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Industria del Azticar en México

+ Laindustria azucarera comprende a los productores de todo el azicar en bruto, los cuales se especializan en la produccioén,
venta y distribucion de azicar tanto refinado como no refinado

» Los derivados no refinados son las melazas de cafia, la panela y el azicar mascabado. Los derivados refinados, son el
azucar blanco y los azucares morenos

+ El valor aproximado de la industria en el 2016 es de MXN$136 mil millones con una produccién de 6.12 millones de toneladas
de azucar aproximadamente en 2016

* La industria azucarera en México es uno de los sectores mas importantes del pais, esta actividad econémica genera 930 mil
empleos directos y aproximadamente 2.2 millones de empleos indirectos

* Para 2019, se espera que la industria del aztcar en México tenga un valor de MXN$136.1 mil millones, con un crecimiento
anual compuesto del 3.3%

+ Las exportaciones mexicanas de azicar a Estados Unidos sumaron 1.1 millones de toneladas en la zafra 2015 — 2016

+ A principios de mayo del 2017, Estados Unidos y México entraron en negociaciones, donde EUA exigié bajar de 53% a 5% la
proporcion de exportaciones de azucar refinado y México contraoferté en reducirla al 40%

» El acuerdo final se firmé el 6 de junio del 2017, donde México accedio en reducir de 563% a 30% la proporcién de azucar
refinada del total de sus exportaciones de ese producto a Estados Unidos, de acuerdo con un comunicado del Departamento
de Comercio estadounidense. De igual forma se redefinio el tipo de azucar que se puede considerar como refinada para fines
de exportacion, por lo que México sélo podra enviar aztcar con un maximo de pureza de 99.2%, cuando antes podia mandar

producto con una pureza de 99.5 por ciento
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Panorama de la Industria del Aztcar en México
Demanda de azucar en
diferentes industrias

Dentro del panorama de la industria del

azucar en México, se puede observar una _ Servicios|de
demanda del 55% del total en la industria comida

« . . 0,
de servicios de comida. Por otro lado, la 55%

2.44 millones de toneladas de
azlcar se consumieron en
México en 2016

industria de retail es la segunda industria
con mas demanda de azucar en México,
representando el 37% del total.
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3.13 millones de personas
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o empleadas dlr_ecta o azucar se producen en México produccm? de azucar en IYI’eX|co

indirectamente en la industrial del anualmente con 37% de participacion
azucar aproximadamente

6.12 millones de toneladas de
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tria del Azlcar — Situacion Actual de los Mercados

La siguiente seccion presenta informacion financiera e informacion de valor de mercado para compafiias publicas en la industria del azicar cuyo valor empresa esta por
encima de US$1 mil millones. Asimismo, este reporte incluye informacion de compaiiias publicas cuyo valor empresa es menor a US$1 mil millones en los mercados
relacionados al azucar cotizando en diferentes bolsas de valores alrededor del mundo

Empresas publicas comparables — Valor empresa > US$1 mil millones

Compariia Pais E—— Promedio Anual VE/ EBITDA 19/05/2017
Ventas Margen Cap. Mdo. Valor IEl =
USSMM EBITDA  USSMM  Empresa
19/05/2017 p 2012 2013 2014 2015 2006 - TS
CJ Chelldedang Corp. c].‘:;.;acusugsome KOR $32159 $12552  94% $4339  $11.991  124x 153x 113x 102x 99x  104x  09x
Suedaucker, AG. SUILZU\% GER $2185 $7032 69% $4.431 $6271  73x 74x 136x 106x 106x  99x  09x
A
Sao Marfinho, SA. M S50 Martinho BRA $5.21 $674  44.2% $1.807 $2506 85¢ B86x 7.8x 76x 7Bx  B1x  33x
=
Tereos Inlemacional, SA. BRA NS $2837  123% $316 $1918 83x 65x 73x 54x 54x  54x NS
. lereos
Adecoagro, S A & adecoagro LUX $11.16 $840  222% $1,306 $1787  252x 142x 114x 199x 94x  99x  22x
Biosev, SA biosev BRA $1.77 $1715  236% $358 $2003 NS 56x 44x 40x 40x 465  10x
ek ingredionts g
Samyang Holdings, Corp. sanmyande e KOR $109.56 $1.992 97% $961 $1.409 150x 155x 94x 112x 7ix 7.3x 07x
Lmum Kaen Sugar indusiy Public Co, '1( ] THA $0.16 $479  13.1% $678 $1251  80x 158x 133x 166x 164x NS  28x
- L
Meda 121x 111x 98x 107x 88x 789x  17x
Mediana 85x 114x 103x 104x 85x 8.1x 1.0x
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Empresas publicas comparables — Valor empresa < US$1 mil millones

Precio Promedio Anual VE/ EBITDA 19/05/2017
EeTpep Pa o507 U":smn::n '\En;?:: cjgsl:ndn: Er:::;a 2012 2013 2014 2015 2016 oo VE
] EBITDA  Ventas
Mitsui Sugar Co., Lid. E JAP $28.20 $953 98% $788 $811 65« 67x B6x 77x 78  90x 09
Rogers Sugar, Inc. @@@% CAN $468 $426 18.2% $436 $579  103x 103x 106x 86x 88  85¢ 13
Balrampur Chini Mills, Ltd. po IND $246 $421 15.4% 5564 $836 62 11.7x 215x 104x 104x  131x 20
Ledesma, SA Ledesma ARG $103 $653 92% $457 $766  64x 63x B6x 122X 122x NS 1
ASTARTA Holding N.V. @ NLD $18.77 $408  302% $462 $529  135x 975 58« 52 40x 37 10
Alteo, Ltd. Al teo Mus $097 $221 28.3% $300 $523 NS 88x 100x B83x 7&K 42X 14
JDW Sugar Mils, Lid. Saub PAK $508 $433 186% $304 $493 75 64x B2 66x 53  6Ax  1ix
Dhampur Sugar Mils, Ltd. - _— IND $343 $340 23% $230 $478  85x 145 159x 106x 53  120x  1x
Viciorias Miling Co.. Inc. '@ PHL $008 $113 303% 5216 $232  74x 93x 72x 64x B84x 89 19
Zambia Sugar, PLC. Zambia Sugar zvB $029 $207 10.3% $92 $278 65k 89 B2 162X 1562x  13Ax 14«
Roxas Holdings, Inc. 47 F!Hl PHL $007 $257 86% $91 $290  64x 60x B9 192 134x 255 16x
Nissin Sugar Co., L. @ JAP $16.98 $461 72% $384 $266 12 00x 11x 38x 76x 78  O6x
Oudh Sugar Mils, Lid. _’ ) IND NS $174 10.0% NS $217  57x 152 251x 126x 126x NS NS
Bien Hoa Sugar Joint-Siock Corp. é VNM $082 $196 10.7% $243 $389  66x 92 NS 93x 95  124x  1ix
Ensulko Sugar Refining Co., Lid. A ERAMBERSSH P $218 $253 52% $76 $166  131x 143x 162x 116x 137x  136x  O7x
Rana Sugars, L. e H"f IND $0.15 $130 156% $23 $149  66x 108x 635x 69 69  64x 10
Media 75x 148x 146x 96x 92x  103x  12x
NS = No significativos Medina 66x 92x 89x 90x B8Bx  B9x  1ix
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Unialco, S.A. Alcool E Acucar y Guararapes

acciones Globales — Azucar

Dic-16 " BRA  Produccion y manufactura de aztcar Produccén Glencore, Plc. $103 - -
Sugar Mill
Now16 Promotora Industrial Azucarera, S.A. de C.V. MEX  Productora de azucar Produccién Frutarom Industries, Ltd. $20 - -
Now16 Guarani, S.A. BRA  Productora de etanol Produccién y distribucion Tereos Internacional, S.A. $202 - -
. . . Nanning Sugar Manufacturing Co., Ltd.;
Sep-16 As’somated British Foods, Plc. (Negocio de CHN  Productora de azlcar de cafia Produccioén y distribucion Guangxi Royal Investment Group Co., Ltd.; $500 - -
azucar) . s
Associated British Foods, Plc.
Sep-16  Yingkou Pacific Food Co., Ltd. CHN  Manufactura y venta de condimentos Produccién, distribucion y venta COFCO Tunhe Co., Ltd. $39 - 4.8x
Ago-16 San Miguelito y El Potrero Sugar Mills MEX  Produccion y manufactura de aztcar Produccién, distribucion y venta Beta San Miguel, S.A. de C.V. $186 - -
Mar-16 Razgulay Group, P.J.S.C. RUS 3 plantas manufactureras de azlcar Produccién Rusagro Group, 0.J.S.C. $123 - -
A iated British Foods, Plc.; The Garfield
Feb-16 lllovo Sugar, Ltd. ZAF  Produccién y manufactura de aztcar Produccién ssoctated Sn |s. 0008, Pic.; The Gare $350  7.3x 1.0x
Weston Foundation
i o
Dic-15 ;::g;]:::ﬁr:)amonal, S-A. (30% de BRA  Productora y distribuidora de aztcar Produccion y distribucion Tereos Participations, S.A.S. $83  7.4x 0.7x
Ago-15 Ninh Hoa Sugar, J.S.C. (99.3% de participacién) VNM  Productora de azucar Produccién Bien Hoa Sugar, J.S.C. $69  7.6x 1.1x
Jun-15 Empresas lansa, S.A. (49.2% de participacién) CHL  Produccién y manufactura de azucar Produccion y distribucion ED&F Man Holdings, Ltd. $85  10.8x 0.5x
Mar-15 Kaset Tr:al Internaltu.)nal lS'ugar Corp. Public Co. THL Ma’nufactura, produccién y distribucién de Produccién y distribucion 38 Holding Co., Ltd. $99 ~ 27%
Ltd. (6.6% de participacion) azucar
o
Jul-14 Cen,"?' Azlt'marera de Tartac, Inc. (70% de PHL  Operadora de fabrica azucarera Produccién CAT Resource & Asset Holdings, Inc. $22  11.5x 2.9x
participacion)
Central Az Don Pedro, Inc.(31% di
Nov-13 en' ra .charera n Pedro, Inc.(31% de PHL  Produccién y manufactura de azdcar Produccién First Pacific Co., Ltd. $51 13.7x 2.7x
participacion)
Sep-13  Adapazari Seker Fabrikasi, A.S. TUR  Manufactura y distribucion de azdcar Produccién Yildiz Holding, A.S $91 - -
Abr-13 gz::\r\pagme Sucriére Marocaine de Raffinage, MAR  Productora y distribuidora de aztcar Produccion y distribucion Wilmar International, Ltd. $270  7.4x 1.6x
Cia Mineira de Aglcar e Alcool Participagdes, L. R L, IFAR Brazil Pte, Ltd.; IndoAgri Brazil
Ene-13 Ltda. (50% de participacion) BRA  Produccion de azlcar y etanol Produccién Participagdes, Ltda. $71 - -
Oct-12 Baot(zu Grasslrj,\nld Slln:;ar Industrial Co., Ltd. CHN  Produccion de aztcar y etanol Produccion Weifang Chuangke Industrial Co., Ltd. $178 - -
(69.5% de participacion)
Manufactura, produccion y distribucion de Canmil Alimentos, S.A.; Aei Comércio
May-12 Docelar Alimentos e Bebidas, S.A. BRA azdcar P y Produccién Participagdes, S.A.; Gavea Investimentos, $232 - -
Ltda.
Société V ndoise de Si ies, S.A. (5.5%
Feb-12 ocle e. . em‘@ oise de sucrenes, 5% FRA  Manufactura productos a base de azlcar Produccién Cristal Union, S.C.A. $38 2.5x 0.6x
de participacion restante)
Sep-11  Holding Grupo Azucarera EQ2, S.A. ECU  Operadora de fabrica azucarera Produccioén y distribucion Corp. Azucarera del Peru, S.A. $133 - -
P ine Co tive S Milli
Ago-11 roserlplr?e -operative Sugar Miting AUS  Operador de refinerias de aztcar Produccioén y distribucion Gobierno de china; Tully Sugar, Ltd. $131 - -
Association, Ltd.
Mar-11  Companhia Nacional de Acucar e Alcool BRA  Produccion de azlcar y etanol Produccién BP, Plc. $680 - -
- Y A 0,
Dic-10 USJ, 'A(;ul?are Alcool, S.A. (83% de BRA  Produccion de azlcar y etanol Produccién Cosan, Ltd.; Cosan, S.A. $87 1.7x 0.2x
participacion)
Nov-10  Cerradinho Agucar Etanol e Energia, S.A. BRA  Productor de cafia de azticar y etanol Produccién BP, Plc. $465 - -
Jul-10  Tate & Lyle’s GBR  Produccion de productos a base de aztcar Produccién, distribucion y venta American Sugar Refinery, Inc. $320 15.1x 0.3x
Nowv-08 Azucarera Ebro, S.L. ESP  Manufactura y distribucion de azucar Produccion gz;:fﬁ;lecd British Foods, Plc.; British $487 - 0.7x
i i i o
Sep-gg Aroindustrial Santa Juliana, S.A. (20% de BRA  Productora de bioetanol Produccion ITOCHU, Corp. $800 - -
particiacion)
Media  8.5x 1.5x
* = Transacciones anunciadas Mediana  7.5x 1.0x

Fuentes: Facset, MergerMarket
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Transaccion Representativa - Industria del Azucar

American Sugar Refinery, Inc. acordé la compra de la
divisiéon europea de produccion de azucar de Tate &
Lyle’s por US$319.8 million

* El primero de julio del 2010, American Sugar Refinery, Inc. acordé la compra de la

division europea de produccion de azulcar de Tate & Lyle’s por US$319.8 million,
representando un multiplo valor empresa de 0.3x ventas y 15.1x EBITDA

» Tate & Lyle’s es el principal productor de azucar en la Unién Europea con
refinerias de cafia de azUcar situadas en Londres y en Lisboa, asi como la
fabrica londinense que produce jarabe de azdcar moreno, siendo este uno de
sus principales productos

» La adquisicion es consistente con la vision estratégica de ASR para la expansion en
el sector del refinado de azucar, aumentando la capacidad de refinacion total de ASR

a 6 millones de toneladas métricas por afo

Comprador:

V=
"ASR
GROUP

Objetivo:

TATE X LYLE

Valor empresa:

US$319.8 M

Multiplo Multiplo
VE/Ventas: VE/EBITDA:

0.3x 15.1x

American Sugar Refinery ha
adquirido 4 refinerias de
azucar desde el 2001

6 millones de toneladas de
azucar busca refinar American
Sugar Refinery con esta
adquisicion

Transaccion Representativa — Industria del Azacar

Beta San Miguel, S.A. de C.V. anuncié la adquisicién
de los ingenios de azucar San Miguelito y El

Potrero, por US$186 millones.

+ EI 26 de agosto del 2016, Beta San Miguel, S.A. de C.V. anunci¢ la
adquisicion de los ingenios de azucar San Miguelito y El Potrero,
empresas manufactureras de azucar, por US$186 millones.

» San Miguelito junto con el Potrero Sugar Mills tienen 3.9% del mercado
nacional de azucar

» Beta San Miguel es un productor de azucar de cafia con una produccion en

la zafra de 782 mil toneladas, representando el 13.08% de la produccion de
México

Comprador:

s |

BETA SAN MIGUEL

Objetivo:

San Miguelito y
El Potrero Sugar
Mills

Valor empresa:

US$186 M

Multiplo Multiplo
VE/Ventas: VE/EBITDA:

4.02x 16.41x

18% tendra de participacion Beta
San Miguel en el mercado de la
produccion de azucar en México

782 mil toneladas de azticar
produce anualmente Beta San
Miguel aproximadamente

Reporte F&A México 2016

Fuentes: Capital IQ, MergerMarket, El Financiero, EIl Economista
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MANDATOS MEXICANOS REPRESENTATIVOS
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Desde 1999, Seale & Associates ha trabajado alrededor del mundo
para empresas lideres, publicas y privadas, en una gran variedad de
fusiones y adquisiciones domésticas y transfronterizas, tareas de
finanzas corporativas, y consultoria en estrategia a nivel empresa.
Seale es una firma élite de banca de inversion boutique con amplia
experiencia en fusiones y adquisiciones (F&A), asesoria en finanzas
corporativas y consultoria estratégica. Nuestro experimentado equipo
de profesionales esta comprometido a servir a sus clientes con
excelencia e integridad, mientras ofrecen ideas innovadoras y
soluciones para manejar situaciones complejas.
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* Multiples mandatos

Informacién de Contacto

950 N. Glebe Road Prol. Moliere 37

Suite 950 Col. Granada

Arlington, Virginia 22203 Ciudad de México, 11520
Teléfono: +1 (703) 294 6770 Teléfono: +52 (55) 8000 7463

Por favor contactenos si requiere informacién adicional sobre
tendencias en F&A y/o miltiplos de alguna transaccion en
especifico o industria

Para mas informacion favor de visitar: www.sealeassociates.com

Washington, D.C. ¢ Ciudad de México ¢ Monterrey



