decorrência da fusão entre Brahma e Antarctica para criação da 

AmBev em 1999, firmamos um termo de compromisso de desempenho com as autoridades de defesa da concorrência 

brasileiras, o qual exigiu que observássemos determinadas restrições. Nós também figuramos como parte em diversos 

processos judiciais envolvendo questões relativas a práticas anticoncorrenciais. Para obter mais informações sobre esse 

assunto, vide ñInforma­»es FinanceirasðDemonstrações Contábeis Consolidadas e Outras Informações Financeirasð

Processos JudiciaisðQuest»es Concorrenciaisò. N«o podemos garantir que as regulamenta­»es brasileiras de direito da 

concorrência não afetarão os nossos negócios no futuro. 

 

A participação da AmBev no mercado argentino de cerveja aumentou substancialmente após a aquisição da 

participação na Quinsa. A Quinsa está sujeita a certas normas argentinas de direito da concorrência. Para obter mais 

informa­»es sobre esse assunto, consulte as ñInforma­»es sobre a CompanhiaðHistória e Desenvolvimento da 

CompanhiaðParticipa­«o na Quinsaò. Não podemos garantir que as regulamentações argentinas de direito da concorrência 

não afetarão os negócios da Quinsa no futuro, e que, desta forma, não terão impacto sobre os benefícios que a AmBev 

previu que fossem gerados por esse investimento. 

 

Estamos sujeitos a regulamentação sobre bebidas alcoólicas e refrigerantes nos países em que operamos 

 

Nossas atividades são reguladas por leis e regulamentações federais, estaduais, municipais e locais referentes a 

questões como exigências de licenciamento, práticas comerciais e assuntos correlatos. Nós estamos sujeitos a demandas 

envolvendo alegações de não cumprimento das leis e regulamentos vigentes, as quais podem resultar em multas e outras 

penalidades. Recentemente, o governo federal bem como alguns estados e municípios brasileiros em que atuamos 

promulgaram leis restringindo o horário das operações de certos pontos de venda, proibindo a venda e a divulgação de 

bebidas alcoólicas, inclusive a cerveja, em pontos de venda na beira de estradas e proibindo a venda de refrigerantes em 

escolas. Além disso, o Congresso Brasileiro está analisando propostas de regulamentação impondo selos nas latas de 

cerveja, bem como sobre o consumo, as vendas e a comercialização de bebidas alcoólicas, inclusive cerveja, que, se 

promulgadas, poderão impor restrições à propaganda de bebidas alcoólicas na televisão durante horários específicos do dia, 

além de restrição aos horários de funcionamento de certos pontos de venda, dentre outros. Essas restrições poderão causar 

impacto prejudicial sobre os resultados de nossas opera­»es. Para mais informa­»es, vide ñInforma­»es sobre a Companhia 

½ Visão Geral do Negócio ï Regulamenta­«oò. 

 

Além disso, há uma tendência global de aumento da regulamentação sobre restrições com relação à 

comercialização de bebidas alcoólicas e refrigerantes. O cumprimento dessas regulamentações sobre restrições pode ser 

dispendioso e poderá afetar nossos lucros nos países em que operamos. 

 

Nossos resultados operacionais são afetados pelas variações das taxas de câmbio. 

 

Historicamente reportamos nossos resultados consolidados em reais. Em 2009, obtivemos aproximadamente 36,9% 

da nossa receita de sociedades operacionais que possuem moedas funcionais, que não o real (ou seja, na maioria dos casos, a 

moeda local da respectiva sociedade operacional). Consequentemente, qualquer movimentação das taxas de câmbio entre as 

moedas funcionais de nossas sociedades operacionais e o real afetará nossa demonstração do resultado consolidado e 

balanço patrimonial. As desvalorizações das moedas funcionais das nossas sociedades operacionais frente ao real tenderão a 

reduzir as contribuições dessas sociedades operacionais em termos da nossa situação financeira e resultados operacionais.  

 

Além do risco de conversão cambial, incorremos em riscos cambiais sempre que uma de nossas sociedades 

operacionais celebra operações utilizando moedas, que não suas respectivas moedas funcionais, inclusive operações de 

compra ou venda e a emissão ou assunção de dívida. Embora tenhamos políticas de hedge em vigor para gerir riscos 

cambiais e de preço de commodities para proteger nossa exposição cambial, que não as moedas funcionais de nossas 

sociedades operacionais, não há nenhuma garantia de que essas políticas serão capazes de hedgear com êxito os efeitos 

dessa exposição cambial, em particular, a longo prazo. 

 

A concorrência poderá nos levar a uma redução de nossas margens, aumentar custos e prejudicar nossa 

lucratividade. 
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Globalmente, as cervejarias concorrem principalmente em bases de imagem da marca, preço, qualidade, redes de 

distribuição e serviço ao consumidor. A consolidação aumentou significativamente a base de capital e o alcance geográfico 

de nossos concorrentes em alguns dos mercados em que operamos, havendo previsão de a concorrência aumentar ainda 

mais, à medida que a tendência a consolidação entre empresas no setor cervejeiro continuar. 

 

A concorrência poderá desviar consumidores e clientes dos nossos produtos. A concorrência em nossos diversos 

mercados poderá fazer com que reduzamos preços, aumentemos investimento de capital, aumentemos gastos com marketing 

e outros gastos, impedindo-nos de aumentar preços para recuperarmos custos mais elevados, acarretando, assim, redução de 

margens e perda de participação de mercado. Qualquer dos fatos supracitados poderia produzir efeito prejudicial relevante 

sobre nossos negócios, situação financeira e resultados operacionais. A inovação enfrenta riscos inerentes, e os novos 

produtos que introduzirmos talvez não tenham êxito. 

 

Adicionalmente, a ausência de igualdade de condições concorrenciais em alguns mercados e a falta de 

transparência ou mesmo algumas práticas desleais ou ilícitas, tais como evasão fiscal e corrupção, podem distorcer o 

ambiente concorrencial com efeitos prejudiciais relevantes sobre nossa lucratividade ou capacidade de operar. 

 

A capacidade de nossas subsidiárias de distribuir caixa na vertente ascendente da cadeia societária poderá 

ficar sujeita a diversas condições e limitações. 

 

A capacidade de nossas subsidiárias estrangeiras de distribuir caixa inclusive na vertente ascendente da cadeia 

societária (a ser utilizado, entre outras coisas, para atender às nossas obrigações financeiras) por meio de dividendos, 

adiantamentos entre empresas, honorários da administração e demais pagamentos depende, em larga escala, da 

disponibilidade de fluxos de caixa no nível de tais subsidiárias nacionais e estrangeiras, podendo ser restringida pelas leis 

aplicáveis e princípios contábeis. Em particular, 36,9% (R$ 8.561,9 milhões) da nossa receita total de R$ 23.194,0 milhões 

em 2009 veio de nossas subsidiárias estrangeiras. Em acréscimo aos dados acima, algumas de nossas subsidiárias estão 

sujeitas a leis que restringem sua capacidade de pagar dividendos ou o valor dos dividendos que elas podem pagar. 

 

Se não formos capazes de obter fluxos de caixa suficientes de nossas subsidiárias estrangeiras, esse fato poderá ter 

impacto negativo sobre nossos negócios, resultados operacionais e situação financeira. 

 

Confiamos na reputação de nossas marcas. 

 

Nosso sucesso depende da nossa capacidade de manter e aperfeiçoar a imagem e reputação de nossos produtos 

existentes e de desenvolver uma imagem e reputação favoráveis para novos produtos. A imagem e a reputação de nossos 

produtos poderão sofrer redução no futuro; preocupações acerca da qualidade de produtos, mesmo quando infundadas, 

poderiam macular a imagem e reputação dos nossos produtos. Um evento ou uma série de eventos que prejudique de modo 

relevante a reputação de uma ou mais de nossas marcas poderia causar efeito adverso sobre o valor da marca em questão e 

sobre as receitas subsequentes advindas da marca ou negócio em questão. A recuperação da imagem e reputação de nossos 

produtos talvez seja dispendiosa e impossível. Ademais, nossos esforços de marketing estão sujeitos a restrições ao estilo de 

propaganda permitida, mídia e mensagens utilizadas. Em muitos países, por exemplo, a televisão é um meio proibido para 

propaganda de produtos alcoólicos e em outros países, a propaganda na televisão, embora permitida, é cuidadosamente 

regulamentada. Quaisquer restrições adicionais nesses países, ou a introdução de restrições similares em outros países 

poderão constranger nosso potencial de construção de marca, reduzindo, assim, o valor de nossas marcas e receitas 

correlatas. 

 

Publicidade negativa poderá prejudicar nosso negócio. 

 

A cobertura da mídia e a publicidade de modo geral podem exercer influência significativa sobre o comportamento 

e ações dos consumidores. Se a aceitação social de cerveja ou refrigerantes declinar de modo significativo, as vendas de 

nossos produtos poderiam diminuir de modo relevante. Nos últimos anos, houve um aumento da atenção pública e política 

direcionada aos setores de bebidas alcoólicas e refrigerantes. Essa atenção é o resultado da preocupação pública com os 

problemas relacionados ao alcoolismo, inclusive dirigir embriagado, o consumo de bebida por menores de idade e 

consequências de saúde decorrentes do uso indevido da cerveja (por exemplo, alcoolismo e obesidade), bem como os 

problemas relacionados a refrigerantes, inclusive consequências de saúde decorrentes do consumo excessivo de 

refrigerantes (por exemplo, obesidade). A publicidade negativa a respeito do consumo de álcool ou refrigerantes, a 

publicação de estudos que indiquem risco significativo de saúde decorrente do consumo de álcool ou refrigerantes ou as 

mudanças na percepção dos consumidores em relação ao álcool ou refrigerantes de modo geral poderiam afetar 

adversamente a venda e o consumo de nossos produtos e poderiam prejudicar nossos negócios, resultados operacionais, 

fluxos de caixa ou situação financeira à medida que os consumidores e clientes venham a alterar seus padrões de compra. 

 

Importantes marcas são utilizadas por nós, nossas subsidiárias, associados e joint ventures e licenciadas a terceiras 

cervejarias. Na medida em que nós, uma de nossas subsidiárias, associados, joint ventures ou licenciados ficarmos sujeitos a 
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publicidade negativa, e a publicidade negativa fizer com que os consumidores e clientes mudem seus padrões de compra, 

isso poderia causar efeito prejudicial relevante sobre os nossos negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou 

situação financeira. Uma vez que continuamos a expandir nossas operações para mercados emergentes e em crescimento, há 

um risco maior de ficarmos sujeitos a publicidade negativa, em particular, com relação a direitos trabalhistas e condições 

locais de trabalho. A publicidade negativa que prejudique de modo relevante a reputação de uma ou mais de nossas marcas 

poderia ter efeito prejudicial sobre o valor da marca em questão e receitas subsequentes advindas da marca ou negócio em 

questão, o que poderia causar impacto adverso sobre os nossos negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa e situação 

financeira. 

 

A demanda por nossos produtos talvez seja prejudicada por mudanças nas preferências e gostos dos 

consumidores. 

 

Dependemos da nossa capacidade de atender às preferências e gostos dos consumidores. As preferências e gostos 

dos consumidores podem mudar de modo imprevisível devido a uma diversidade de fatores, tais como mudanças 

demográficas, preocupações de saúde dos consumidores com obesidade, atributos e ingredientes dos produtos, mudanças 

nos padrões de viagem, férias e atividades de lazer, clima, publicidade negativa decorrente de ação ou processo regulatório 

contra nossa Companhia ou empresas análogas ou desaceleração da economia. Os consumidores também poderão começar a 

preferir os produtos de concorrentes ou poderão de modo geral reduzir sua demanda por produtos na categoria. A nossa 

falha em prevermos ou respondermos adequadamente a mudanças nas preferências e gostos de consumidores poderia causar 

impacto prejudicial sobre os nossos negócios, resultados operacionais e situação financeira. 

 

Ciclos de consumo sazonal e condições climáticas adversas podem acarretar flutuações na demanda por 

nossos produtos. 

 

Ciclos de consumo sazonal e condições climáticas adversas nos mercados em que operamos poderão causar 

impacto sobre nossas operações. Esse fato é particularmente verdadeiro nos meses de verão, quando clima inesperadamente 

frio ou úmido pode afetar os volumes de vendas. 

 

Se qualquer de nossos produtos contiver defeito ou ficar constatado que contém contaminantes, poderemos 

ficar sujeitos a responsabilidades de recall do produto ou responsabilidades de outra natureza. 

 

Tomamos precauções para assegurar que nossas bebidas estejam livres de contaminantes e que nossos materiais de 

embalagem (tais como garrafas, tampas, latas e outros recipientes) estejam livres de defeitos. Essas precauções incluem 

programas de controle de qualidade para materiais principais, o processo de produção e nossos produtos finais. 

Estabelecemos procedimentos para corrigir os problemas detectados. 

 

Na hipótese de ocorrer contaminação ou defeito no futuro, o mesmo poderá desencadear interrupções de negócio, 

recalls de produtos ou responsabilidade, podendo cada um deles causar efeito prejudicial sobre nossos negócios, reputação, 

perspectivas, situação financeira e resultados operacionais. 

 

Embora nossa Companhia mantenha apólices de seguro contra certos riscos de responsabilidade por produto (mas 

não recall de produtos), talvez não sejamos capazes de fazer valer nossos direitos no que diz respeito a essas apólices e, na 

hipótese de ocorrência de contaminação ou defeito, quaisquer valores que recuperarmos talvez não sejam suficientes para 

compensar qualquer dano que poderemos sofrer, o que poderia causar impacto prejudicial sobre nossos negócios, resultados 

operacionais e situação financeira. 

 

Talvez não sejamos capazes de proteger nossos direitos de propriedade intelectual. 

 

Nosso sucesso futuro depende significativamente da nossa capacidade de proteger nossas marcas e produtos atuais 

e futuros, bem como defender nossos direitos de propriedade intelectual, inclusive marcas, patentes, domínios, segredos de 

negócio e indústria e know-how. Foram concedidos à nossa Companhia diversos registros de marca cobrindo nossas marcas 

e produtos, bem como apresentamos e esperamos continuar a apresentar pedidos de registro de marca e patente buscando 

proteger as marcas e produtos mais recentemente desenvolvidos. Não podemos garantir que esses registros de marcas e 

patentes serão expedidos relativamente a qualquer de nossos pedidos. Também há risco de que poderemos, por omissão, 

deixar de renovar uma marca ou patente em tempo hábil ou de que nossos concorrentes contestem, invalidem ou burlem 

quaisquer marcas e patentes existentes emitidas em nosso favor ou licenciadas por nós. 

 

Embora tenhamos colocado em prática ações apropriadas para proteger nossa carteira de direitos de propriedade 

intelectual (inclusive registro de marca e domínio), não podemos ter certeza de que as medidas que tomamos serão 

suficientes ou de que terceiros não violarão nossos direitos de propriedade reservada ou utilizarão indevidamente os 

mesmos. Se formos incapazes de proteger nossos direitos de propriedade reservada contra violação ou uso indevido, esse 
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fato poderia causar efeito prejudicial relevante sobre nossos negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situação 

financeira e, em particular, sobre nossa capacidade de desenvolver nosso negócio. 

 

Dependemos de terceiros importantes, inclusive fornecedores importantes, podendo a rescisão ou 

modificação dos acordos com esses terceiros prejudicar nosso negócio. 

 

Dependemos de terceiros fornecedores importantes, inclusive terceiros fornecedores de uma variedade de matérias-

primas para cerveja e refrigerantes, bem como de material para embalagem, inclusive latas de alumínio, vidro, barris e 

garrafas PET. Buscamos limitar nossa exposição a flutuações de mercado para  esses suprimentos celebrando acordos a 

preço fixo de médio e longo prazo. Temos um número limitado de fornecedores de latas de alumínio, vidro e garrafas PET. 

A consolidação do setor de latas de alumínio, vidro e garrafas PET em certos mercados em que operamos reduziu as 

alternativas de fornecimento local e aumentou o risco de interrupção desses suprimentos. Embora tenhamos de modo geral 

outros fornecedores de matérias-primas e materiais de embalagem, a rescisão ou alteração relevante de acordos com alguns 

fornecedores importantes, discordâncias com fornecedores quanto a condições de pagamento ou outras condições, ou a 

omissão por parte de um fornecedor importante em cumprir nossas obrigações contratuais ou entregar materiais compatíveis 

com o uso corrente exigirá ou poderá exigir que façamos compras de fornecedores alternativos, em cada caso, a preços 

potencialmente mais altos do que aqueles acordados com o fornecedor em questão, podendo esse fato causar impacto 

relevante sobre nossa produção, distribuição e venda de cerveja, bem como efeito prejudicial relevante sobre nossos 

negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situação financeira. 

 

Relativamente a certos suprimentos de embalagem, matérias-primas e commodities, dependemos de um pequeno 

número de fornecedores importantes. Se esses fornecedores ficarem impossibilitados de continuar a atender às nossas 

necessidades, não seremos capazes de desenvolver fontes alternativas de suprimento, podendo nossas operações e resultados 

financeiros ser prejudicados. 

 

Estamos expostos a risco de processos. 

Somos no momento e no futuros poderemos ser parte de processos judiciais e administrativos (incluindo demandas 

trabalhistas, tributárias e relacionadas à indústria do álcool), e poderemos sofrer condenações significativas como resultado 

de tais processos. Vide ñInformações FinanceirasðDemonstrações Contábeis Consolidadas e Outras Informações 

Financeirasð Processos Judiciaisò e Nota 31 de nossas demonstrações contábeis consolidadas auditadas em 31 de 

dezembro de 2009 e 2008 para descrição de certas contingências relevantes que acreditamos terem previsão de perda 

possível, mas não provável. 

 

Nossas operações estão sujeitas a regulamentação ambiental, que poderia expor nossa Companhia  a custos 

de conformidade e contenciosos significativos referentes a questões ambientais. 

 

Nossas operações estão sujeitas a regulamentação ambiental emanada de órgãos nacionais, estaduais e municipais, 

inclusive, em certos casos, regulamentação que imponha responsabilidade independentemente de culpa. Essa 

regulamentação poderá acarretar responsabilidade que poderia prejudicar nossas operações. A situação da regulamentação 

ambiental nos mercados em que operamos está se tornando mais rigorosa com maior ênfase na fiscalização. 

 

Ao mesmo tempo que constituímos provisão para gastos operacionais e de capital futuros para manter a 

observância das leis e regulamentos ambientais, não há nenhuma garantia de que não incorreremos em responsabilidade 

ambiental substancial ou de que as leis e regulamentos ambientais aplicáveis não mudarão ou tornar-se-ão mais rigorosas no 

futuro. 

 

Falhas na tecnologia da informação poderiam perturbar nossas operações. 

 

Dependemos de modo crescente de sistemas de tecnologia da informação para processarmos, transmitirmos e 

armazenarmos informações eletrônicas. Uma parcela significativa da comunicação entre nosso pessoal, clientes e 

fornecedores depende da tecnologia da informação. Como ocorre com todos os sistemas de porte, nossos sistemas de 

informação poderão ficar vulneráveis a uma variedade de interrupções devido a eventos fora do nosso controle, inclusive, 

mas sem limitação, desastres naturais, atentados terroristas, falhas nas telecomunicações, vírus de computador, hackers ou 

outras questões de segurança. Essas ou outras interrupções similares poderiam perturbar nossas operações, fluxos de caixa 

ou situação financeira. 

 

Dependemos da tecnologia da informação para sermos capazes de operar eficientemente e fazer interface com os 

clientes, bem como para manter administração e controle internos. A concentração de processos em centros de serviço 

compartilhado significa que qualquer perturbação poderia causar impacto em grande parcela dos nossos negócios. Se não 

alocarmos e efetivamente administrarmos os recursos necessários à construção e sustentação da infra-estrutura de tecnologia 

apropriada, poderemos ficar sujeitos a erros de operação, ineficiências de processamento, perda de clientes, perturbações de 
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negócio ou a perda ou dano à propriedade intelectual em razão de quebra de segurança. Como todos os sistemas de 

tecnologia da informação, nosso sistema também poderia ser invadido por terceiros na tentativa de furto de informações, 

corrupção de informações ou perturbação de processos comerciais. Essas interrupções poderiam perturbar nosso negócio e 

poderiam causar efeito prejudicial relevante sobre os nossos negócios, resultados operacionais, fluxos de caixa e situação 

financeira. 

 

Desastres naturais e de outra natureza poderiam perturbar nossas operações. 

 

Nossos negócios e resultados operacionais poderiam sofrer impacto negativo causado por riscos sociais, técnicos 

ou físicos, tais como terremotos, furacões, inundação, incêndio, falta de energia, falta de abastecimento de água, falhas nos 

sistemas de tecnologia da informação e telecomunicações, instabilidade política, conflito militar e incertezas decorrentes de 

atentados terroristas, inclusive desaceleração econômica global, consequências econômicas de qualquer ação militar e 

instabilidade política correlata. 

 

Nossa cobertura de seguro talvez não seja suficiente. 

 

O custo de algumas de nossas apólices de seguro poderia aumentar no futuro. Ademais, alguns tipos de perdas, tais 

como perdas decorrentes de guerras, atos de terrorismo ou desastres naturais, via de regra, não são segurados, uma vez que o 

seguro não está disponível ou não possa ser obtido em termos economicamente viáveis. Ademais, as seguradoras 

recentemente têm se tornado mais relutantes em segurar esses tipos de eventos. Caso uma perda não segurada ou perda 

superior aos limites segurados ocorra, esse fato poderia causar impacto prejudicial sobre nossos negócios, resultados 

operacionais e situação financeira. 

 

Riscos Relacionados às nossas Ações 

 

A relativa volatilidade e falta de liquidez dos valores mobiliários de companhias brasileiras poderá limitar 

substancialmente a capacidade dos investidores de vender os valores mobiliários de nossa Companhia no momento e 

pelo preço desejado 

 

Investir em valores mobiliários de companhias de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolvem um risco 

maior do que investir em valores mobiliários de companhias de países mais desenvolvidos, e tais investimentos são 

geralmente considerados especulativos por natureza. 

 

Investimentos no Brasil, tais como os investimentos nos valores mobiliários da AmBev, estão sujeitos a riscos 

econômicos e políticos, que incluem, entre outros: 

 

¶  mudanças nos cenários regulatório, tributário, econômico e político que podem afetar a capacidade de os 

investidores receberem pagamentos, no todo ou em parte, relativos aos seus investimentos; e 

¶ restrições aos investimentos estrangeiros e ao repatriamento do capital investido.  

 

Os mercados brasileiros de capitais são substancialmente menores, menos líquidos, mais concentrados e mais 

voláteis do que os principais mercados de capitais norte-americanos e europeus, e não são tão rigorosamente 

regulamentados e supervisionados quanto esses mercados. A capitalização de mercado relativamente baixa e a falta de 

liquidez dos mercados acionários brasileiros podem limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender seus 

valores mobiliários pelo preço e no momento em que desejarem. 

 

A deterioração nas condições econômicas e de mercado em outros países emergentes podem afetar 

negativamente o preço dos valores mobiliários da AmBev 

 

As condições econômicas e de mercado em outros países emergentes, especialmente aqueles situados na América 

Latina, influenciam o mercado de valores mobiliários emitidos por empresas brasileiras, bem como a percepção, por parte 

dos investidores, da situação econômica no Brasil. Crises econômicas no passado em mercados emergentes, tais como no 

sudeste asiático, Rússia e Argentina, provocaram volatilidade no mercado acionário brasileiro e de outros países 

emergentes. No passado recente, a Argentina, a Venezuela, o Uruguai e o Paraguai vivenciaram uma significativa retração 

econômica. O valor de mercado de nossos valores mobiliários, pode, portanto, ser afetado por eventos que ocorram fora do 

Brasil, especialmente em outros países emergentes. 

 

Nossos acionistas controladores são capazes de adotar diversas medidas corporativas sem a aprovação dos 

acionistas minoritários 

 

Os acionistas controladores da AmBev, a Interbrew International B.V. e a AmBrew S.A., ambas subsidiárias da 

Anheuser-Busch InBev N.V./S.A. (ñA-B InBevò) e a Funda­«o Antonio e Helena Zerrener Institui­«o Nacional de 
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Benefic°ncia (ñFAHZò), detinham em conjunto aproximadamente 90,9% das a­»es ordin§rias da AmBev (excluindo-se 

ações em tesouraria), em 31 de dezembro de 2009.  

 

A A-B InBev detém indiretamente ações ordinárias da AmBev que representam aproximadamente 74,0% do poder 

total de voto do capital social da AmBev (excluindo-se ações em tesouraria), em 31 de dezembro de 2009. Dessa forma, a 

A-B InBev tem controle sobre a AmBev, embora (i) a A-B InBev ainda esteja sujeita ao acordo de acionistas da AmBev 

firmado com a FAHZ e (ii) a A-B InBev seja controlada conjuntamente pelos Srs. Lemann, Sicupira e Telles e pelos ex-

acionistas controladores da Interbrew. Para mais informa­»es sobre essas quest»es, vide ñInforma­»es sobre a Companhiað

Operações InBev-AmBevò e ñPrincipais Acionistas e Opera­»es com Partes RelacionadasðPrincipais AcionistasðAcordo 

de Acionistas da AmBevò. 

 

Os acionistas controladores têm poderes para eleger a maioria dos membros do Conselho de Administração da 

AmBev e para determinar de forma geral o resultado de outras medidas que requeiram a aprovação dos acionistas da 

AmBev. De acordo com a Legislação Societária Brasileira, tanto a proteção proporcionada aos acionistas minoritários 

quanto as obrigações fiduciárias dos conselheiros podem, sob certos aspectos, ser menos abrangentes do que nos Estados 

Unidos ou em outras jurisdições. 

 

Os acionistas da AmBev podem não receber quaisquer dividendos 

 

Nos termos de nosso estatuto social, a AmBev deve geralmente pagar aos seus acionistas 35% de seu lucro líquido 

anual ajustado. As principais fontes desses dividendos são fluxos de caixa provenientes das operações da AmBev e 

dividendos das subsidiárias operacionais da AmBev. O lucro ajustado pode ser capitalizado, utilizado para absorver 

prejuízos ou destinado de qualquer outra forma permitida de acordo com o BR GAAP e com a Legislação Societária 

Brasileira; portanto, o lucro ajustado poderá não mais estar disponível para ser pago sob a forma de dividendos em um 

determinado exercício. A AmBev poderá não pagar dividendos aos seus acionistas em qualquer exercício social em 

particular, mediante a determinação do Conselho de Administração de que tais distribuições seriam desaconselháveis tendo 

em vista a situação financeira da AmBev. Como a lei não estabelece quais são as circunstâncias que tornam o pagamento de 

dividendos desaconselhável, aceita-se geralmente que uma empresa não precise pagar dividendos se tal pagamento colocar 

em risco a própria existência da empresa ou se prejudicar o curso normal de suas operações. Quaisquer dividendos não 

distribuídos devem ser destinados a uma conta de reserva especial para futuro pagamento aos acionistas, a menos que sejam 

utilizados para compensar prejuízos subsequentes ou conforme de outro modo estipulado em nosso estatuto social. 

 

Portanto, é possível que os acionistas da AmBev não recebam dividendos em qualquer exercício social em 

particular. 

 

Controles e restrições a remessas de moeda estrangeira poderiam prejudicar a capacidade da AmBev de 

transferir pagamentos de dividendos aos investidores estrangeiros 

 

A legislação brasileira determina que sempre que houver um sério desequilíbrio na balança de pagamentos 

brasileira, ou razões para prever um sério desequilíbrio, o governo brasileiro poderá impor restrições temporárias às 

remessas para os investidores estrangeiros das receitas de seus investimentos no Brasil. Por exemplo, durante cerca de seis 

meses, em 1989 e no início de 1990, o governo brasileiro congelou todas as repatriações de capital e dividendos que eram 

devidos aos investidores estrangeiros e mantidos pelo Banco Central, a fim de conservar as reservas brasileiras de moedas 

estrangeiras. Estes valores foram liberados posteriormente conforme as diretrizes do governo brasileiro. Medidas similares 

podem ser tomadas pelo governo brasileiro no futuro. 

 

Consequentemente, o governo brasileiro poderá, no futuro, restringir empresas, tais como a AmBev, de efetuar 

pagamentos de valores denominados em moedas estrangeiras ou requerer que qualquer pagamento deste tipo seja feito em 

reais. A probabilidade de que o governo brasileiro venha a impor tais restrições pode ser influenciada pelo volume das 

reservas brasileiras em moeda estrangeira, pela disponibilidade de moeda estrangeira nos mercados de câmbio na data em 

que o pagamento é devido, pelo volume do ônus do serviço da dívida brasileira em relação à economia como um todo, e 

pela política brasileira em relação ao Fundo Monetário Internacional, dentre outros fatores. Não podemos garantir que o 

Banco Central não irá modificar suas políticas, ou que o governo brasileiro não irá impor restrições ou atrasos nos 

pagamentos a serem efetuados por emissoras brasileiras, com relação aos valores mobiliários emitidos nos mercados de 

capitais internacionais at® o presente momento. Para mais informa­»es sobre esse assunto, vide ñInforma­»es Importantesð

Informações da Taxa de CâmbioðControles Cambiaisò. 

 

Na troca das ADSs da AmBev por ações da AmBev, existe um risco de perda de alguns benefícios fiscais 

brasileiros e de vantagens na remessa de moeda estrangeira 

 

As ADSs da AmBev se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiro que The Bank of New York 

(como depositário) possui no Brasil, o que permite a The Bank of New York converter dividendos e outras distribuições 
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referentes às ações da AmBev em moeda estrangeira e remeter as receitas para o exterior. Se o investidor trocar as suas 

ADSs da AmBev por ações da AmBev, terá o direito de se utilizar do certificado de registro de capital estrangeiro de The 

Bank of New York por apenas mais cinco dias úteis após a data da troca. Após esse período de cinco dias, o investidor não 

poderá remeter ao exterior moeda não-brasileira, a menos que o investidor obtenha o seu próprio registro de capital 

estrangeiro. Além disso, os lucros relativos às ações da AmBev estarão sujeitos a tratamento fiscal menos favorável, a 

menos que o investidor obtenha seu próprio certificado de registro de capital estrangeiro ou seu próprio registro junto ao 

Banco Central de acordo com a Resolução Nº 2.689. Para uma descrição mais completa das restrições impostas pelas leis 

brasileiras aos investimentos estrangeiros e sobre as regulamenta­»es sobre investimentos estrangeiros, vide ñInforma­»es 

AdicionaisðAtos Constitutivos e Estatuto SocialðRestri­»es aos Investimentos Estrangeirosò e ñInforma­»es 

ImportantesðInformações da Taxa de CâmbioðControles de C©mbioò. Para uma descrição mais completa das normas 

tribut§rias brasileiras, consulte ñInforma­»es AdicionaisðTributaçãoðConsidera­»es sobre a Tributa­«o Brasileiraò. 

 

As ADSs da AmBev conferem menos direitos e esses direitos não são tão bem definidos se comparados aos 

direitos dos acionistas de empresas similares nos Estados Unidos 

 

Os assuntos societários da AmBev são regidos pelo estatuto social da AmBev e pela Legislação Societária Brasileira, 

que podem diferir dos princípios jurídicos que seriam aplicáveis à AmBev se a empresa fosse constituída em uma jurisdição 

dos Estados Unidos, tal como Delaware ou Nova York, ou em outras jurisdições fora do Brasil. Além disso, os investidores, ou 

os detentores de ações ou ADSs da AmBev, de acordo com as disposições da Legislação Societária Brasileira, podem ter 

menos direitos e direitos não tão bem definidos para proteger seus interesses com relação às medidas adotadas pelo Conselho 

de Administração da AmBev ou por seus acionistas controladores se comparados àqueles previstos nas leis daquelas outras 

jurisdições fora do Brasil. 

 

Embora a Legislação Societária Brasileira imponha restrições à utilização de informações privilegiadas e manipulação 

de preços, o mercado brasileiro de capitais pode não ser tão bem regulamentado e fiscalizado como o mercado de capitais dos 

Estados Unidos ou de outras jurisdições. Além disso, as regras e políticas contra manipulações em interesse próprio e relativas 

à preservação dos interesses dos acionistas podem ser menos bem definidas e menos aplicadas no Brasil do que nos Estados 

Unidos, dando margem a potenciais desvantagens para os detentores de ações e ADSs da AmBev. As informações corporativas 

a serem apresentadas podem ser menos completas ou informativas do que aquelas que seriam esperadas de uma companhia 

aberta nos Estados Unidos. 

 

Alguns direitos não estão disponíveis para detentores norte-americanos de ações e ADSs da AmBev 

 

Devido a várias leis e regulamentações brasileiras e norte-americanas, os detentores norte-americanos de ações e 

ADSs da AmBev podem não dispor de todos os direitos cabíveis aos detentores brasileiros de ações da AmBev. Por 

exemplo, os detentores norte-americanos de ações da AmBev podem não ser capazes de exercer quaisquer direitos de 

preferência na subscrição ou na aquisição relativos às suas ações, a menos que exista uma declaração de registro válida com 

relação a tais direitos, de acordo com as disposições da Lei de Mercado de Capitais (Securities Act), ou que uma isenção da 

exigência desse registro esteja disponível. 

 

Detentores de Ações Preferenciais têm direitos de voto limitados 

 

Das duas classes de ações em circulação da AmBev, somente as ações ordinárias têm plenos direitos de voto. 

Nossas ações preferenciais adquirirão direitos ilimitados de voto apenas em determinadas circunstâncias, como no caso da 

AmBev deixar de pagar os dividendos previstos em seu estatuto social por três exercícios sociais consecutivos. 

Consequentemente, os detentores de nossas ações preferenciais geralmente não serão capazes de influenciar quaisquer 

decis»es societ§rias que exijam votos dos acionistas, inclusive a declara­«o de dividendos. Vide ñInforma­»es Adicionaisð 

Direitos a Voto.ò  

 

Detentores de ADSs não têm o direito de participar de assembleias de acionistas e poderão votar apenas por 

meio do depositário 

 

A Legislação Societária Brasileira prevê que apenas os acionistas registrados como tal nos livros societários da 

AmBev podem participar das assembleias de acionistas. Todas as ações subjacentes às ADSs estão registradas em nome do 

depositário. Um detentor de ADSs tem o direito de dar instruções ao depositário de como votar as ações ordinárias 

representadas por suas ADSs, em conformidade com os procedimentos dispostos no contrato de depósito, mas um detentor 

de ADSs não terá o direito de votar diretamente as ações ordinárias subjacentes nas assembleias de acionistas, nem de 

nomear um procurador para assim proceder. 

 

Futuras emissões de ações poderão diluir a participação dos atuais acionistas ou detentores de ADSs, 

podendo afetar de modo relevante o preço de mercado de nossas ações ou ADSs. 
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Poderemos no futuro decidir oferecer ações adicionais para captação de recursos ou outros fins. Qualquer tal oferta 

adicional poderia reduzir a participação proporcional e direitos de voto dos detentores de nossas ações e ADSs, bem como 

nossos lucros por ação ou ADS e o valor patrimonial líquido por ação ou ADS, podendo quaisquer ofertas por parte da 

Companhia ou de nossos principais acionistas causar efeito prejudicial sobre o preço de mercado de nossas ações e ADSs. 

 

Na qualidade de ñemissora privada estrangeiraò nos Estados Unidos, nossa Companhia est§ isenta de uma 

série de normas ao amparo da Lei de Mercado de Capitais dos EUA, podendo arquivar menos informações junto à 

SEC. 

 

Na qualidade de ñemissora privada estrangeiraò, nossa Companhia est§ isenta de certas normas ao amparo da Lei 

de Mercado de Capitais dos EUA de 1934 e altera­»es posteriores (o ñExchange Actò), que imp»e certas obriga­»es de 

divulgação e exigências procedimentais para solicitações de procuração nos termos da Seção 14 do Exchange Act. Além 

disso, nossos diretores, conselheiros e principais acionistas estão isentos das disposições que tratam de prestação de 

informa­»es e recupera­«o de lucros ñshort-swingò da Se­«o 16 do Exchange Act. Ademais, nossa Companhia não está 

obrigada a arquivar relatórios e demonstrações contábeis periódicos junto à SEC com a mesma periodicidade e prontidão 

que as empresas norte-americanas cujos valores mobiliários encontram-se registrados ao amparo do Exchange Act. Por 

conseguinte, talvez haja menos informações disponíveis ao público sobre a nossa Companhia do que há sobre empresas 

abertas norte-americanas. 
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ITEM 4.  INFORMAÇÕES SOBRE A COMPANHIA  

 

A sede principal da AmBev está localizada na Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1017, 4º andar, CEP 04530-001, São 

Paulo, SP, Brasil, tel.: (5511) 2122-1415, e-mail: ir@ambev.com.br. 

 

A. Histórico e Desenvolvimento da Companhia 

 

Visão Geral 

 

A Companhia de Bebidas das Américas -  AmBev é a sucessora da Companhia Cervejaria Brahma (ñBrahmaò) e da 

Companhia Antarctica Paulista Ind¼stria Brasileira de Bebidas e Conexos (ñAntarcticaò), duas das cervejarias mais antigas 

do Brasil. A Antarctica foi fundada em 1885 e a Brahma em 1888, como Villiger & Cia. A marca Brahma foi registrada em 

6 de setembro de 1888 e, em 1904, a Villiger & Cia. mudou sua denominação para Companhia Cervejaria Brahma. A 

AmBev foi constitu²da como Aditus Participa­»es S.A. (ñAditusò) em 14 de setembro de 1998. A AmBev ® uma sociedade 

anônima brasileira, de capital aberto, constituída segundo as leis da República Federativa do Brasil.  

 

Em 1994, a Brahma deu início à sua expansão internacional na América Latina, iniciando operações no segmento 

de cerveja na Argentina, Paraguai e Venezuela. 

 

Em 1997, a Brahma adquiriu os direitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os refrigerantes da Pepsi no 

nordeste do Brasil e em 1999, obteve os direitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os refrigerantes da Pepsi em 

todo o Brasil. Em outubro de 2000, a AmBev celebrou um novo contrato de franquia com a PepsiCo, a qual rescindiu o 

contrato de franquia anteriormente celebrado com a Brahma e nos concedeu direitos exclusivos de distribuidora e 

engarrafadora para os refrigerantes da Pepsi no Brasil. Em janeiro de 2002, expandimos nossa parceria com a PepsiCo para 

incluir a fabricação, venda e distribuição do Gatorade. Nosso contrato de franquia com a PepsiCo no Brasil vence em 2017, 

com renovações automáticas por prazos adicionais de dez anos. Adicionalmente, nossas subsidiárias tem contratos de 

franquia com a Pepsi na Argentina, Bolívia, Uruguai, Peru e República Dominicana. 

 

Em janeiro de 2003, a AmBev concluiu uma combinação de negócios, realizada em duas etapas com a Quinsa, por 

meio da qual a AmBev adquiriu uma participação econômica inicial de 40,5% e o controle conjunto da Quinsa com a 

Beverages Associates (BAC) Corp. (ñBACò), a acionista controladora anterior da Quinsa, e estabeleceu uma presen­a de 

liderança nos mercados de cerveja da Argentina, Bolívia, Paraguai e Uruguai, ao mesmo tempo em que pactuava os termos 

para a AmBev adquirir o controle total da Quinsa junto à BAC no futuro. Em abril de 2006, a AmBev adquiriu ações da 

Quinsa de titularidade da BAC aumentando sua participação para aproximadamente 91% do capital social total e deu início 

à consolidação plena da Quinsa quando do fechamento da operação em agosto de 2006. 

 

Em 2003 e no primeiro trimestre de 2004, a AmBev expandiu sua presença no norte da América Latina Norte por 

meio de uma série de aquisições estabelecendo uma base de apoio em vários mercados de bebidas, tais como América 

Central, Peru, Equador e República Dominicana. 

 

Em agosto de 2004, a AmBev e a companhia à época denominada Interbrew, uma cervejaria belga, concluíram uma 

combinação de negócios que envolveu a incorporação de uma controladora indireta da Labatt, uma das cervejarias líderes 

do Canadá, na AmBev. Ao mesmo tempo, os acionistas controladores da AmBev concluíram a conferência de todas as 

ações de uma controladora indireta que detinha participação representativa de controle na AmBev para a Interbrew em troca 

de ações recém-emitidas da Interbrew. Após essa operação, a Interbrew alterou sua denominação social para InBev (e, desde 

2008, para A-B InBev) e tornou-se a acionista majoritária da AmBev por meio de subsidiárias e controladoras.  

 

A Aliança Brahma-AntarcticaðCriação da AmBev e Aprovação pelo CADE 

 

Criação da AmBev 

 

A Brahma era uma companhia controlada pelos Senhores Jorge Paulo Lemann, Marcel Herrmann Telles e Carlos 

Alberto da Veiga Sicupira por meio de algumas companhias controladoras (o ñGrupo Bracoò), que detinham em conjunto 

uma participação votante de 55,1% na Brahma antes da operação Brahma-Antarctica. As ações remanescentes da Brahma 

eram negociadas publicamente. 

 

A Antarctica era controlada pela FAHZ, que detinha 88,1% da participação votante na Antarctica antes de a 

operação Brahma-Antarctica acontecer. As ações remanescentes da Antarctica eram negociadas publicamente. 

 

A criação da AmBev consistiu em uma aliança da Brahma e da Antarctica e foi realizada no decorrer de 1999 e 

2000. Como resultado da aliança, a AmBev tornou-se titular de 55,1% das ações votantes da Brahma e de 88,1% das ações 
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votantes da Antarctica, enquanto o Grupo Braco e a FAHZ possuíam, respectivamente, 76% e 24% das ações votantes da 

AmBev. Subsequentemente, os acionistas minoritários da Antarctica (setembro de 1999) e da Brahma (setembro de 2000) 

trocaram suas ações da Antarctica e da Brahma por ações da AmBev, fazendo com que ambas as companhias se tornassem 

subsidiárias integrais da AmBev. 

 
Aprovação pelo CADE ï Criação da AmBev 

 

A transferência do controle de Brahma e Antarctica para a AmBev por meio do aporte dos acionistas controladores 

resultou em uma participação de mercado para a AmBev, a partir daquela data, superior a 70% do mercado brasileiro de 

cervejas e 20% do mercado brasileiro de refrigerantes. Assim sendo, as autoridades brasileiras de defesa da concorrência 

analisaram a operação para determinar se teria um impacto negativo sobre a concorrência nos mercados relevantes, ou se 

afetaria negativamente os consumidores.  

 

O Conselho Administrativo da Defesa Econ¹mica (ñCADEò), um ·rg«o independente do Minist®rio da Justi­a, ® a 

principal autoridade brasileira de defesa da concorrência. Em abril de 2000, o CADE aprovou o aporte dos acionistas 

controladores sujeito a certas restrições, conforme descrito no termo de compromisso celebrado com a AmBev. O CADE 

não impôs restrições em relação aos refrigerantes ou outras bebidas produzidas pela AmBev.  

 

Em 28 de julho de 2008, o CADE decidiu que todas as obrigações constantes desse termo de compromisso foram 

consideradas cumpridas. 

 

Aquisição da Quinsa e Aprovação pelas Autoridades de Defesa da Concorrência Argentinas 

 

Em janeiro de 2003, a AmBev realizou a aquisição de uma participação na Quinsa, controladora indireta da 

Cervecería y Maltería Quilmes S.A.I.C.A. y G., a maior cervejaria argentina, e na Quilmes International (Bermuda) Ltd. 

(ñQIBò), subsidi§ria da Quinsa, controladora de todas as subsidiárias operacionais da Quinsa. A Quinsa detinha 85% da 

participação econômica na QIB. Essa operação envolveu uma aquisição inicial de 37,5% do capital total da Quinsa e 8,6% 

das ações da QIB, resultando em uma participação total de 40,5% da participação econômica da Quinsa. Durante 2003, a 

AmBev adquiriu ações da Classe B adicionais da Quinsa no mercado aberto, aumentando a participação econômica total da 

Companhia na Quinsa para 49,7% em 31 de dezembro de 2003. Em 2004 e 2005, a Quinsa realizou algumas recompras de 

ações, de acordo com o seu programa de recompra de ações, aumentando a participação econômica total da Companhia na 

Quinsa para 59,2% em 31 de dezembro de 2005.  

 

A aquisição da participação da AmBev na Quinsa foi aprovada com algumas restrições pela Comisión Nacional de 

Defensa de la Competencia (ñCNDCò), autoridade de defesa da concorr°ncia na Argentina, referentes ¨ aliena­«o de certas 

marcas e ativos industriais. A venda das marcas e da fábrica foi concluída em dezembro de 2006. E ainda, em janeiro de 

2007, a maltaria Llavallol foi arrendada à Tai Pai Malting por um período de 10 anos. A CNDC aprovou formalmente o 

cumprimento das condições acima dispostas em dezembro de 2006. 

 

Em abril de 2006, a AmBev concordou em adquirir as ações remanescentes da BAC na Quinsa. Com a conclusão 

da operação, que ocorreu em 8 de agosto de 2006, a participação acionária da AmBev na Quinsa aumentou para 

aproximadamente 91% de seu capital social total.  

 

Em 28 de dezembro de 2007, a AmBev lançou oferta voluntária para comprar as ações em circulação que não eram 

detidas pela AmBev ou suas subsidiárias e em 12 de fevereiro de 2008, quando a oferta voluntária de compra expirou, o 

direito de voto da AmBev na Quinsa aumentou para 99,56% e sua participação econômica aumentou para 99,26%. Durante 

o ano de 2008, a AmBev, por intermédio de sua subsidiária Dunvegan S.A., continuou a comprar ações Classe A e Classe B 

dos acionistas minoritários da Quinsa aumentando sua participação com direito de voto na Quinsa para aproximadamente 

99,83% e sua participação econômica para aproximadamente 99,81%. 

 

Expansão na América Latina Norte 

 

Ao final de 2002, a AmBev ampliou sua presença na América Latina por meio de uma série de operações no norte 

da região. 

 

Em outubro de 2002, a AmBev e The Central America Bottling Corporation (ñCabCorpò), engarrafadora ©ncora da 

PepsiCo na América Central, concordaram em estabelecer uma joint venture 50/50 ï AmBevCentroamérica - para 

colaborar, dentre outras coisas, na fabricação, importação, distribuição, comercialização e venda dos produtos da AmBev, 

especialmente cerveja, na Guatemala e em outros países da América Central.  

 

Em outubro de 2003, a Companhia concordou em comprar, por meio de sua subsidiária AmBev Peru, alguns ativos 

de produção e distribuição da Embotelladora Rivera, inclusive duas fábricas engarrafadoras de refrigerantes. Entre os ativos 



 

     26 

adquiridos estavam a franquia dos produtos Pepsi em Lima e no norte do Peru. Em outubro de 2009, a Companhia por meio 

de sua subsidiária Monthiers S.A., aumentou sua participação na AmBev Perú de 85,62% para 100%. 

 

Em dezembro de 2003, a Companhia adquiriu 80% da participação econômica da Cervecería Suramericana e 

alterou sua raz«o social para Compa¶²a Cervecera AmBev Ecuador S.A. (ñAmBevEcuadorò). Em 2007 adquirimos os 20% 

remanescentes. 

 

Em fevereiro de 2004, a AmBev adquiriu 66% da participação na Embotelladora Dominicana, C. por A. 

(atualmente AmBev Dominicana), engarrafadora da Pepsi na República Dominicana. A AmBev iniciou negócios no 

segmento de cerveja em 2005 após a construção de uma cervejaria. Em agosto de 2009, a Companhia, por meio de sua 

subsidiária Monthiers S.A., aumentou sua participação na AmBev Dominicana para 100%. 

 

Em março de 2009, Quinsa adquiriu da SAB Miller plc, 100% do capital social de Bebidas y Aguas Gaseosas 

Occidente S.R.L., tornando-se a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolívia. 

 

Operações InBev-AmBev  

 

As ñopera­»es InBev-AmBevò consistiram em duas opera­»es negociadas simultaneamente: (i) na primeira 

operação, o Grupo Braco trocou suas a­»es na AmBev por a­»es na Interbrew S.A./N.V. (ñInterbrewò); e (ii) na segunda 

operação, a AmBev emitiu ações para a Interbrew em troca de uma participação de 100% da Interbrew na Labatt. 

 

Troca de Ações entre o Grupo Braco e as Famílias Fundadoras da Interbrew 

 

Em mar­o de 2004, v§rias entidades controladas pelo Grupo Braco celebraram um contrato (o ñContrato de 

Confer°ncia e Subscri­«oò) com a Interbrew e v§rias entidades representando as participa­»es das Fam²lias Fundadoras da 

Interbrew para trocar sua participação controladora na AmBev por ações com direito a voto recém-emitidas, representando 

24,7% das ações com direito a voto da Interbrew. 

 

Após o fechamento dessa operação em agosto de 2004, (i) o Grupo Braco recebeu aproximadamente 44% do 

capital com direito a voto da Stichting, que, em consequência, passou a deter aproximadamente 56% das ações ordinárias da 

Interbrew, e (ii) a Interbrew recebeu uma participação votante de aproximadamente 53% e uma participação econômica de 

22% na AmBev. Essa participação no capital votante estava sujeita ao Acordo de Acionistas pré-existente da AmBev, 

conforme alterado em relação às operações InBev-AmBev. Além disso, a Interbrew foi renomeada InBev. 

 

Aquisição da Labatt 

 

De acordo com o Protocolo de Incorpora­«o, a Labatt Brewing Canad§ Holding Ltd. (ñMergecoò) foi incorporada ¨ 

AmBev por meio de uma incorporação nos termos da lei brasileira. A Mergeco detinha 99,9% do capital social da Labatt 

Holding ApS (ñLabatt ApSò), uma companhia constitu²da de acordo com as leis da Dinamarca, e a Labatt ApS detinha a 

totalidade do capital social da Labatt. Após a conclusão da incorporação, a AmBev detinha 99,9% do capital social da 

Labatt ApS, e indiretamente, da Labatt. Em razão da aquisição da Labatt, a AmBev emitiu ações ordinárias e preferenciais 

para a Interbrew. 

 

Com a conclusão desta operação em agosto de 2004, (i) a Labatt tornou-se uma subsidiária integral da AmBev, e 

(ii) a Interbrew aumentou sua participação na AmBev para aproximadamente 68% das ações ordinárias e 34% das ações 

preferenciais. 

 

Estrutura acionária da InBev e da AmBev após a conclusão das operações InBev- AmBev 

 

InBev 

 

Com a conclusão das operações InBev-AmBev, 56% das ações votantes da InBev passaram a ser controladas pela 

Stichting, 1% passou ao controle das Fundações InBev, 17% passaram a ser controladas diretamente pelas entidades e 

pessoas físicas relacionadas às Famílias Fundadoras da Interbrew e os 26% remanescentes constituíram as ações no 

mercado. 

 

O Grupo Braco passou a deter 44% das participações votantes da Stichting, ao passo que os 56% remanescentes 

passaram ao controle das Famílias Fundadoras da Interbrew. Além disso, o Grupo Braco e as entidades representando as 

participações das Famílias Fundadoras da Interbrew celebraram um acordo de acionistas (ñAcordo de Acionistas da InBevò) 

que prevê, dentre outras coisas, a influência conjunta e igualitária sobre o exercício dos direitos de voto da Stichting na 

InBev.  
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AmBev 

 

Com a conclusão das operações InBev-AmBev, a InBev passou a controlar aproximadamente 68% das ações 

votantes da AmBev, a FAHZ passou a deter aproximadamente 16% dessas ações e o remanescente passou a ser detido pelo 

mercado.  

 
Oferta Pública Obrigatória 

 

De acordo com a Legislação Societária Brasileira, foi exigido que a então denominada InBev realizasse, após a 

conclusão das operações InBev-AmBev, uma oferta p¼blica obrigat·ria (ñOPOò) para a aquisi­«o de todas as a­»es 

ordinárias remanescentes em circulação da AmBev. A OPO foi concluída em março de 2005, e a então denominada InBev 

aumentou sua participação na AmBev para uma participação votante de aproximadamente 81% e uma participação 

econômica de 56%. A FAHZ não ofertou suas ações da AmBev durante a Oferta Pública Obrigatória. 

 

Aquisição da Lakeport  

 

Em 1º de fevereiro de 2007, a AmBev anunciou que sua subsidiária Labatt havia celebrado um Contrato com a 

Lakeport Brewing Income Fund (ñLakeportò). A operação foi concluída em 29 de março de 2007, quando os detentores de 

quotas ofertaram suas quotas e todas as condições da oferta foram cumpridas. Subsequentemente à aquisição compulsória 

das quotas não ofertadas, a Lakeport se tornou uma subsidiária integral da Labatt e está atualmente plenamente integrada 

aos negócios da Labatt. O Órgão de Defesa da Concorrência concluiu em janeiro de 2009 que as evidências eram 

insuficientes para se determinar que a operação teria probabilidade de diminuir ou impedir a concorrência de forma 

significativa. 

 

Aquisição da Cintra 

 

Em 17 de abril de 2007, a AmBev fechou a aquisição de 100% da Goldensand ï Comércio e Serviços Lda. 

(ñGoldensandò), controladora das Cervejarias Cintra Ind¼stria e Com®rcio Ltda. (ñCintraò), cervejaria local com presen­a 

no Sudeste do Brasil. A AmBev subsequentemente adquiriu 100% do capital social da Obrinvest - Obras e Investimentos, 

S.A. que detinha as marcas da Cintra. Em 21 de maio de 2008, a AmBev vendeu à Schincariol Participações e 

Representa­»es S.A. (ñSchincariolò) as marcas e ativos de distribui­«o da Cintra. Posteriormente ¨ venda das marcas, a 

raz«o social da Cintra foi mudada para Londrina Bebidas Ltda. (ñLondrinaò), em 20 de junho de 2008. Em julho de 2008, o 

CADE emitiu sua aprovação à aquisição da Cintra sem restrições e, em 28 de abril de 2009, para simplificar a estrutura 

societária da AmBev, nossa subsidiária Goldensand foi incorporada pela Ambev. Não houve mudanças no capital social da 

AmBev. 

 

Aquisição da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L. 

 

 Em mar­o de 2009, a subsidi§ria Quilmes Industrial Soci®t® Anonyme (ñQuinsaò) adquiriu da SAB Miller plc 

100% do capital social da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L., a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolívia. 
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B.  Visão Geral dos Negócios 

 
Descrição da Companhia 

 

A AmBev é a maior cervejaria da América Latina em termos de volume de vendas e a quarta maior fabricante de 

cerveja do mundo, de acordo com estimativas da Companhia. A AmBev fabrica, distribui e comercializa cerveja, 

refrigerantes e outros produtos não alcoólicos e não carbonatados em 14 países das Américas. A Companhia é a maior 

engarrafadora da PepsiCo fora dos Estados Unidos. 

 

A AmBev conduz suas operações por meio de três unidades de negócio: 

 

¶ América Latina Norte, que inclui (i) nossas operações no Brasil, onde operamos duas divisões: (i) venda de 

cerveja (ñCerveja Brasilò) e (ii) venda de refrigerantes e bebidas n«o carbonatadas (ñRefrigeNanc Brasilò); e 

(ii) nossas opera­»es na Am®rica Latina Hisp©nica, excluindo Am®rica Latina Sul (ñHILA-exò), que 

compreendem a República Dominicana, Equador, Guatemala (que também abastece El Salvador e Nicarágua), 

Peru e Venezuela.  

 

¶ América Latina Sul, que inclui nossas operações da Quinsa na Argentina, Bolívia, Paraguai, Uruguai e 

Chile.  

 

¶ Canadá, representada pelas operações da Labatt, que inclui vendas internas no Canadá .  

 

O mapa a seguir ilustra as principais localizações onde as unidades de negócio da Companhia operam: 
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A tabela a seguir apresenta a composição da receita líquida da Companhia por divisão de negócio: 

 

  

Receita Líquida (em milhões de R$) 

Exercício encerrado em 31 de dezembro de 

  
2009 2008 2007 

América Latina Norte  15.414,2  66,5%  13.671,9   66,0%   13.075,4   66,8%  

Brasil ..............................................................................................................................................   14.632,1  63,1%  13.058,7   63,0%  12.394,8   63,3% 

Cerveja Brasil .......................................................................................................................   12.064,7  52,0%  10.759,5   51,9%  10.283,9   52,5% 

RefrigeNanc ..........................................................................................................................   2.567,4  11,1%  2.299,2   11,1%  2.110,9   10,8% 

HILA -ex .........................................................................................................................................   782,1  3,4%  613,2   3,0%  680,6   3,5% 

América Latina Sul  3.826,5  16,5%  3.300,4   15,9%   2.673,4   13,6%  

Canadá  .........................................................................................................................................   3.953,3  17,0%  3.740,9   18,1%   3.830,7   19,6%  

  

          

AmBev Consolidado  ....................................................................................................................   23.194,0  100,0%  20.713,2   100,0%   19.579,5   100,0%  

 

 

 

Fonte: AmBev 

 

A tabela a seguir apresenta a composição do volume de vendas da AmBev por divisão de negócio: 
 

       

  

Volume de Vendas (000 hl) 

Exercício encerrado em 31 de dezembro de 
  

 2009 2008 2007 

América Latina Norte  109.796,1  71,0%  101.518,0   69,1%   100.885,4   70,6%  

Brasil ...................................................................................................................................................   103.397,8  66,8%  95.093,9   64,7%  94.607,6   66,2% 

Cerveja Brasil .........................................................................................................................   76.277,6  49,3%  69.960,9   47,6%  70.124,5   49,1% 

RefrigeNanc ...........................................................................................................................   27.120,3  17,5%  25.132,9   17,1%  24.483,1   17,1% 

HILA -ex ..............................................................................................................................................   6.398,2  4,1%  6.424,1   4,4%  6.278,2   4,4% 

América Latina Sul 
(1)

  33.318,7  21,5%  33.697,8   22,9%   30.524,2   21,4%  

Canadá  ..............................................................................................................................................         11.607,5 

 

             7,5% 

 

 11.747,0   8,0%   11.506,6   8,0%  

          
AmBev Consolidado 

(2)
 ......................................................................................................................   154.722,3  100,0%  146.962,8   100,0%   142.916,5   100%  

            

 

(1) Até 31 de julho de 2006, os volumes da Quinsa eram apresentados em relação à participação econômica da AmBev 

na Quinsa. A partir de 1º de agosto de 2006, a Quinsa passou a ser integralmente consolidada. 

(2) Discrepância nas somas dos valores deve-se ao arredondamento. 

 

Fonte: AmBev 

 

Estratégia de Negócio 

 

A Companhia objetiva criar valor para seus acionistas. Os principais componentes de nossa estratégia são: 

 

¶ Nossa gente e cultura;  

¶ Crescimento de receitas;  

¶ Construção de marcas fortes; 

¶ Excelência na execução de vendas e distribuição;  

¶ Permanente eficiência de custos; e  

¶ Disciplina financeira.  

Nossa Gente e Cultura 

 

A AmBev acredita que empregados altamente qualificados, motivados e comprometidos constituem fator essencial 

para o sucesso da Companhia a longo prazo. A AmBev administra cuidadosamente o processo de contratação e treinamento 
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com o objetivo de adicionar e manter excelentes profissionais. Além disso, a Companhia acredita que criou, por meio do 

programa de remuneração, baseado tanto no pagamento de bônus variável, quanto na participação acionária, incentivos 

financeiros para melhor desempenho e resultados. Vide ñMembros do Conselho, Diretores e Empregados ï Remuneração ï 

Plano de Compra de A­»esò e ñMembros do Conselho, Diretores e Empregados ï Remuneração ï  Plano de Participação 

nos Lucrosò. 

 

Outro elemento importante da cultura da Companhia são as habilidades gerenciais distintas, caracterizadas por: (i) 

trabalhadores empenhados (ñhardworking ethosò); (ii) avalia­»es focadas em resultados; (iii) incentivo para que os 

executivos da AmBev atuem como donos, não apenas como administradores; (iv) liderança através do exemplo pessoal; e 

(v) apreço por experiências de campo. 

 

Crescimento de Receitas 

 

A Companhia busca constantemente o crescimento sustentável de sua receita líquida, principalmente por meio de 

quatro iniciativas distintas: 

 

¶ Gestão do portfólio: a AmBev busca constantemente o aumento da venda de produtos premium, com preços 

mais elevados e mais rentáveis no seu mix de vendas;  

¶ Aumento da participação nos gastos do consumidor: buscamos maximizar a participação nos gastos do 

consumidor com nossos produtos;  

¶ Liderança: a Companhia está comprometida em manter e fortalecer sua posição de liderança nos mercados 

onde atua, bem como avaliar oportunidades para estabelecer presença em novos mercados nas Américas onde 

não opera atualmente; e  

¶ Aumento do consumo per capita: com base em pesquisas de uso restrito com enfoque no comportamento do 

consumidor e ocasiões de consumo, a AmBev visa aumentar o consumo per capita nos mercados onde opera.  

 

Construção de Marcas Fortes 

 

Acreditamos que a construção de marcas fortes que liguem e criem vínculos duradouros com nossos consumidores é 

a única forma de podermos garantir a sustentabilidade do nosso negócio no futuro. Nossos consumidores são a razão de tudo 

o que fazemos e precisamos entendê-los mais profundamente, ficar próximos a eles e ligá-los às nossas marcas a fim de 

construir vínculos duradouros. Trazemos em nosso portfólio de produtos tradição e modernidade, em uma estratégia clara 

para criar valor e inserir nossas marcas na vida de nossos consumidores. 

 

Excelência na Execução de Vendas e Distribuição 

 

A distribuição de nossas marcas de cerveja a cerca de um milhão de pontos de venda é uma característica complexa 

de nosso negócio. Por diversos anos, um de nossos focos foi aumentar a distribuição direta nas grandes cidades e, ao mesmo 

tempo, fortalecer nosso sistema de distribuição terceirizada. No Brasil, por exemplo, em vez de operarmos paralelamente os 

três sistemas monomarca herdados (cada um deles dedicado a uma de nossas marcas principais, Skol, Brahma e Antarctica), 

temos seguido em direção a uma rede de distribuidoras de marcas múltiplas comprometidas com o manuseio de nossas 

marcas. 

 

Além disso, buscamos constantemente aperfeiçoar a execução em nossos pontos de venda por meio de medidas 

novas e criativas. Uma de nossas principais iniciativas de marketing foi a introdução, no mercado brasileiro, de nossos 

refrigeradores de cerveja feitos sob encomenda, projetados e preparados para resfriar a cerveja na temperatura ideal para o 

consumo em bares e restaurantes. Esses refrigeradores também funcionam como ferramentas de marketing eficazes, já que 

são decorados com imagens relacionadas a nossas marcas principais. 

 

Permanente Eficiência de Custos  

 

O controle dos custos e despesas é uma das prioridades de nossos empregados. Cada departamento deverá observar 

seu respectivo orçamento anual de custos fixos e variáveis. 

 

Como medida para evitar despesas desnecessárias, elaboramos um sistema de controle gerencial inspirado nos 

procedimentos de orçamento base zero. Esse sistema exige que cada gerente elabore o orçamento anual de seu respectivo 

departamento a partir do zero. 

 

Disciplina Financeira 
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Adotamos uma política de não reter caixa desnecessário. Através de uma combinação de juros sobre o capital 

próprio, dividendos e recompras de ações, devolvemos aos nossos acionistas o fluxo de caixa gerado pelas nossas 

operações, após alocarmos recursos para nossas necessidades operacionais e planos de investimento. 

 

Sazonalidade 

 

As vendas de bebidas em nossos mercados são sazonais. Em geral, as vendas são maiores durante o verão e os 

principais feriados. Portanto, no hemisfério sul (América Latina Norte e América Latina Sul), o volume de vendas em geral 

é maior no quarto trimestre, devido ao verão antecipado e as festividades de final de ano. No Canadá, o volume de vendas é 

maior no segundo e terceiro trimestres, devido à temporada de verão naquela região. Isso é demonstrado pela tabela abaixo, 

que define nosso volume de vendas por trimestre e por divisão de negócio: 

 
      

  

Volumes Trimestrais em 2009  

(Percentual dos volumes anuais)  
  

  

1º Trimestre  
  

2º Trimestre  
  

3º Trimestre  
  

4º Trimestre  
  

2009  
  

América Latina Norte 23,6% 21,9% 23,5% 31,0% 100% 

Brasil ...............................................................................................................  23,6% 21,8% 23,5% 31,1%  100% 

Cerveja Brasil.........................................................................................  23,4% 21,8% 23,6% 31,1% 100% 

RefrigeNanc ...........................................................................................  24,0% 21,8% 23,2% 31,0% 100% 

HILA -ex ..........................................................................................................  23,2% 24,1% 23,3% 29,4% 100% 

América Latina Sul 27,7% 19,9% 21,6% 30,8% 100% 

Canadá  ...........................................................................................................  18,7% 29,0% 28,7% 23,5% 100% 

      

 

AmBev Consolidado  .....................................................................................  24,1% 22,0% 23,5% 30,4% 100% 
            

 
Descrição dos Mercados em que a Companhia Atua 

 

América Latina Norte 

 

Brasil 

 

O mercado de Cervejas no Brasil 

 

Em 2009, o Brasil foi o quarto maior mercado de cervejas do mundo em termos de volume, atingindo 108 milhões 

de hectolitros, segundo nossas estimativas. A cerveja é predominantemente vendida em bares para consumo no 

estabelecimento, em garrafas de vidro retornáveis de 600ml., padronizadas. A segunda mais importante apresentação em 

embalagem é a lata de alumínio não retornável de 350ml, predominantemente vendida em supermercados para consumo 

fora do estabelecimento. 

 

Em dezembro de 2009, segundo nossas estimativas, detínhamos uma participação de mercado de 69,6% no Brasil 

em termos de volume de vendas de cerveja, principalmente por meio de nossas três marcas principais: Skol, Brahma e 

Antarctica. Nossos concorrentes mais próximos são: o Grupo Schincariol, com uma participação de mercado de 11,8%; a 

Cervejaria Petrópolis S.A. com uma participação de mercado de 9,5%; e a Heineken, que recentemente adquiriu as 

opera­»es da Fomento Econ·mico Mexicano S.A. (ñFEMSAò) com uma participa­«o de mercado de 7,6%, segundo nossas 

estimativas. 

 

A distribuição representa uma importante característica desse mercado, pois o canal varejista é fragmentado em 

quase um milhão de pontos de venda. Nossa distribuição é estruturada de duas formas separadas. Uma delas é nossa rede de 

distribuidoras terceirizadas exclusivas, envolvendo aproximadamente 175 operadoras. A outra é nosso próprio sistema de 

distribuição direta, envolvendo mais de 59 centros de distribuição espalhados por várias regiões do Brasil. Estamos 

concentrados na distribuição direta em grandes regiões urbanas e, ao mesmo tempo, no fortalecimento de nosso sistema de 

distribui­«o terceirizada. Vide ñVis«o Geral do Neg·cio ï Estrat®gia do Neg·cioò. 

 

O mercado de RefrigeNanc no Brasil 

 

O mercado de refrigerantes e bebidas não carbonatadas no Brasil abrange vários segmentos, inclusive os 

refrigerantes (ñCSDò), §gua mineral, isotônicos e chá gelado. O segmento de refrigerantes é o mais importante para nós, 

representando mais de 90% dos lucros de nossa unidade RefrigeNanc. Ademais, também vendemos isotônicos e chá gelado. 
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Os principais sabores de refrigerante no Brasil são (i) cola (cerca de 53% do mercado), (ii) guaraná, (iii) laranja e 

(iv) limão. A maioria dos refrigerantes carbonatados no Brasil é vendida em supermercados em garrafas PET não 

retornáveis de 2 litros, para o consumo doméstico. A lata de alumínio não retornável de 350ml, especificamente em nosso 

portfólio, também representa uma importante apresentação em embalagem (14% do nosso volume), sendo principalmente 

vendida em supermercados e bares e restaurantes. 

 

Nosso concorrente principal nesse mercado é The Coca-Cola Company, que opera no Brasil através de 

aproximadamente 16 engarrafadoras. Em dezembro de 2009, de acordo com nossas estimativas, a família de marcas de The 

Coca-Cola Company detinha uma participação de 57,7% no mercado brasileiro de refrigerantes, enquanto nós detínhamos 

uma participação de mercado de 17,9%. Além de The Coca Cola Company, enfrentamos concorrência de pequenos 

produtores regionais, que fabricam o que usualmente denominamos de ñMarcas Bò. As Marcas B concorrem principalmente 

em questão de preço, geralmente sendo vendidas a um preço inferior aos nossos produtos. 

 

Nossas marcas principais de refrigerantes carbonatados são o Guaraná Antarctica, l²der no segmento sabor ñn«o-

colaò, e a Pepsi Cola, vendida sob licen­as exclusivas de produ­«o e engarrafamento da PepsiCo. Além disso, mantemos em 

nosso portfólio as marcas Gatorade, no mercado de isotônicos, H2OH!, no mercado de água com sabor e o Lipton Ice Tea, 

no mercado de chá gelado, também vendidas sob licença da PepsiCo. 

 

Os produtos de nosso segmento RefrigeNanc são vendidos através do mesmo sistema de distribuição utilizado para 

a cerveja. 

 

Hila-ex 

 

América Central (incluindo Guatemala, El Salvador e Nicarágua) 

 

O Mercado de Cerveja na América Central 

 

Em El Salvador, a principal embalagem é a garrafa de vidro retornável de 12 onças (340ml). Nosso principal 

concorrente em El Salvador é o líder de mercado, uma subsidiária local da SAB Miller. 

 

Na Guatemala, as principais embalagens são a garrafa de vidro retornável de 12 onças e a de 1 litro. Nosso 

concorrente principal na Guatemala é a Cervecería Centro Americana, líder de mercado. A Cervecería Centro Americana é 

uma empresa privada controlada por investidores locais.  

 

Na Nicarágua, a principal embalagem é a garrafa de vidro retornável de 1 litro. Nosso principal concorrente na 

Nicarágua é o líder de mercado, que é uma joint venture entre a Cervecería Centro Americana da Guatemala e um grupo de 

investidores da Costa Rica, denominado Florida Ice & FarmCo. 

 

Em todos os três mercados, a cerveja é predominantemente vendida em garrafas retornáveis em pequenas lojas 

varejistas, e vendemos nossas marcas Brahva, Brahva Beats e Extra, que são distribuídas por meio do sistema de 

distribuição CabCorp, juntamente com o portfólio de refrigerantes da CabCorp. De acordo com nossas estimativas, o 

volume de vendas anuais do mercado de cervejas foi de 2,9 milhões de hectolitros em 2009. 

 

República Dominicana 

 

O Mercado de Cervejas na República Dominicana 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado dominicano de cervejas foi de 3,5 milhões de 

hectolitros em 2009. A principal embalagem naquele país é a garrafa de vidro retornável de 650 mililitros, 

predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Atualmente, a líder de mercado é a Cervecería Nacional 

Dominicana, de propriedade de investidores locais e que concorre com nossas marcas Brahma, Brahma Light, Brahma Ice, 

Stella Artois, Budweiser e Bud Light. 

 

Vendemos cerveja na República Dominicana por meio do mesmo sistema de distribuição utilizado no segmento de 

refrigerantes. 

 

O Mercado de Refrigerantes na República Dominicana 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado dominicano de refrigerantes foi de 3,3 milhões 

de hectolitros em 2009. A principal embalagem é a garrafa de vidro de meio litro retornável, predominantemente vendida 

em pequenas lojas varejistas. Dividimos a liderança com The Coca-Cola Company, representada pela sua engarrafadora 

local, e o terceiro competidor é Ajegroup, com uma estratégia de preços baixos. 
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Nossas marcas principais são Red Rock, Pepsi Cola, Seven UP e, desde o início de 2009, H20H! (todas 

comercializadas sob licença exclusiva de engarrafamento da PepsiCo). Nosso sistema de distribuição na República 

Dominicana abrange operações de distribuição direta e distribuidoras terceirizadas. 

 

Equador 

 

O Mercado de Cervejas no Equador 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado equatoriano de cervejas foi de 2,9 milhões de 

hectolitros em 2009. A principal embalagem naquele país é a garrafa de vidro retornável de 578ml, predominantemente 

vendida nas pequenas lojas varejistas. O principal competidor daquele mercado é a SAB Miller. 

 

Nossas principais marcas no Equador são Brahma e Zenda, e nossa rede de distribuição abrange operações de 

distribuição direta em Guayaquil e distribuidoras terceirizadas em todo o país. 

 

Peru 

 

O Mercado de Cervejas no Peru 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado peruano de cervejas foi de 12,8 milhões de 

hectolitros em 2009. A principal embalagem naquele país é a garrafa de vidro retornável de 630ml, predominantemente 

vendida em pequenas lojas varejistas. O líder de mercado é a SAB Miller, e também enfrentamos concorrência do grupo 

local Ajegroup. 

 

Nossas principais marcas no Peru são Brahma e Zenda, e nossa rede de distribuição utilizada no segmento de 

cerveja é também utilizada nas vendas de refrigerantes e abrange operações de distribuição direta e distribuidoras 

terceirizadas.  

 

O Mercado de Refrigerantes no Peru 

 

A principal embalagem no país é a garrafa PET não retornável de 3 litros e a garrafa PET não retornável de 0,5 

litro, predominantemente vendidas em pequenas lojas varejistas. O principal player desse mercado é The Coca Cola 

Company, representado pela sua rede local de engarrafadoras. Além disso, enfrentamos concorrência da Ajegroup e de 

outras marcas regionais, que concorrem principalmente no preço, sendo geralmente vendidas a um preço significativamente 

inferior à média do mercado. 

 

As marcas principais que vendemos no Peru são: Pepsi-Cola, Seven Up, Concordia, e Triple Kola, todas elas 

vendidas sob licença exclusiva de engarrafamento da PepsiCo. 

 

O sistema de distribuição no Peru abrange operações de distribuição direta e distribuidoras terceirizadas.  

 

Venezuela 

 

O Mercado de Cervejas na Venezuela 

 

Segundo nossas estimativas o volume de vendas anuais do mercado venezuelano de cervejas foi de 23,1 milhões de 

hectolitros em 2009. A principal apresentação em embalagem naquele país é a garrafa de vidro retornável de 222ml, 

predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Concorremos na Venezuela com a Cervecería Polar, líder de 

mercado e a Cervecería Regional, o segundo maior player. 

 

Nossas marcas principais na Venezuela são a Brahma Light, Brahma Chopp, Extra Light e Zulia, e nosso sistema 

de distribuição abrange operações de distribuição direta e distribuidoras terceirizadas. 

 

América Latina Sul ï Quinsa 

 

Argentina  

 

A Argentina é uma das nossas mais importantes regiões, ficando atrás apenas do Brasil em termos de volume, 

sendo o terceiro maior mercado em termos de resultado operacional (excluindo depreciação e amortização), atrás apenas do 

Brasil e do Canadá. 
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Estamos presentes em mais de 350.000 pontos de venda em toda a Argentina, tanto diretamente quanto por meio de 

nossas distribuidoras terceirizadas exclusivas. 

 

O Mercado de Cervejas na Argentina 

 

Segundo nossas estimativas o volume de vendas anuais do mercado argentino de cervejas foi de 17,2 milhões de 

hectolitros em 2009. Com uma população de aproximadamente 40 milhões, a Argentina é o maior e mais importante 

mercado de cerveja da Quinsa.  

 

O consumo de cerveja na Argentina cresceu nos últimos anos alcançando a marca de 44,0 litros em 2009 

semelhante aos 44,6 litros registrados em 2008. Nos últimos anos, a cerveja ganhou participação em relação ao vinho 

tornando-se a bebida alcoólica número um na Argentina desde 2000, segundo nossas estimativas. 

 

Aproximadamente 27,5% do nosso volume de cerveja é distribuído diretamente e 72,5% é distribuído por 

distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Argentina é a garrafa de vidro retornável de 1 litro, 

que responde aproximadamente por 92,1% de nossas vendas. 

 

Segundo nossas estimativas, o consumo em bares e restaurantes representou aproximadamente 14,9% do volume 

de cerveja em 2009, com vendas em supermercados representando aproximadamente 10,9% do volume de cerveja na 

Argentina. Os principais canais de consumo em volume são quiosques e pequenos armazéns. 

 

Nossas principais marcas na Argentina são Quilmes Cristal, Brahma e Andes. Somos os líderes em produção de 

cerveja na Argentina com aproximadamente 74,4% de participação de mercado, segundo nossas estimativas. Nossa 

principal concorrente na Argentina é a CCU com aproximadamente 21,9% de participação de mercado em 2009, segundo 

nossas estimativas. 

 

O mercado de Refrigerantes na Argentina 

 

Segundo nossas estimativas, em 2009 o volume de vendas anuais do mercado argentino de refrigerantes foi de 46,7 

milhões de hectolitros. O consumo per capita diminuiu ligeiramente de 131 litros em 2008 para 129,1 em 2009, ao passo 

que 2007 refletiu um consumo total de 133 litros. Aproximadamente 39,2% do nosso volume de refrigerantes é distribuído 

diretamente e 60,8% é distribuído por distribuidoras terceirizadas exclusivas. 84,6% de nossas vendas são feitas em garrafas 

não-retornáveis. 

 

Somos os engarrafadores exclusivos da Pepsi na Argentina e nossa marca mais importante é a Pepsi. Ficamos atrás 

de The Coca Cola Company com aproximadamente 22% de participação de mercado, segundo nossas estimativas. 

 

Bolívia 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado boliviano de cervejas foi de 3,3 milhões de 

hectolitros em 2009. O mercado boliviano é fortemente influenciado por tendências macroeconômicas e por políticas 

governamentais, regulatórias e fiscais. Em decorrência desse fato, em 2009 houve uma contração no setor cervejeiro após 

alguns anos de crescimento em termos de volume. 

 

Aproximadamente 2% do nosso volume de cerveja é distribuído diretamente e 98% é distribuído por distribuidoras 

terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Bolívia é a garrafa de vidro retornável de 620ml, que responde 

aproximadamente por 78,7% de nossas vendas. 

 

Nossas marcas mais importantes na Bolívia são Paceña, Taquiña e Huari. Somos os líderes em produção de cerveja 

na Bolívia com aproximadamente 97% de participação de mercado.  

 

Em março de 2009, a Quinsa adquiriu da SAB Miller plc, 100% do capital da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente 

S.R.L, tornando-se a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolívia. 

 

Chile 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado chileno de cervejas era de 5,97 milhões de 

hectolitros em 2009.  

 

A Quinsa adentrou originalmente o mercado chileno com a expectativa de que estaria participando de um mercado 

em ascensão, mas esse crescimento não ocorreu conforme previsto, e de 1998 a 2002, o consumo per capita diminuiu. No 

entanto, o consumo tem aumentado a cada ano desde 2002. Desde a entrada da cervejaria chilena CCU no mercado 
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argentino, nossa presença no Chile passou a ter uma importância estratégica considerando que ambas estão competindo no 

principal mercado uma da outra. 

 

Nossas marcas mais importantes no Chile são Brahma, Becker e Báltica, sendo nossa participação de mercado de 

aproximadamente 14%, segundo nossas estimativas. 

 

Paraguai 
 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado paraguaio de cervejas era de 2,4 milhões de 

hectolitros em 2009. 

 

O mercado de cerveja no Paraguai se distingue tradicionalmente dos mercados dos países do cone sul em alguns 

aspectos. Primeiro, a cerveja não enfrenta concorrência significativa do vinho como bebida alcoólica alternativa. Segundo, a 

cerveja nacional tem enfrentado forte concorrência das cervejas importadas, que respondem por uma participação de 

mercado bem mais elevada no Paraguai do que nos países vizinhos. Terceiro, a sazonalidade de nossos produtos é menor em 

razão do clima mais quente durante todo o ano. 

 

Aproximadamente 53% do nosso volume de cerveja é distribuído diretamente e 47% é distribuído por 

distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Paraguai é a garrafa de vidro retornável, que 

responde aproximadamente por 71% de nossas vendas. 

 

Nossas marcas mais importantes no Paraguai são Brahma e Pilsen, sendo nossa participação de mercado de 

aproximadamente 97,5%, segundo nossas estimativas, e, a partir de março de 2009, também nos tornamos os distribuidores 

exclusivos da marca Budweiser no Paraguai. 

 

Uruguai 
 

O mercado de Cervejas no Uruguai 

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado uruguaio de cervejas era de 0,9 milhões de 

hectolitros em 2009. A Quinsa conduz suas atividades de cervejas e refrigerantes a partir da cervejaria no Uruguai. 

 

Desde 2003, quando devido a uma crise na economia uruguaia o volume do mercado de cerveja diminuiu 10%, 

passando para 0,5 milhões, a melhoria da economia resultou em aumento significativo nos volumes de mercado até 2009. 

 

Aproximadamente 26% do nosso volume de cerveja é distribuído diretamente e 74% é distribuído por 

distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Uruguai é a garrafa de vidro retornável, que responde 

aproximadamente por 89% de nossas vendas. 

 

 Nossas marcas mais importantes no Uruguai são Pilsen e Patricia, sendo nossa participação de mercado de 

aproximadamente 97,5%. 

 

O mercado de Refrigerantes Carbonatados no Uruguai 

 

Segundo nossas estimativas, em 2009 o volume de vendas anuais do mercado uruguaio de refrigerantes 

carbonatados foi de 3,3 milhões de hectolitros. O crescimento do mercado em 2009 pode ser atribuído à recuperação da 

economia e também aos investimentos mais elevados na comercialização das marcas B. O consumo per capita alcançou a 

marca de 100,1 litros em 2009, segundo nossas estimativas. 

 

Estamos presentes em mais de 32.000 pontos de venda em todo o Uruguai, incluindo 7.200 em Montevidéu. 

Aproximadamente 47% do nosso volume de refrigerantes carbonatados é distribuído diretamente e 53% é distribuído por 

distribuidoras terceirizadas exclusivas. 75% de nossas vendas são em garrafas não-retornáveis. Nossa marca mais 

importante no Uruguai é a Pepsi, e nosso concorrente principal é The Coca-Cola Company. 

 

Canadá - Labatt  
 

Nossa unidade de negócio no Canadá está representada pelas operações da Labatt, que incluem as vendas de 

marcas de cerveja domésticas e da A-B InBev, além da Brahma no Canadá, bem como a exportação de marcas canadenses 

para os Estados Unidos.  

 

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais no mercado de cervejas do Canadá foi de 22,7 milhões de 

hectolitros em 2009, dos quais a Labatt teve participação em termos de volume de aproximadamente 42%. A principal 
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embalagem naquele país é a garrafa de vidro retornável de 341ml, predominantemente vendida em lojas de varejo privadas e 

públicas. Nosso principal concorrente no Canadá é a Molson, que detém uma participação de mercado ligeiramente acima 

de 40%  . Al®m disso, concorremos com pequenas cervejarias locais, tais como Sleeman Breweries Ltd. (ñSleemanò) e a 

Moosehead Breweries Ltd. 

 

Nossas principais marcas no Canadá são: Budweiser e Bud Light (fabricadas e vendidas sob licença da subsidiária 

da A-B InBev, a Anheuser-Busch, Inc. (ñAnheuser-Buschò)), Labatt Blue, Alexander Keithôs e Kokanee. Nosso sistema de 

distribuição está estruturado de diferentes formas em todo o país:  

 

Distribuição em Ontário 

 

Em Ontário, a província com o maior consumo de cerveja no Canadá, possuímos, em parceria com a Molson e com 

a Sleeman, uma empresa varejista e de distribuição denominada Brewers Retail Inc, constituída em 1927, cujo componente 

varejista conduz neg·cios com o nome The Beer Store (ñTBSò). A TBS e a Liquor Control Board of Ontario, uma cadeia de 

lojas de bebidas alco·licas pertencente ao governo da Prov²ncia de Ont§rio (ñLCBOò), detêm direitos exclusivos para 

vender cerveja para consumo fora dos estabelecimentos em Ontário. Além disso, a TBS detém direitos exclusivos para 

fornecer cerveja produzida domesticamente para a LCBO. 

 

As cervejarias locais estão autorizadas a contratar serviços de distribuição e de varejo da TBS, que cobra uma taxa 

única para registro de cada unidade de armazenamento em seu portfólio, além de uma taxa de serviço para cada invólucro 

entregue à LCBO ou vendido em suas lojas. Além disso, a TBS atende os pontos de venda em Ontário onde a cerveja é 

consumida no estabelecimento. Qualquer cervejaria está habilitada a vender seus produtos diretamente a pontos de venda 

onde a cerveja é consumida no estabelecimento. 

 

Nos últimos 80 anos a TBS tem sido o canal principal de distribuição e venda de cervejas em Ontário. A TBS opera 

com um modelo de recuperação de custos, segundo o qual as taxas são cobradas com base em volume para os serviços 

prestados à Brewers. A TBS não recebe lucro ou margem de varejo de suas vendas de Estoques de Cerveja. A natureza das 

atividades da TBS exige observância às leis e regulamentos e à fiscalização da Província de Ontário. As leis de controle e de 

licença de bebidas alcoólicas Liquor Control Act e Liquor License Act são aplicadas pelo Ministério de Proteção ao 

Consumidor e Serviços Comerciais (Minister of Consumer and Business Services), que exerce controle sobre o setor de 

bebidas alcoólicas através da Liquor Control Board of Ontario e da Comissão de Álcool e Jogos de Ontário. 

  

O controle da TBS é regido por um acordo de acionistas entre a Labatt, a Molson e a Sleeman. 

 

Distribuição em Quebec 

 

Quebec é a província do Canadá com o segundo maior consumo de cerveja. Nessa província não há direitos 

exclusivos para as vendas de cerveja e os canais de venda para consumo tanto dentro quanto fora dos estabelecimentos são, 

na maior parte, compostos por lojas privadas. A SAQ, uma loja de bebidas alcoólicas controlada pelo governo, vende 

algumas marcas selecionadas de cerveja que não estão disponíveis no sistema privado de varejo. 

 

Nós (e nossos concorrentes) vendemos nossos produtos em Quebec por meio de um sistema de vendas diretas. 

 

Distribuição nas Províncias Ocidentais 

 

A Molson e a Labatt s«o acionistas da Brewers Distributors Limited (ñBDLò), que opera uma rede de distribuição 

de cervejas nas quatro províncias ocidentais de British Columbia, Alberta, Manitoba e Saskatchewan, a província de Yukon 

e os Northwest Territories. Na província de Alberta, determinado volume também é vendido através de atacadista 

terceirizado. Nos mercados destas Províncias Ocidentais há tanto lojas de varejo privadas (Alberta, British Columbia) 

quanto lojas controladas pelo governo (British Columbia, Manitoba, Saskatchewan). 

 

Distribuição nas Províncias do Atlântico 

 

Distribuímos e vendemos nossos produtos nas Províncias do Atlântico (inclusive New Brunswick, Newfoundland, 

Nova Scotia e Prince Edward Island) através de (i) redes de distribuição e de varejo controladas pelo governo nas províncias 

de Nova Scotia, New Brunswick e Prince Edward Island; e (ii) distribuidores privados em Newfoundland. 

 

Exportações para os Estados Unidos 

 

Como resultado de revisão antitruste feita nos Estados Unidos da transação envolvendo a então denominada InBev 

e a Anheuser-Busch, em fevereiro de 2009, a InBev USA, LLC, subsidiária da InBev, deixou de atuar como importadora 

exclusiva das cervejas da marca Labatt nos EUA para a Labatt. Por essa raz«o, a KPS Capital Partners LP (ñKPSò) recebeu 
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da Labatt licença perpétua para produzir as cervejas da marca Labatt nos Estados Unidos e no Canadá exclusivamente para 

venda para consumo nos Estados Unidos, e utilizar as marcas e propriedade intelectual necessárias para tanto. 

Adicionalmente, a Labatt concordou em prosseguir produzindo e fornecendo cervejas da marca Labatt para a KPS durante 

um período de transição que não excederá 3 anos, após o qual a KPS passará a ser a responsável pela produção. 

Separadamente, de modo a assegurar que a AmBev seja devidamente compensada, a A-B InBev também concordou em 

indenizar a AmBev em conex«o com certos eventos relacionados ao licenciamento perp®tuo. Vide ñïOperações Relevantes 

com Partes RelacionadasïAmBev e A-B InBevïContrato de Indeniza­«oò. 

 

Processo de Fabricação da Cerveja e Refrigerantes 

 

A fabricação de cerveja envolve várias matérias-primas e estágios de produção. O principal ingrediente da cerveja é 

o malte, produzido pela germina­«o e torrefa­«o da cevada em um processo denominado ñmaltagemò. O malte mistura-se 

com a água, lúpulo e adjuntos (xarope de milho, grits ou arroz, por exemplo) nas proporções necessárias para a obtenção do 

sabor desejado. A mistura resultante ® denominada ñwortò (infus«o do malte). O malte ® fermentado com leveduras 

selecionadas na produção de cerveja, que então é filtrada e engarrafada. Além desses insumos, a distribuição do produto aos 

consumidores requer materiais de embalagem, tais como garrafas, latas de alumínio ou de aço, rótulos e tampas metálicas. 

 

Os refrigerantes são produzidos com a mistura da água, concentrados aromatizados e açúcar ou adoçante. A água é 

processada a fim de eliminar os sais minerais e filtrada para eliminar as impurezas. A água purificada é combinada com o 

açúcar processado ou, no caso de refrigerantes diet, com adoçantes artificiais e concentrados. O gás de dióxido de carbono é 

injetado na mistura para produzir a carbonação. Imediatamente após a carbonação, a mistura é engarrafada. Além desses 

insumos, a distribuição do produto aos consumidores requer o empacotamento, tais como garrafas PET, latas de alumínio ou 

de aço, rótulos e tampas de plástico. 

 

Para informa­»es sobre nossas unidades de produ­«o, vide ñð Ativo Imobilizadoò. 

 

Fontes e Disponibilidade de Matérias-Primas 

 

Cerveja 

 

As principais matérias-primas utilizadas em nosso processo de fabricação são: malte de cevada, malte, grits, xarope 

de milho, arroz, lúpulo e água. 

 

Cevada e malte 

 

O malte encontra-se amplamente disponível e nossas necessidades são atendidas com fornecedores nacionais e 

internacionais, assim como nossas próprias maltarias. No caso das nossas operações de cerveja no Brasil, cerca de 80% de 

nossas necessidades de malte são supridas pelas nossas próprias maltarias situadas no sul do Brasil, Argentina e Uruguai. 

 

Nossos principais fornecedores de malte são: Canadá Malting, Soufflet, Agromalte e Avangard. Os preços de 

mercado do malte são voláteis, e dependem da qualidade e do nível de produção da colheita de cevada em todo o mundo, 

assim como intensidade da demanda. 

 

Adquirimos a cevada para nossas maltarias diretamente dos agricultores residentes no Brasil, Argentina e Uruguai. 

Os preços da cevada dependem da qualidade da colheita de cevada e dos preços do trigo nos principais mercados mundiais. 

Celebramos contratos de futuros ou instrumentos financeiros para evitar o impacto da volatilidade de curto prazo sobre os 

pre­os da cevada e do malte em nossos custos de produ­«o. Vide ñInforma­»es Quantitativas e Qualitativas sobre Risco de 

Mercadoò. 

 

Lúpulo 

 

Existem dois tipos de lúpulo utilizados na produção de cerveja: o lúpulo que confere o sabor amargo da cerveja, 

geralmente importado dos Estados Unidos, e o lúpulo responsável pelo aroma distinto da cerveja, geralmente importado da 

Europa. O fornecimento de lúpulos concentra-se em poucas empresas internacionais, notadamente, Barth-Haas Group, 

Yakima Chief, Inc., Hopsteiner e HVG Hopfenverwertungsgenossenschaft.  

 

Adjuntos 

 

O xarope de milho é adquirido de produtores de milho e da Cargill. O milho é adquirido para produção interna de 

grits em algumas fábricas, sendo que grits e arroz são comprados em outras fábricas de fornecedores locais, estando, de 

modo geral, amplamente disponíveis. 
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Água 

 

Água representa uma pequena parte de nossos custos de matéria-prima. Adquirimos nossa necessidade de água a 

partir de várias fontes, tais como: lagos e reservatórios, poços profundos situados próximos de nossas cervejarias, rios 

adjacentes às nossas fábricas e empresas de serviço público. Monitoramos a qualidade, o gosto e a composição da água que 

utilizamos, tratando-a para remover as impurezas e observarmos nossas rigorosas normas de qualidade e regulamentações 

aplicáveis. Em decorrência dos avanços tecnológicos, temos continuamente reduzido nosso consumo de água por hectolitro 

produzido. Não prevemos qualquer escassez em nosso atual abastecimento de água.  

 

Refrigerantes 

 

As principais matérias-primas utilizadas em nosso processo de fabricação são: concentrados (inclusive extrato de 

guaraná), açúcar, adoçante, água e gás de dióxido de carbono. A maior parte desses materiais é obtida a partir de 

fornecedores locais.  

 

Fruta do Guaraná  

 

Possuímos 1.070 hectares de terra que nos abastece com 20 toneladas de sementes de guaraná (bagas) por ano, ou 

cerca de 8% de nossas necessidades, e o restante é adquirido diretamente de agricultores independentes na região 

amazônica, bem como em outras regiões produtoras de guaraná no Brasil.  

 

Concentrados 

 

Dispomos de uma unidade de concentrados no norte do Brasil, que produz os concentrados visando atender a 

necessidade de produção de nossa marca própria Guaraná Antarctica, dentre outras. O concentrado dos refrigerantes Pepsi é 

adquirido da PepsiCo. 

 

Açúcar 

 

O açúcar encontra-se amplamente disponível e é adquirido localmente por cada uma de nossas operações. 

Contratamos instrumentos derivativos a fim de evitar o impacto da volatilidade de curto prazo dos preços do açúcar sobre 

nossos custos de produ­«o. Vide ñInforma­»es Quantitativas e Qualitativas sobre o Risco de Mercadoò. 

 

Outros 

 

Compramos todo o suco da fruta, polpa e concentrados utilizados na manufatura de nossos refrigerantes com 

sabores de frutas. 

 

Embalagem 

 

Os custos de embalagem compreendem o custo das garrafas de vidro e garrafas PET, latas de alumínio e de aço, 

filme plástico (embalado a vácuo e esticado), rótulos de papel, lacres de plástico, tampas metálicas e papelão. Contratamos 

instrumentos derivativos a fim de evitar o impacto da volatilidade de curto prazo dos preços do alumínio sobre nossos custos 

de produ­«o; para mais informa­»es sobre esta quest«o, vide ñInforma­»es Quantitativas e Qualitativas sobre Risco de 

Mercadoò. Com rela­«o a outros materiais, geralmente definimos um pre­o fixo para o per²odo, de acordo com as condi­»es 

macroeconômicas vigentes. 

 

Em 2007, iniciamos a construção de uma fábrica de produção de garrafas de vidro no Rio de Janeiro, que iniciou 

operações em abril de 2008. A nova unidade tem uma capacidade de produção anual de 120 mil toneladas de vidro, 

aproximadamente 600 milhões de garrafas. 

 

Nossos principais fornecedores de latas são: Rexam, Latapack Ball, Metallic e Crown-Cork. Geralmente, 

adquirimos todas as garrafas de vidro utilizadas como embalagem de nossos produtos da St. Gobain Emballage, Owens-

Illinois Glass Containers e Companhia Industrial de Vidro, embora a partir do início das operações de nossa unidade de 

produção de vidro, parte de nossas necessidades de garrafas de vidro está sendo atendida internamente. Adquirimos os 

rótulos de nossas cervejas e refrigerantes principalmente de nossos fornecedores locais; no Brasil, a maior parte de nossas 

necessidades é atendida por uma gráfica pertencente à FAHZ, que é operada por nós em conformidade com contrato de 

arrendamento. Os lacres de plástico são principalmente adquiridos da Alcoa Alumínio e Crown-Cork. Os pré-formatos em 

PET são principalmente adquiridos da Plastpak. As tampas metálicas são adquiridas localmente por cada uma de nossas 

operações. No Brasil e algumas de nossas operações HILA-ex, uma parte significativa de nossas necessidades de tampas 

metálicas é atendida pela nossa unidade situada no norte do Brasil. 
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Regulamentação 

 

Todas as nossas operações estão sujeitas à regulamentação e fiscalização governamental local, inclusive (i) leis 

trabalhistas; (ii) leis previdenciárias; (iii) leis de saúde pública, proteção ao consumidor e ambientais; (iv) leis de valores 

mobiliários; e (v) leis de defesas da concorrência. Além disso, existem regulamentações para (i) garantir a saúde e as 

condições de segurança nas unidades de produção, engarrafamento e distribuição de bebidas e (ii) impor restrições ao 

consumo da cerveja. 

 

As leis ambientais nos países onde operamos estão mais relacionadas (i) à conformidade de nossos procedimentos 

operacionais às leis ambientais no que se refere, dentre outras questões, à emissão de gases e efluentes líquidos e (ii) ao 

descarte de embalagens não retornáveis. 

 

As restrições governamentais sobre o consumo de cerveja nos mercados onde atuamos variam de um país para o 

outro e em alguns casos, de uma região local para outra. As restrições mais relevantes são: 

 

¶ As leis de cada país impõem uma idade mínima para o consumo de bebidas alcoólicas, estabelecida pelo 

governo; a idade permitida para o consumo de cerveja varia entre 18 e 21 anos; 

 

¶ Alguns governos locais e federais exigem que as lojas de varejo detenham suas próprias licenças especiais 

para a venda de álcool; este é o caso da Venezuela e de algumas regiões da Argentina e do Canadá; 

 

¶ Alguns governos locais no Canadá estabelecem um preço mínimo para as vendas de cerveja, denominado 

Pre­o de Refer°ncia Social (ñPRSò). Existe um PRS espec²fico para cada apresentação de embalagem. O PRS 

pode variar de um distrito para outro;  

 

¶ As vendas de cerveja fora de bares e restaurantes nas províncias canadenses de New Brunswick, 

Newfoundland, Nova Scotia, Prince Edward Island e Saskatchewan estão restritas a lojas estatais específicas; 

e  

 

¶ As vendas de cerveja fora de bares e restaurantes no Canadá na Província de Ontário limitam-se a dois canais 

de lojas de varejo. Um deles é a LCBO, empresa estatal, e o outro é a TBS, controlada conjuntamente pela 

Labatt, Molson e Sleeman. A Comissão de Álcool e Jogos de Ontário regula a indústria do álcool. 

 

Muitos governos também impõem restrições sobre a divulgação da cerveja, que poderão afetar, dentre outras 

questões, (i) os canais de mídia utilizados, (ii) o conteúdo das campanhas publicitárias; e (iii) a época e o local onde a 

cerveja poderá ser divulgada. 

 

Marketing 

 

As iniciativas de marketing da AmBev estão concentradas em iniciativas off-trade e on-trade. Iniciativas off-trade 

abrangem os veículos de comunicação de massa, tais como televisão, rádio, revistas e sites na Internet. Iniciativas on-trade 

incluem banners e melhorias no ponto de venda, tais como mobiliário decorado e refrigeradores das marcas. 

 

Licenças 

 

A AmBev possui contratos de longo prazo com a PepsiCo segundo os quais a AmBev recebeu o direito exclusivo 

para engarrafar, vender e distribuir certas marcas do portfólio da PepsiCo de refrigerantes no Brasil, inclusive Pepsi Cola, 

Seven Up e Gatorade. Os contratos vencem em 31 de dezembro de 2017. Vide ñInformações AdicionaisðContratos 

Relevantesò. Al®m disso, a AmBev mant®m contratos com a PepsiCo para fabricar, embalar, distribuir e comercializar 

algumas de suas marcas na República Dominicana e em algumas regiões do Peru, inclusive nas regiões norte e de Lima. 

Através da Quinsa, a AmBev também é engarrafadora da PepsiCo na Argentina, Uruguai e, a partir de março de 2009 na 

Bolívia. Em 2009, o volume de vendas dos produtos PepsiCo representou 39,3% do volume total de vendas do segmento 

RefrigeNanc no Brasil, quase 88% do volume total de vendas do segmento RefrigeNanc na República Dominicana, todo o 

volume de vendas do segmento RefrigeNanc no Peru e Uruguai e quase todo o volume de vendas do segmento RefrigeNanc 

na Argentina.  

 

Vigorando desde janeiro de 1998, a Labatt celebrou contratos de licenciamento com a Anheuser-Busch por meio 

dos quais a Labatt recebeu o direito exclusivo e a licença para fabricar, embalar, vender, distribuir e comercializar algumas 

das marcas da Anheuser-Busch, inclusive as marcas Budweiser e Bud Light, no Canadá, e o direito de utilizar as marcas 

registradas da Anheuser-Busch para estes fins. Os contratos vencem em janeiro de 2098 e são renováveis por qualquer uma 

das partes por um segundo prazo de 100 anos. Em 2009, as marcas Anheuser-Busch vendidas pela Labatt representaram 
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39% do volume total de vendas da Labatt. Segundo estimativas da AmBev, atualmente, a marca Budweiser é a mais vendida 

em termos de volume no Canadá. 

 

AmBev e A-B InBev também são partes de um contrato de licenciamento recíproco, com duração de 10 anos, que 

iniciou em 2005, pelo qual a AmBev está autorizada a fabricar, embalar, comercializar e distribuir cerveja sob as marcas 

Stella Artois e Beckôs na Am®rica Latina (exceto Argentina e Cuba) com exclusividade, e a A-B InBev está autorizada a 

produzir, embalar, comercializar e distribuir cerveja sob a marca Brahma na Europa, Ásia, África, Cuba e Estados Unidos, 

em bases exclusivas. A Labatt e a A-B InBev mantém um acordo através do qual a Labatt distribui algumas marcas da A-B 

InBev no Canadá, tendo a Quinsa e a A-B InBev também um acordo permitindo que a Quinsa distribua Stella Artois na 

Argentina. Além disso, conforme determinado pelo Acordo de Indenização de 13 de novembro de 2008 entre AmBev e A-B 

InBev ï Ver ñðOperações com Partes RelacionadasðAmBev e A-B InBevðAcordo de Indeniza­«oò ï A-B InBev 

concordou em transferir a distribuição nos Estados Unidos das marcas que não as da família Labatt para a rede de 

distribuição da Anheuser-Busch. 

 

Tributação 

 

Cerveja 

 

A tributação sobre a cerveja nos países onde atuamos consiste em diferentes tributos específicos a cada jurisdição, 

tais como o IPI e o ICMS. Os tributos incidentes sobre as vendas de cerveja em 2009 representaram em termos de 

percentual de vendas brutas: 31,3% no Brasil; 21% no Canadá; 9,1% na América Central; 46,2% no Equador; 47,1% no 

Peru; 50,3% na República Dominicana; 26,3% na Venezuela; 26,1% na Argentina; 33,7% na Bolívia; 25,7% no Chile; 

15,3% no Paraguai; e 25,4% no Uruguai.  

 

Mudanças da Tributação no Brasil 

 

Em novembro de 2008, o Congresso brasileiro aprovou certas mudanças (com vigência em 1º de janeiro de 2009) 

na base de cálculo e nas alíquotas do IPI e do PIS/COFINS. No sistema anterior, esses impostos eram pagos a uma alíquota 

fixa de R$/hectolitro por todos os contribuintes. O novo sistema determina que marcas com preços mais altos paguem 

impostos mais altos por hectolitro do que aquelas com preços mais baixos. O aumento efetivo da nossa carga tributária 

referente ao Imposto sobre Produtos Industrializados e ao PIS/COFINS da AmBev depende dos preços, embalagens e mix 

de marcas da AmBev; estimamos, porém,  que a carga tributária total da AmBev referente a tais impostos aumentou 

aproximadamente 15%. Atualmente, o Governo Federal, com base em pesquisa de mercado de âmbito nacional dos preços 

de bebidas e diálogo com o setor, está considerando um aumento de tributos. 

 

RefrigeNanc 

 

A tributação sobre o segmento RefrigeNanc nos países onde atuamos abrangem diferentes tributos específicos a 

cada jurisdição, tais como o IPI e o ICMS. O valor dos impostos cobrados sobre nossos produtos do segmento RefrigeNanc 

em 2009 representaram em termos de percentual de vendas brutas: 25,2% no Brasil; 11,4% na República Dominicana; 

28,9% no Peru; 7,7% na Venezuela; entre 24,7% e 26,9% na Argentina (o % final depende do tipo e sabor da bebida); 

28,8% na Bolívia e 35,4% no Uruguai. 

 

C. Estrutura Organizacional 

 

As acionistas controladoras da AmBev, a Interbrew International B.V. e a AmBrew S.A., ambas subsidiárias da A-

B InBev, e a FAHZ, detinham em conjunto aproximadamente 90,9% das ações ordinárias da AmBev em 31 de março de 

2010. A A-B InBev detém indiretamente ações ordinárias da AmBev que representam aproximadamente 74,0% do poder de 

voto total do capital social da AmBev. A A-B InBev tem, portanto, o controle sobre a AmBev, embora (i) a A-B InBev 

permaneça sujeita ao Acordo de Acionistas da AmBev com a FAHZ, e (ii) a A-B InBev seja controlada conjuntamente 

pelos senhores Lemann, Sicupira e Telles e pelos ex-acionistas controladores da Interbrew. Para mais informações sobre 

essas quest»es, vide ñðAcordo de Acionistas da AmBevò e ñInforma­»es sobre a CompanhiaðOperações InBev-AmBevò. 

 

A AmBev conduz a maior parte de suas operações no Brasil diretamente. Também controla indiretamente a Labatt, 

as operações da região HILA-ex, e a Quinsa. O quadro abaixo ilustra a estrutura acionária das principais subsidiárias da 

AmBev em 31 de dezembro de 2009, com base no total do capital social detido.  
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ESTRUTURA ORGANIZACIONAL  
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D. Ativo Imobilizado 

 

Nossos ativos consistem principalmente em cervejarias, fábricas de refrigerantes, maltarias, engarrafadoras, 

distribuidoras e escritórios nos países em que operamos.  

 

Em 2009, nossa capacidade total de produção de cerveja e refrigerantes foi de 234,2 milhões de hectolitros por ano, 

sendo 155,4 milhões de hectolitros de cerveja e 78,8 milhões de hectolitros de refrigerantes. Em 2009, a produção dessas 

instalações totalizou 110,7 milhões de hectolitros de cerveja e 44,0 milhões de hectolitros de refrigerantes.  

 

Abaixo, uma lista de nossas principais unidades de produção em 31 de março de 2010:  

 
Brasil HILA  CANADÁ  

Fábrica 

Tipo de 

Fábrica Fábrica Tipo de Fábrica Fábrica 

Tipo de 

Fábrica 

Agudos, São Paulo Cerveja HILA -ex St. Johnôs Cerveja 

Brasília, Distrito Federal Cerveja AmBev Venezuela, Venezuela Cerveja Halifax Cerveja 

Curitiba, Paraná Cerveja AmBevCentroamerica, Guatemala Cerveja Montreal Cerveja 
Equatorial, Maranhão Cerveja AmBevEcuador, Equador Cerveja London Cerveja 

Goiânia, Goiás Cerveja Hato Nuevo, República Dominicana Cerveja Edmonton Cerveja 

Jacareí, São Paulo Cerveja   Creston Cerveja 
Lages, Santa Catarina Cerveja Huachipa, Peru Mista Hamilton Cerveja 

Natal, Rio Grande do Norte Cerveja   Lakeport Cerveja 

Guarulhos, São Paulo Cerveja San Martín, República Dominicana Refrigerantes   

Sete Lagoas, Minas Gerais Cerveja Sullana, Peru Refrigerantes   

Águas Claras, Sergipe Mista     

Aquiraz, Ceará Mista Cympay, Uruguai Malte   

Camaçari, Bahia Mista MUSA, Uruguai Malte   

Cebrasa, Goiás Mista Maltería Pampa, Argentina Malte   
Cuiabá, Mato Grosso Mista América Latina Sul   

Jaguariúna, São Paulo Mista Quilmes, Argentina Cerveja   

João Pessoa, Paraíba Mista Corrientes, Argentina  Cerveja   
Nordeste, Pernambuco Mista La Paz, Bolívia Cerveja   

Nova Rio, Rio de Janeiro Mista Santa Cruz , Bolívia Cerveja   

Manaus, Amazonas Mista Taquiña, Bolívia Cerveja   
Minas, Minas Gerais Mista Huari, Bolívia Cerveja   

Teresina, Piauí Mista Tarija, Bolívia Cerveja   

Águas Claras do Sul, Rio Grande do 
Sul 

Mista Santiago, Chile Cerveja   

Piraí, Rio de Janeiro Mista Minas, Uruguai Cerveja   

  Ypané, Paraguai Cerveja/Garrafa de 
Vidro 

  

Curitibana, Paraná Refrigerantes     

Contagem, Minas Gerais Refrigerantes Zárate, Argentina Mista   
Jundiaí, São Paulo Refrigerantes Mendoza, Argentina Mista   

Sapucaia, Rio Grande do Sul Refrigerantes Montevidéu, Uruguai Mista   

      
São Paulo, São Paulo Labels Córdoba, Argentina Refrigerantes   

Campo Grande, Rio de Janeiro Garrafas de 

vidro 

    

Manaus, Amazonas Tampas 

Metálicas 

Trelew, Argentina Refrigerantes   

Manaus, Amazonas Concentrados Sul de Buenos Aires, Argentina Refrigerantes e Sucos   
Maltaria Navegantes, Rio Grande do 

Sul 

Malte Tucumán, Argentina Refrigerantes/ 

Engarrafamento 

  

        

  Montegrande, Argentina Isotônicos   

  Tres Arroyos, Argentina Malte   

  Llavallol, Argentina1 Malte   

 

Vide ñLiquidez e Recursos de Capital-D²vida Garantidaò, para mais informa­»es relativas a ¹nus sobre 

nossas fábricas e equipamentos. 

                                                 
1 Esta maltaria foi arrendada a terceiros por um período de 10 anos. 
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ITEM 5.    ANÁLI SE OPERACIONAL E FINANCEIRA E PERSPECTIVAS  

A. Resultados Operacionais 

Introdução 

A discussão e análise da administração sobre a situação financeira e os resultados operacionais a seguir devem ser 

lidas conjuntamente com nossas demonstrações contábeis auditadas incluídas neste relatório anual. Este relatório anual 

contém discussões sobre considerações futuras que envolvem riscos e incertezas. Nossos resultados reais podem apresentar 

diferenças relevantes em relação àqueles discutidos nas considerações futuras, resultante de vários fatores incluindo, sem 

limita­«o, aqueles apresentados em ñRessalvas Quanto a Considera­»es Futurasò e os assuntos em geral apresentados neste 

relatório anual.  

A AmBev elaborou suas demonstrações contábeis consolidadas e auditadas em 31 de dezembro de 2009, 2008 e 

2007 referentes aos exercícios findos nessas datas, em reais, de acordo com as IFRS, conforme emitido pelo IASB.   

As informações financeiras e respectivas discussão e análise contidas neste Item estão de acordo com as IFRS, 

conforme publicadas pelo IASB e os valores estão em milhões de reais, salvo observação em contrário.  

Práticas Contábeis Relevantes 

A SEC define uma prática contábil relevante como sendo aquela para a qual há uma alternativa entre as opções 

disponíveis, e para a qual a escolha de uma alternativa legítima implicaria em resultados substancialmente diferentes. A 

AmBev acredita que o que segue são suas práticas contábeis relevantes. Consideramos uma prática contábil relevante 

quando ela é importante para retratar nossa situação financeira e resultados operacionais, e requer julgamentos e estimativas 

complexos ou significativos por parte de nossa administração. Para um resumo de todas as nossas práticas contábeis 

relevantes, vide Nota 3 das demonstrações contábeis consolidadas incluídas neste documento.  

Contabilização de Combinação de Negócios e Redução no Valor Recuperável de Ágio e Ativos Intangíveis 

A AmBev fez algumas aquisições que envolveram montantes significativos de ágio e outros ativos intangíveis, 

inclusive a aquisição da Labatt e da Quinsa.  

De acordo com as IFRS, o ágio é calculado como a diferença entre o valor de compra e o valor justo dos ativos 

l²quidos adquiridos. A IFRS  3, ñCombina­»es de Empresasò, exige que o §gio e os ativos intang²veis com vidas úteis 

indefinidas não sejam amortizados, mas testados anualmente para verificação de indicação de redução no valor recuperável. 

Nossos ativos intangíveis com vidas úteis definidas foram amortizados durante suas vidas úteis estimadas. 

Nós fazemos julgamentos significativos no processo de identificação dos ativos e passivos tangíveis e intangíveis, 

na determinação do valor de tais ativos e passivos e da vida útil remanescente dos mesmos. Normalmente contratamos 

empresas de avaliação terceirizadas para nos auxiliar na determinação do valor dos ativos e passivos adquiridos. A avaliação 

desses ativos e passivos baseia-se em premissas e critérios que incluem, em alguns casos, estimativas de fluxo de caixa 

futuro, descontado a valor presente pelas taxas adequadas. A utilização de premissas diferentes daquelas utilizadas para fins 

de avaliação, incluindo estimativas de fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, podem resultar em estimativas 

diferentes dos valores dos ativos adquiridos e passivos assumidos. 

A AmBev testa seu ágio e outros ativos de longo prazo anualmente para verificação de indicação de redução no 

valor recuperável sempre que acontecimentos e circunstâncias indicam que os fluxos de caixa não descontados estimados 

para serem gerados por tais ativos são menores do que o valor contábil desses itens. Nossas estimativas de fluxo de caixa 

baseiam-se nos resultados históricos ajustados para refletir nossa melhor estimativa de mercado futuro e condições 

operacionais. Nossas estimativas dos valores reais usadas para calcular a perda por redução do valor de recuperação, se 

houver, representam nossa melhor estimativa com base nos fluxos de caixa previstos, tendências do setor e referência às 

taxas e operações de mercado. A perda por redução do valor de recuperação também pode ocorrer quando decidimos alienar 

ativos.  

Previdência Privada e outros Benefícios Pós-Aposentadoria 

 

Benefícios pós-aposentadoria incluem benefícios de aposentadoria e assistência médica e odontológica. A 

Companhia administra planos de previdência de benefício definido e de contribuição definida para os empregados das suas 
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subsidiárias localizadas no Brasil e no Canadá. Os planos de pensão são mantidos por pagamentos feitos tanto pela AmBev 

quanto pelos seus empregados, levando em consideração as recomendações dos atuários independentes. A AmBev tem 

planos superavitários e deficitários. 

 

Planos de contribuição definida 

 

As contribuições a esses planos são reconhecidas como despesa no período em que são incorridas.  

 

Planos de benefício definido 

Para os planos de benefício definido, as despesas são avaliadas por plano individual utilizando o método da 

unidade de crédito projetada. A unidade de crédito projetada considera cada período de serviço como sendo uma unidade de 

benefício adicional para mensurar cada unidade separadamente. Baseado nesse método, o custo de prover a aposentadoria é 

reconhecido no resultado do exercício durante o período de serviço dos funcionários. Os valores reconhecidos no resultado 

do exercício compreendem o custo do serviço corrente, juros, o retorno esperado sobre os ativos do plano, o custo do 

serviço passado e o efeito de quaisquer acordos e restrições. As obrigações do plano reconhecidas no balanço patrimonial 

são mensuradas com base no valor presente dos desembolsos futuros utilizando uma taxa de desconto equivalente às taxas 

de Bonds com vencimento semelhante ao da obrigação, deduzidas do custo de serviço passado não reconhecido e do valor 

justo dos ativos do plano. Custos de serviço passado resulta da introdução de um novo plano ou mudança de um plano 

existente. Eles são reconhecidos no resultado do exercício durante o período do benefício. Ganhos e perdas atuariais 

compreendem os efeitos das diferenças entre premissas atuariais prévias e o que de fato ocorreu e os efeitos das mudanças 

nas premissas atuariais. Ganhos e perdas atuariais são reconhecidas integralmente no patrimônio líquido. 

Onde o valor calculado do passivo de um plano de benefício definido é negativo (um ativo), a AmBev reconhece 

esse ativo na extensão do custo do serviço passado não reconhecido mais qualquer benefício econômico disponível para a 

AmBev proveniente de reembolsos ou reduções de contribuições futuras. 

Outras obrigações pós-aposentadoria 

A Companhia e suas subsidiárias provém benefícios de assistência médica, reembolso de gastos com 

medicamentos e outros benefícios para alguns aposentados, os quais se aposentaram no passado, não sendo concedidos tais 

benefícios para novas aposentadorias. Os custos esperados desses benefícios são reconhecidos durante o período de 

emprego utilizando-se de uma metodologia similar a do plano de benefício definido. 

Contingências 

A elaboração de nossas demonstrações contábeis exige que a nossa administração faça estimativas e premissas no 

que se refere às contingências que influenciam a avaliação dos ativos e passivos na data das demonstrações contábeis e das 

receitas e despesas durante o período demonstrado.  

Divulgamos passivos contingentes relevantes, exceto os casos em que a possibilidade de haver qualquer perda seja 

considerada remota, e os ativos contingentes relevantes em que a geração de benefícios econômicos seja provável. 

Discutimos nossas contingências relevantes nas Notas 26 e 31 das nossas demonstrações contábeis.  

De acordo com as IFRS, registramos uma provisão para contingência quando é provável que um evento futuro 

confirme que um passivo foi incorrido na data das demonstrações contábeis, e o valor da perda puder ser razoavelmente 

estimado. Particularmente, dada a natureza incerta da legislação tributária brasileira, a avaliação de obrigações fiscais 

potenciais exige significativo julgamento da administração. Devido a sua natureza, as contingências somente serão 

solucionadas quando da ocorrência ou não de um ou mais eventos futuros ï e geralmente tais eventos ocorrerão alguns anos 

no futuro. 

O total das provisões, incluindo contingências, reestruturações e outras provisões ligadas a estas, registradas em 

nosso balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2009, 2008 e 2007 foi de R$1.015,5 milhões, 1.064,7 milhões e R$1.033,3 

milhões, respectivamente.  

Impostos de Renda Correntes e Diferidos 

Reconhecemos os efeitos do imposto diferido da compensação de prejuízos fiscais e diferenças temporárias entre 

os valores levantados nas demonstrações contábeis e a base tributável de nossos ativos e passivos. A AmBev estima o 

imposto de renda com base nas regulamentações das diversas jurisdições onde atua. Isto requer que se estime a exposição 

tributária real e atual e que se avaliem as diferenças temporárias resultantes dos diferentes tratamentos de determinados itens 
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para fins tributários e contábeis. Estas diferenças resultam em ativos e passivos fiscais diferidos que são registrados em 

nosso balanço consolidado. Nós analisamos periodicamente os ativos fiscais diferidos para fins de recuperação e somente os 

reconhecemos se acreditamos que será provável haver um lucro tributável suficiente contra quaisquer diferenças 

temporárias que possam ser utilizadas, com base no histórico de lucro real, lucro real projetado para o futuro e os períodos 

previstos para reversões de diferenças temporárias existentes.  

Revisamos o montante reconhecido de imposto de renda diferido a cada fechamento de balanço. O imposto de 

renda diferido ativo é reduzido na extensão em que não mais seja provável a ocorrência de lucros tributáveis futuros que 

permitam o benefício de parte ou da totalidade do ativo a ser utilizado. Essa redução é revertida na extensão em que se torna 

provável a existência de lucros tributáveis que permitam a compensação no futuro. 

Contabilização de Derivativos 

 

A AmBev utiliza instrumentos derivativos com objetivo de proteção dos riscos relacionados a moedas estrangeiras, 

taxa de juros e preço das commodities. A política de gerenciamento de riscos da AmBev proíbe o uso de instrumentos 

financeiros derivativos para fins especulativos. Os instrumentos derivativos que, embora contratados com objetivo de 

proteção, não atendem a todos os critérios de contabilidade de hedge definidos na IAS 39 Instrumentos Financeiros: 

Reconhecimento e Mensuração, são reconhecidos pelo valor justo no resultado do exercício. 

 

Instrumentos derivativos são reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo. O valor justo é o valor no qual o ativo 

pode ser realizado e o passivo liquidado, entre partes conhecidas, em condições normais de mercado. O valor justo dos 

instrumentos derivativos pode ser obtido a partir de cotações de mercado ou a partir de modelos de precificação que 

consideram as taxas correntes de mercado. 

 

Subsequentemente ao reconhecimento inicial, os instrumentos derivativos são remensurados considerando seu 

valor justo na data das demonstrações contábeis. Dependendo do tipo de instrumento, se hedge de fluxo de caixa ou hedge 

de valor justo, as variações em seu valor justo são reconhecidas tanto no resultado do exercício quanto no patrimônio 

líquido. 

O conceito de hedge de fluxo de caixa é aplicado a todos os instrumentos que atendem aos requerimentos de 

contabilidade de hedge definidos na IAS 39, como por exemplo a manutenção da documentação requerida e a efetividade do 

hedge. 

Contabilização do hedge de fluxo de caixa: Quando um instrumento financeiro derivativo protege contra a 

exposição à variabilidade nos fluxos de caixa de um ativo ou passivo reconhecido, do risco em moeda estrangeira associado 

a um compromisso firme ou transação prevista de realização altamente provável, a parcela efetiva de qualquer resultado 

(ganho ou perda) com o instrumento financeiro derivativo é reconhecida diretamente no patrimônio líquido (reservas de 

hedge). Quando o compromisso em moeda estrangeira ou a transação prevista resultam no reconhecimento de um ativo não 

financeiro, ou de um passivo não financeiro, os ganhos ou perdas acumulados são retirados do patrimônio líquido e 

incluídos na mensuração original do ativo ou passivo. Se o hedge está associado a ativos ou passivos financeiros, os ganhos 

ou perdas acumulados do instrumento são reclassificados do patrimônio líquido para a demonstração de resultados no 

mesmo exercício durante o qual o risco com o hedge impacta a demonstração de resultados (por exemplo, quando a despesa 

com juros variáveis é reconhecida). A parcela inefetiva de qualquer ganho ou perda é reconhecida imediatamente na 

demonstração de resultados do exercício. Quando um instrumento de hedge ou uma relação de hedge são extintos mas ainda 

espera-se que a transação protegida ocorrerá, os ganhos e perdas acumulados (naquele ponto) permanecem no patrimônio 

líquido, sendo reclassificados de acordo com a prática acima, quando a transação protegida se verificar. Não havendo mais 

probabilidade de ocorrência da transação protegida, os ganhos ou perdas acumulados e reconhecidos no patrimônio líquido 

são reclassificados imediatamente na demonstração de resultados. 

 

Contabilização do Hedge de valor justo: Quando um instrumento financeiro protege contra a exposição à 

variabilidade no valor justo de um ativo ou passivo reconhecido, qualquer resultado (ganho ou perda) com o instrumento 

financeiro é reconhecido na demonstração de resultado. O item protegido também é reconhecido pelo valor justo em relação 

ao risco sendo protegido, sendo que qualquer ganho ou perda é reconhecido na demonstração de resultados. A Companhia 

deixará de contabilizar o hedge de valor justo quando o respectivo objeto expirar, for vendido, encerrado ou exercido.  

Se esses instrumentos forem liquidados apenas em suas respectivas datas de vencimento, qualquer efeito entre o 

valor de mercado e a curva de rendimento estimada desses instrumentos será totalmente eliminado. Se a Companhia tivesse 

sido capaz de adotar os mesmos critérios para reconhecer seu passivo financeiro a valor de mercado, teria registrado um 

prejuízo adicional, antes dos impostos sobre a renda, , de R$144,1 milhões em 31 de dezembro de 2009 (em comparação a 

prejuízo no valor de R$268,8 milhões em 31 de dezembro de 2008 e no valor de R$466,5 milhões em 31 de dezembro de 

2007) como segue: 
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Passivo Financeiro 

Valor 

Contábil  

Valor de 

Mercado  Diferença  

    

Capital de giro R$ (Labatt) 1.188,2 917,9 270,4  

Sindicato de bancos (CAD) 709,7 709,7 - 

TBS (CAD) (i) 156,7  156,6  0,1  

Financiamentos Internacionais (outras moedas) 760,7  760,7  - 

Crédito Agroindustrial 185,0  185,0  - 

BNDES/FINEP/EGF  583,4  583,4  - 

Bond 2011 998,3  1.010,8  (12,5) 

Bond 2013 939,8  1.009,9  (70,1) 

Bond 2017 268,3  294,4  (26,1) 

Debêntures 1.247,1  1.264,8  (17,7) 

Incentivos fiscais 202,1  202,1  - 

Leasings Financeiros 21,9  21,9  - 

    

Total 7.261,2  7.117,2  144,1  

 

(i) Dívida da The Beer Store em dólares canadenses. Os valores mostrados são proporcionalmente consolidados na 

Labatt Canadá.   

 

Imposto de renda 

Os tributos sobre renda no Brasil abrangem o imposto de renda federal e a contribuição social (que é um tributo 

federal adicional incidente sobre a renda). A alíquota nominal prevista em lei aplicável aos exercícios encerrados em 31 de 

dezembro de 2009, 2008 e 2007 era de 34%. Para os exercícios de 2009, 2008 e 2007, nossa alíquota efetiva de imposto de 

acordo com as IFRS representou um encargo de 26,94% em 2009, 21,80% em 2008 e um encargo de 22,95% em 2007.  

As principais razões para as diferenças entre as alíquotas de impostos efetivas e as alíquotas nominais previstas em 

lei no Brasil foram: (i) benefícios decorrentes de pagamentos de juros sobre o capital próprio dedutíveis, sem a dedução 

desses juros do lucro antes de impostos; (ii) certas despesas não-dedutíveis; (iii) resultados de subsidiárias estrangeiras 

sujeitas a diferentes alíquotas de impostos estrangeiros; (iv) benefícios não-tributáveis decorrentes de programas de 

incentivo de ICMS; e (v) amortização do ágio segundo a legislação fiscal brasileira.  

Prejuízos fiscais a compensar 

Parte do benefício fiscal correspondente a prejuízos fiscais a compensar não foi registrada como ativo, uma vez que 

a administração não pode determinar se sua realização é provável. O prejuízo fiscal a compensar referente a esses ativos 

fiscais diferidos não reconhecidos equivale a R$514,7 milhões em 31 de dezembro de 2009.  

Prejuízos fiscais e base negativa de contribuição social não têm data de expiração, no entanto a compensação anual 

limita-se a 30% do lucro antes de impostos. 

Exercício Encerrado em 31 de Dezembro de 2009 Comparado ao Exercício Encerrado em 31 de Dezembro de 2008 

Os resultados consolidados da AmBev são a soma das três unidades de negócio a seguir: 

¶ América Latina Norte, que inclui:  

Brasil, dividido em segmentos de negócio de Cerveja Brasil e RefrigeNanc - refrigerantes e não alcoólicos; 

HILA -ex ï representa as demais operações da AmBev na América Latina (excluindo Quinsa), onde 

produzimos e vendemos cerveja (Peru, Equador, Guatemala, El Salvador, Nicarágua, República Dominicana 

e Venezuela) e refrigerantes (República Dominicana e Peru).  

¶ América Latina Sul, que inclui os países da Quinsa, Argentina, Bolívia, Chile, Paraguai e Uruguai; e 
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¶ Canadá, que inclui as operações da Labatt, inclusive vendas domésticas no Canadá e exportações para os 

Estados Unidos. 

  
    

  
Destaques das Informações Financeiras Consolidadas  

  

  
2009  

  

2008  
  

% Variação  
  

  

(Em milhões de R$, rexceto montantes relativos a volume, 

percentuais e valores por ação) 
IFRS ...................................................................................................................................................  

  

Volume de vendasð000 hectolitros ..................................................................................................  154.722,3  146.962,8  5,3% 
Receita líquida de vendas ..................................................................................................................    23.194,0  20.713,2  12,0% 
Receita líquida por hectolitroðR$/hl ................................................................................................         149,9  140,9  6,4% 
Custo dos produtos vendidos .............................................................................................................    (7.731,9)  (7.217,6) 7,1% 

        

Lucro bruto ........................................................................................................................................  15.462,1  13.495,5  14,6% 
Margem bruta (%) ...................................................................................................................  66,7%  65,2% 

  

Despesas com vendas e marketing .....................................................................................................  (5.542,0)  (4.956,3) 11,8% 
Despesas administrativas ...................................................................................................................  (1.478,0)  (1,037,0) 42,5% 
Outras receitas/despesas operacionais ...............................................................................................  539,3  383,5  40,6% 
Itens especiais ....................................................................................................................................  196,6  (59,2) n.a. 

  

 
   

Lucro operacional(1) ..................................................................................................................  9.177,9  7.826,5  17,3% 

Margem operacional (%) 39,6%  37,8%  

Lucro líquido ............................................................................................................................  5.988,4  5.190,9  15,4% 
Margem líquida .......................................................................................................................  25,8%  25,1% 

  

  

Discrepância nas somas dos valores deve-se ao arredondamento.  

 

Análise da Margem 

A tabela a seguir demonstra certos itens da nossa demonstração de resultados expressos em percentuais de receita 

líquida de vendas para os exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 2008: 

 
 

   

  

Exercício encerrado em 31 de 

dezembro de  
  

  
2009  

  

2008  
  

  (%) (%) 
IFRS 

    

Receita líquida de vendas .........................................................................................................................  100,0  100,0  

Custo dos produtos vendidos ...................................................................................................................  (33,3)  (34,8) 

  

 
  

Lucro bruto...............................................................................................................................................  66,7  65,2  

Despesas com vendas e marketing ...........................................................................................................  (23,9)  (23,9) 

Despesas administrativas .........................................................................................................................  (6,4)  (5,0) 

Outras receitas/(despesas) operacionais  ..................................................................................................  2,3  1,8  

Itens especiais ..........................................................................................................................................  0,8  (0,3) 

  

 
  

Lucro operacional ....................................................................................................................................  39,6  37,8  

 

Destaques das Informações Financeiras por Segmento de Negócio 

A tabela abaixo contém alguns destaques das informações financeiras por segmento de negócio referentes aos 

exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 2008: 
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Exercício encerrado em 31 de  dezembro de  
  

  

2009  
  

2008  
  

  

Brasil  
  

Hila-Ex  
  

LAS
(1)  

  

Canadá  
  

Total  
  

Brasil  
  

Hila-Ex  
  

LAS
(1)  

  

Canadá  
  

Total  
  

Receita líquida 

de vendas .....................  14.632,1 782,1 3.826,5 3.953,3 23.194,0 13.058,7   613,2   3.300,4   3.740,9   20.713,2  

Custo dos 

produtos 

vendidos ........................  (4.411,2) (489,5) (1.490,8) (1.340,3) (7.731,9)  (4.181,2)  (421,0) (1.395,3 )  (1.220,2) (7.217,6 ) 

Lucro bruto  ......................  10.220,8 292,7 2.335,7 2.612,9 15.462,1  8.877,5   192,2   1.905,1   2.520,7   13.495,5  

Despesas 

administrativa

s, vendas e 

marketing ......................  

 

 

 

(4.384,5) 

 

 

 

(471,7) 

 

 

 

(855,1) 

 

 

 

(1.308,8) 

 

 

 

(7.020,1)  (3.611,9)  (383,6)  (727,3)  (1.270,6) (5.993,3 ) 

Outras 

receitas/(desp

esas) 

operacionais ..................  

 

 

523,6 

 

 

25,9 

 

 

(14,7) 

 

 

4,5 

 

 

539,3 
 309,5   26,1   24,7   23,2   383,5  

Itens especiais ....................   

228,1 
 

(8,4) 
 

(13,5) 
 

(9,6) 
 

196,6  (42,5)  (5,5)  (6,9)  (4,3) (59,2) 

Lucro 

operacional ..................  

 

6.588,2 
 

(161,6) 
 

1.452,4 
 

1.299,0 
 

9.177,9  5.532,7   (170,8)  1.195,6   1.269,0   7.826,6  

(1) América Latina Sul  

Receita Líquida de Vendas 

A receita líquida de vendas aumentou 12% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009 passando para 

R$23.194,0 milhões em relação aos R$20.713,2 milhões no mesmo período de 2008. 
 

      

  

Receita líquida de vendas 
Exercício encerrado em 31 de dezembro de   

    

  

2009  
  

2008  
  

% Variação  
  

  Em milhões de R$, exceto percentuais 
América Latina Norte 15.414,2 66,5%  13.671,9   66,0%  12,7% 
Brasil ........................................................................................................................  14.632,1 63,1%  13.058,7   63,0% 12,0% 

Cerveja Brasil .................................................................................................  12.064,7 52,0%  10.759,5   51,9% 12,1% 
RefrigeNanc ....................................................................................................  2.567,4 11,1%  2.299,2   11,1% 11,7% 

HILA -ex  ..................................................................................................................  782,1 3,4%  613,2   3,0% 27,5% 
América Latina Sul 3.826,5 16,5%  3.300,4   15,9%  15,9% 
Canadá  ...................................................................................................................  3.953,3 17,0%  3.740,9   18,1%  5,7% 

  

  
      

AmBev Consolidado ...............................................................................................  23.194,0  100,0%  20.713,2  100,0%  12,0% 
            

  

Volume de vendas 
Exercício encerrado em 31 de dezembro de  

    

  

2009 
  

2008  
  

Variação %  
  

  (Milhares de hectolitros, exceto percentuais) 
América Latina Norte 109.796,1 71,0%  101.518,0   69,1%  8,2% 
Brasil ........................................................................................................................  103.397,8 66,8%  95.093,9   64,7% 8,7% 

Cerveja Brasil .................................................................................................  76.277,6 49,3%  69.960,9   47,6% 9,0% 
RefrigeNanc ....................................................................................................  27.120,3 17,5%  25.132,9   17,1% 7,9% 

HILA -ex ...................................................................................................................  6.398,2 4,1%  6.424,1   4,4% (0,4)% 
América Latina Sul  33.318,7 21,5%  33.697,8   22,9%  (1,1)% 
Canadá  11.607,5 7,5%  11.747,0   8,0%  (1,2)% 

            

AmBev Consolidado 154.722,3  100,0%   146.962,8  100,0%  5,3% 
            

Fonte : AmBev  
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Receita líquida por hectolitro 

Exercício encerrado em 31 de dezembro de  
  

  

2009  
  

2008  
  

Variação %   
  

  (Em Reais exceto percentuais) 
América Latina Norte 140,4  134,7  4,2% 

Brasil ...............................................................................................................................................................  141,5  137,3  3,1% 

Cerveja Brasil ........................................................................................................................................  158,2  153,8  2,9% 

RefrigeNanc ...........................................................................................................................................  94,7  91,5  3,5% 

HILA -ex ..........................................................................................................................................................  122,2  95,5  28,0% 

América Latina Sul 114,8  97,9  17,3% 

Canadá 340,6  318,5  6,9% 
        

AmBev Consolidado  149,9   140,9  6,4% 
        

 

Operações na América Latina Norte 

Operações Brasileiras 

A receita líquida de vendas das nossas operações brasileiras aumentou 12,0% no exercício encerrado em 

31 de dezembro de 2009, passando para R$14.632,1 milhões em relação aos R$13.058,7 milhões no mesmo período de 

2008. 

Cerveja Brasil. A receita líquida de vendas de cerveja no Brasil aumentou 12,1% no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009, passando para R$12.064,7 milhões em relação aos R$10.759,5 milhões no mesmo período em 2008. Os 

principais elementos que contribuíram para esse crescimento foram: (i)  o crescimento orgânico do volume de vendas de 

cerveja de 9,9%, refletindo um aumento no setor devido ao tempo favorável, maior receita e o impacto positivo de nossos 

ganhos de participação de mercado impulsionados por inovações; e (ii) crescimento orgânico de 2,4% na receita por 

hectolitro, que alcançou R$158,2. Esse aumento foi resultado de aumento de preço em 2009, parcialmente compensado com 

aumento de tributos em janeiro de 2009. 

RefrigeNanc. A receita líquida de vendas aumentou 11,7% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, 

passando para R$2.567,4 milhões em relação aos R$2.299,2 milhões no mesmo período em 2008. Os principais elementos 

que contribuíram para esse crescimento foram (i)  o crescimento orgânico de 8,1% no volume de vendas impulsionado por 

crescimento do mercado; e (ii) aumento da receita por hectolitro de 3,5% alcançando R$94,7. Esse aumento foi 

positivamente impactado pelo reposicionamento de preços implementado em 2009, parcialmente compensado com 

tributação maior incidente sobre as vendas. 

Operações HILA-Ex 

As operações da AmBev na região HILA-ex apresentaram um aumento de 27,5% na receita líquida em 2009, 

passando para R$782,1 milhões. O principal motivo do aumento da receita foi o aumento da receita por hectolitro 

impulsionado pelos reajustes de preços em linha com a inflação.  
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Operações na América Latina Sul 

A receita líquida de vendas da Quinsa foi de R$3.826,5 milhões em 2009 em comparação aos R$3.300,4 milhões 

em 2008, configurando aumento de 15,9% no período. O principal motivo do aumento de receita foi o crescimento de 

17,3% na receita por hectolitro, alcançando R$114,8, impulsionado por aumentos de preços e iniciativas de gestão de 

receitas, juntamente com forte desempenho de nossas marcas premium, apesar da queda do volume de cerveja e refrigerante 

de 1,6% e 7,4%, respectivamente. Quando combinados, o volume de ambas categorias sofreu queda de 3,9%. 

Operações no Canadá 

As operações da Labatt no Canadá contribuíram R$3.953,3 milhões para os resultados consolidados da AmBev, 

configurando um aumento de 5,7%. Esse resultado é explicado por aumentos na receita por hectolitro de 6,9% impulsionado 

por aumento de preços, impactado pela diminuição do volume de venda de 1,2% no mercado canadense, decorrente do 

declínio do setor cervejeiro e da perda de participação de mercado. 

Custo das Vendas 

O custo total das vendas aumentou 7,1% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para 

R$7.731,9 milhões em relação aos R$7.217,6 milhões no mesmo período em 2008. Como percentual de nossa receita 

líquida de vendas, o custo total das vendas diminuiu para 33,3% em 2009 em relação aos 34,8% em 2008. 
  

    

  

COGS por hectolitro 

Exercício encerrado em  31 de 

dezembro de  
  

  

2009  
  

2008  
  

Variação %   
  

  (Em Reais exceto percentuais) 
América Latina Norte 44,6  45,3  (1,5)% 
Brasil ...............................................................................................................................................................  42,7  44,0  (3,0)% 

Cerveja Brasil ........................................................................................................................................  44,7  46,1  (2,9)% 
RefrigeNanc ...........................................................................................................................................  36,8  38,1  (3,2)% 

HILA -ex ..........................................................................................................................................................  76,5  65,5  16,7% 
América Latina Sul 44,7  41,4  8,1%  
Canadá 115,5  103,9  11,2% 
AmBev Consolidado 50,0  49,1  1,8% 

Operações na América Latina Norte 

Operações Brasileiras 

O custo total das vendas de nossas operações brasileiras aumentou 5,5% no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009, passando para R$4.411,3 em relação aos R$4.181,2 milhões no mesmo período de 2008. 

Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operações brasileiras diminuiu 3,0% no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009, passando para R$42,7/hl em relação aos R$44,0/hl no mesmo período de 2008. 

Cerveja Brasil. O custo das vendas de nossas operações Cerveja Brasil aumentou 5,8% no exercício encerrado em 

31 de dezembro de 2009, passando para R$3.411,9 milhões em relação aos R$3.224,3 milhões  no mesmo período de 2008. 

Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operações Cerveja Brasil diminuiu 2,9% no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009. Os principais fatores que levaram a essa diminuição foram (i) melhores hedges cambiais; (ii) iniciativas 

de produtividade; e (iii) melhor diluição de custos fixos. 
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RefrigeNanc. O custo das vendas para o segmento de  RefrigeNanc no Brasil aumentou 4,4%, atingindo R$999,4 

milhões. O custo das vendas por hectolitro diminuiu 3,2%, totalizando R$36,8, sendo positivamente impactado por ganhos 

com hedges cambiais e menor preço de PET, que mais do que compensou os efeitos da inflação no custo de mão de obra e 

custos maiores hedges de açúcar. 

Operações HILA-Ex 

O custo das vendas de nossas operações na região HILA-ex aumentou 16,3%, alcançando a marca de R$489,5 

milhões em 2009.  O principal efeito  desse aumento tomou por base impactos cambiais e preços mais altos de commodities, 

que foram parcialmente compensados com ganhos de produtividade. 

Operações na América Latina Sul 

O custo das vendas da Quinsa foi de R$1.490,8 milhões em 2009, 6,8% maior do que em 2008. Por hectolitro, o 

custo das vendas aumentou 8,1% no ano. Os principais motivos desse aumento foram (i) preços mais altos de commodities; 

e (ii) conjuntura inflacionária e custos mais altos de mão-de-obra, principalmente na Argentina, ambos parcialmente 

compensados com maior produtividade. 

Operações no Canadá 

O custo das vendas da Labatt aumentou 9,9% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para 

R$1.340,3 milhões em relação aos R$1.220,2 milhões no mesmo período de 2008. Esse aumento deve-se principalmente a 

(i) taxas de Hedge de Alumínio e Dólar no Canadá; (ii) custos de diluição mais baixos; e (iii) custos de importação mais 

altos. 

Lucro Bruto 

O lucro bruto aumentou 14,6% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para R$15.462,1 

milhões em relação aos R$13.495,5 milhões no mesmo período em 2008. A tabela abaixo mostra a contribuição de cada 

unidade de negócio para o lucro bruto consolidado da AmBev.  

 

 
       

  

Lucro bruto   
  

  

2009  
  

2008  
  

  (Em milhões de R$,  exceto percentuais) 

  

Valor  
  

%  
  

Margem  
  

Valor  
  

%  
  

Margem  
  

América Latina Norte .....................................................................................  10.513,5 68,0% 68,2%  9.069,8  67,2% 66,3% 

Brasil .................................................................................................................  10.220,8 66,1% 69,9%  8.877,6  65,8% 68,0% 

Cerveja Brasil ...........................................................................................  8.652,8 56,0% 71,7%  7.535,3  55,8% 70,0% 

RefrigeNanc .............................................................................................  1.568,0 10,1% 61,1%  1.342,3  9,9% 58,4% 

HILA -ex ............................................................................................................  292,7 1,9% 37,4%  192,2  1,4% 31,3% 

América Latina Sul ..........................................................................................  2.335,8 15,1% 61,0%  1.905,1  14,1% 57,7% 

Canadá ..............................................................................................................  2.612,8 16,9% 66,1%  2.520,7  18,7% 67,4% 

AmBev Consolidado 15.462,1  100,0% 66,7%  13.495,5  100,0%  65,2% 

 

Despesas Administrativas, Vendas e Marketing  

 

As despesas administrativas, vendas e marketing da AmBev totalizaram R$7.020,1 milhões no exercício encerrado 

em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 17,1% comparado ao mesmo período de 2008. A análise das despesas 

administrativas, vendas e marketing em cada uma das unidades de negócio encontra-se abaixo. 

 

Operações na América Latina Norte 

Operações Brasileiras 

As despesas administrativas, vendas e marketing no Brasil totalizaram R$4.384,5 milhões no exercício encerrado 

em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 21,4% comparado ao mesmo período de 2008. 
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Cerveja Brasil. As despesas administrativas, vendas e marketing totalizaram R$3.754,4 milhões no exercício 

encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 21,3% comparado ao mesmo período de 2008. Os principais 

elementos que resultaram na elevação das despesas operacionais foram: (i) crescimento de volume; (ii) provisões maiores 

para remuneração variável; (iii) investimentos de mercado para suportar o lançamento de inovações ao longo de todo o ano; 

e (iv) conjuntura inflacionária. 

RefrigeNanc. As despesas administrativas, vendas e marketing relativas ao segmento RefrigeNanc totalizaram 

R$630,1 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 22,0% comparado ao mesmo período 

de 2008. Os principais elementos que geraram despesas operacionais mais altas foram a inflação, provisões maiores para 

remuneração variável e investimentos do mercado.  

HILA-ex 

As despesas administrativas, vendas e marketing referentes às operações da AmBev na região HILA-ex totalizaram 

R$471,7 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 23,0% comparado ao mesmo período 

de 2008 principalmente em decorrência da conjuntura inflacionária, parcialmente compensada com ganhos nos custos fixos. 

Operações na América Latina Sul 

As despesas administrativas, vendas e marketing totalizaram R$855,1 milhões no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009, um aumento de 17,6% comparado ao mesmo período de 2008. Este aumento é em grande parte 

explicado por custos mais altos de transporte e mão-de-obra causados pela inflação, gasto de comercialização adicional para 

apoiar o lançamento de inovações e custos mais altos relacionados a pessoal. 

Operações no Canadá  

As despesas da Labatt com vendas e marketing totalizaram R$1.308,8 milhões no exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 2009, um aumento de 3,0% em comparação a 2008. Em dólares canadenses, as despesas com vendas, gerais e 

administrativas ficaram praticamente niveladas às de 2008, em decorrência do enfoque na redução de custos fixos como 

meio de reduzir a pressão sobre o custo no resultado do exercício. 

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 

Outras receitas operacionais em 2009 representaram um ganho líquido no valor de R$539,3 milhões em 

comparação aos R$383,5 milhões em 2008.   

A composição dos principais itens é fornecida abaixo:  

(i)  ganho no valor de R$ 303,7 milhões referente a concessões governamentais em decorrência de incentivos 

fiscais concedidos por alguns estados brasileiros relativamente a imposto de valor agregado incidente sobre vendas (ICMS); 

e  

(ii)  ganho no valor de R$127,2 milhões referente a créditos fiscais recuperados de exercícios anteriores  

Itens especiais 

Os itens especiais totalizaram receita no valor de R$196,6 milhões  em comparação aos prejuízos não recorrentes 

no valor de R$59,2 milhões em 2008, principalmente devido a ganhos derivados da licença perpétua das marcas Labatt nos 

Estados Unidos. 

Receita Operacional  

A receita operacional teve aumento de 17,3% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para 

R$9.177,9 milhões em relação aos R$7.826,5 milhões no mesmo período de 2008, principalmente em decorrência de 

elevação do lucro bruto, parcialmente compensada por aumento de vendas e despesas com marketing. 

Despesas Financeiras Líquidas 

Nosso resultado financeiro consistiu em uma despesa no valor de R$982,1 milhões, em comparação a uma despesa 

em 2008 no valor de R$1.190,8 milhões. Esses resultados são explicados por: (i) despesas de juros líquidas mais baixas 

devido à amortização de certa dívida vencida durante o período e não renovada; (ii) prejuízos referentes a instrumentos 
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derivativos, relacionados aos resultados de nossa política de hedge em bases continuadas; e (iii) aumento de outras despesas 

financeiras. 

O endividamento total da AmBev diminuiu R$3.396,6 milhões em comparação a 2008, ao passo que seu caixa e 

equivalentes de caixa aumentaram R$744,3 milhões, destacando a forte geração de caixa da Companhia em 2009. Em 

decorrência desse fato, houve uma redução de R$4.140,9 milhões na dívida líquida da AmBev.   

Despesa de Imposto de Renda  

Nosso imposto de renda e contribuição social consolidados no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009 

representaram uma despesa de R$2.208,1 milhões, um acréscimo de 52,5% em relação aos R$1.447,2 milhões em 2008. À 

alíquota nominal ponderada de 32,5%, o imposto sobre a renda no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009 teria 

somado R$2.540,6 milhões. Nossa alíquota efetiva de imposto de renda no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009 

foi de 26,9% contra  21,8% em 2008. Os principais motivos do aumento da nossa alíquota de imposto durante o ano foram 

algumas despesas de hedge não dedutíveis e passivo fiscal diferido em relação a lucros de subsidiárias estrangeiras, 

acrescidos de EBT mais alto, que é tributado à alíquota integral. 

Lucro Líquido  

O lucro líquido aumentou 15,4% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para R$5.988,4 

milhões em relação aos R$5.190,9 milhões no mesmo período de 2008.  

Participação Minoritária 

A participação minoritária totalizou R$2,3 milhões em comparação aos R$71,8 milhões em 2008. O principal motivo 

dessa variação foi a reversão da provisão para minoritários, calculada em relação a algumas subsidiárias de nossas operações 

HILA -ex, que costumavam apresentar passivo líquido até o quarto trimestre de 2008. 

Exercício Encerrado em 31 de Dezembro de 2008 Comparado ao Exercício Encerrado em 31 de Dezembro de 2007 

Os resultados consolidados da AmBev são a soma das três unidades de negócio a seguir: 

¶ América Latina Norte, que inclui:  

(i) Brasil, dividido em segmentos de negócio de Cerveja Brasil e RefrigeNanc - refrigerantes e não 

alcoólicos; 

(ii)  HILA -ex ï representa as demais operações da AmBev na América Latina (excluindo Quinsa), 

onde produzimos e vendemos cerveja (Peru, Equador, Guatemala, El Salvador, Nicarágua, República 

Dominicana e Venezuela) e refrigerantes (República Dominicana e Peru).  

¶ América Latina Sul, que inclui os países da Quinsa, Argentina, Bolívia, Chile, Paraguai e Uruguai; e 

¶ Canadá, que inclui as operações da Labatt, inclusive vendas domésticas no Canadá e exportações para os 

Estados Unidos. 

 

 
Destaques das Informações Financeiras 

Consolidadas 

 2008 2007 Variação %  

IFRS 
(em milhões de R$, exceto montantes relativos a 

volume,percentuais e valores por ação) 

    

Volume de vendas - 000 hectolitros 146.962,8 142.916,5 2,8% 

Receita líquida de vendas 20.713,2 19.579,5 5,8% 

Receita líquida por hectolitro -R$/hl 140,9 137,0 2,9% 

Custo das vendas (7.217,6) (6.599,2) 9,4% 

Lucro bruto 13.495,5 12.980,4 4,0% 

Margem bruta (%) 65,2% 66,3%  

Despesas com vendas e marketing (4.956,3) (4.609,1) 7,5% 

Despesas administrativas (1.037,0) (1.012,9) 2,4% 
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Outras receitas/despesas operacionais 383,5 306,8 25,0% 

Itens especiais (59,2) 72,5 n.a. 

Receita operacional
(1)

 7.826,5 7.737,8 1,1% 

Margem operacional (%) 37,8% 39,5%  

Lucro líquido 5.190,9 5.068,8 2,4% 

Margem líquida 25,1% 25,9%  

_______________ 

Discrepância nas somas dos valores deve-se ao arredondamento 

 

Análise da Margem 

A tabela a seguir demonstra certos itens da nossa demonstração de resultados expressos em percentuais de receita 

líquida de vendas para os exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2008 e 2007: 

 
 Exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 

 2008 2007 

 (%) (%) 

   

Receita líquida de vendas 100,0 100,0 

Custo das vendas (34,8) (33,7) 

Lucro bruto 65,2 66,3 

Despesas com vendas e marketing (23,9) (23,5) 

Despesas administrativas (5,0) (5,2) 

Outras receitas/(despesas) operacionais 1,8 1,5 

Itens especiais (0,3) (0,4) 

Receita operacional 37,8 39,5 

Destaques das Informações Financeiras por Segmento de Negócio 

A tabela abaixo contém alguns destaques das informações financeiras por segmento de negócio referentes aos 

exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2008 e 2007: 

 
  Exercício encerrado em 31 de dezembro de  

  2008  2007  

  Brasil  Hila -Ex  LAS(1)  Canadá  Total  Brasil  Hila -Ex  LAS(1)  Canadá  Total  

Receita líquida de 

vendas 
  13.058,7  613,2  3.300,4   3.740,9  20.713,2  12.394,8  680,6  2.673,4  3.830,7 

 
19.579,5  

Custo das vendas    (4.181,1 ) (421,0 ) (1.395,3  ) (1.220,2 ) (7.217,6 ) (3.902,3 ) (404,1 ) (1.132,0 ) (1.160,8  (6.599,2 ) 

Lucro bruto    8.877,6  192,2  1.905,1   2.520,7  13.495,5  8.492,6  276,4  1.541,4  2.669,9  12.980,4  
Despesas 

administrativas, 

vendas e marketing 

  (3.611,9 ) (383,6 ) (727,3 ) (1.270,6  ) (5.993,3 ) (3.249,5 ) (369,6 ) (651,2 ) (1.351,7 ) (5.622,0 ) 

Outras 

Receitas/(despesas) 

operacionais 

  309,5  26,1  24,7   23,2  383,5  324,9  (1,4 ) (31,8 ) 15,0 

 

306,8  

Itens especiais  (42,5 ) (5,5 ) (6,9 ) (4,3 ) (59,2 ) 41,5  (4,4 ) (3,8 ) 39,3  72,5  

Receita Operacional   5.532,7  (170,8 ) 1.195,6   1.269,0  7.826,6  5.609,6  (98,8 ) 854,5  1.372,4  7.737,6  

    (1) América Latina Sul 

Receita Líquida de Vendas 

A receita líquida de vendas aumentou 5,8% no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2008 passando para 

R$20.713,2 milhões em relação aos R$19.579,5 milhões no mesmo período de 2007. 

 

 Receita Líquida de Vendas 

Exercício encerrado em 31 de dezembro de 

 2008 2007 Variação% 

 Em milhões de R$, exceto percentuais 

América Latina Norte 13.671,9 66,0%  13.075,4 66,8% 4,6% 

Brasil 13.058,7 63,0%  12.394,8 63,3% 5,4% 




