Rapport intermédiaire non-audité
pour la période de six mois
se terminant le 30 juin 2013
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1. Rapport de gestion du conseil
d’administration

Anheuser-Bush InBev est une entreprise cotée ersédiuronext : ABI) basée a Leuven, en Belgiquecaine cotation au New
York Stock Exchange (NYSE : BUD). La société edpriasseur leader au niveau mondial et 'une des gins grandes sociétés de
biens de consommation au monde, et est reconnusme@remiére société du secteur des boissons aapgsmdes « World’s Most
Admired », publié par le magazine FORTUNE. La higmemier réseau social, rassemble les gens ddpaisnilliers d’années et
notre portefeuille de plus de 200 marques de biéoesinue de tisser des liens forts avec les consateurs. Nous investissons la
majorité de nos ressources dédiées au développatesninarques dans nos marques prioritaires - arszeltes qui ont le plus
grand potentiel de croissance, comme les marquesliales Budweiser®, Corona®, Stella Artois® et Be@k ainsi que Leffe®,
Hoegaarden®, Bud Light®, Skol®, Brahma®, AntarcBtaQuilmes®, Michelob Ultra®, Harbin®, Sedrin®, Kbkkoye®,
Sibirskaya Korona®, Chernigivske®, Hasseroder®ugtilér®. Le dévouement a I'héritage et a la qualitéB InBev trouve ses
origines dans des traditions brassicoles qui datent366, du temps de la brasserie Den Hoorn adiown Belgique, et dans
'esprit innovateur de la brasserie d’Anheuser &, QGiont les origines remontent a 1852, a St. Louix &tats-Unis.
Géographiquement diversifiée avec une expositianilibrge sur les marchés émergents et développékeuser Busch InBev
emploie les forces collectives de ses quelque 080ddllaborateurs basés dans 24 pays du monde.€Btie2012, AB InBev a
réalisé des produits de 39,8 milliards d'USD. Laiét aspire a étre la Meilleure Entreprise Bradsicans un Monde Meilleur.
Pour plus d’informations, consultez notre sitering :www.ab-inbev.com

Le rapport de gestion du conseil d’administratiait @&tre lu en paralléle avec les états financmssolidés audités de 2012
d’Anheuser-Busch InBev ainsi que les états finasdigermédiaires résumés non-audités au 30 juli3.20

Dans le reste de ce document, nous référons a Aah&usch InBev comme “AB InBev” ou “la société”.
EVENEMENTS RECENTS

GRUPO MODELO

Le 4 juin 2013, AB InBev a annoncé la finalisatiavec succés de son rapprochement avec Grupo Mweielone transaction
valorisée a 20,1 milliards d’'USD.

Ce rapprochement est I'étape suivante logique, tergmu de la participation économique existanfeBdinBev de plus de 50%
dans Grupo Modelo et du long et fructueux partemagntre les deux entreprises. Le groupe combinéfleéera de I'important
potentiel de croissance des marques Modelo, comaren@, partout dans le monde en dehors des Etass-Binsi que sur le
marché local mexicain, ou émergeront égalemenbgpsrtunités d'introduire des marques AB InBev ldiaéseau de distribution
de Modelo. Le groupe combiné prendra la téte dueseade la biére au niveau mondial avec un volureaviron 400 m

d’hectolitres de biére par an.

Ce rapprochement a été finalisé au terme d’une skétapes visant a simplifier la structure d’eptige de Grupo Modelo, suivie
par une offre publique d’achat entierement en naimgid’AB InBev pour toutes les actions de Grupod&lo en circulation qu’elle
ne possédait pas a ce moment pour 9,15 USD panate 4 juin 2013, et suite au dénouement ddrBopublique d'achat, AB
InBev détenait environ 95% des actions ordinainescieculation de Grupo Modelo. AB InBev a créé uust avec le capital
nécessaire qui acceptera d’'autres offres d’acprangles actionnaires de Grupo Modelo au prix d& B3D par action, pendant une
période n'excédant pas 25 mois. Au 30 juin 2013, |@Bev détenait environ 95% des actions ordinaimesirculation de Grupo
Modelo.

Grupo Modelo est pleinement consolidé dans l'infation financiére d’AB InBev a partir du 4 juin 2013

Le 7 juin 2013, dans une transaction connexe aproapement d’AB InBev et Grupo Modelo, Grupo Modalfinalisé la vente de
ses activités américaines a Constellation Bramats,dour un montant global d’environ 4,75 milliadi§/SD, sujet a un ajustement
post cléture. La transaction inclut la vente dévdasserie Piedras Negras de Grupo Modelo, la pzation & hauteur de 50% de
Grupo Modelo dans Crown Imports et les droits pierglé sur les marques de Grupo Modelo distribuée€pown aux Etats-Unis.

Suite a I'accomplissement du rapprochement, le ilexidevient la septi€me zone d’AB InBev. Ricarddétaexerce les fonctions
de Zone President Mexico et de Chief Executive deffide Grupo Modelo. Grupo Modelo conservera ségesadministratif a
Mexico City ainsi que son Conseil d’administratilmeal, lequel sera nommé par AB InBev lors de lachaine assemblée des
Actionnaires de I'entreprise. Carlos Fernandez,idMaAsuncién Aramburuzabala et Valentin Diez Morodbété invités a continuer
de jouer un rdle important au Conseil d’administratie Grupo Modelo.

Maria Asuncién Aramburuzabala et Valentin Diez Miaraejoindront également le Conseil d’administratdAB InBev, sous
réserve de I'approbation des Actionnaires d’AB InBa's de la prochaine assemblée des ActionnaiBdnBev entrevoit de coter
certaines de ses actions sur le marché boursidcaiexans les mois a venir.

Lors d'une transaction liée au rapprochement avegp& Modelo, certains actionnaires de Grupo Modmosont engagés, au
moment de la vente de leurs actions Grupo Modebz;qauérir I'équivalent d’environ 23,1 m d’action®\B InBev a délivrer dans
les 5 ans via un instrument d’'actions différéesrpgumontant d’approximativement 1,5 milliards d.SCet investissement a eu
lieu le 5 juin 2013.

En juin 2013, AB InBev a remboursé la portion sk de la ligne de crédit 2012 de 14,0 milliartsS®, contractée dans le cadre
du rapprochement avec Grupo Modelo et a clétuligne de crédit 2012.

Vu la nature évolutive de I'opération réalisée a@apo Modelo, et afin de faciliter la compréhensite la performance sous-
jacente de la société, AB InBev a mis a jour séoriation sectorielle pour la publication des réssl mais également pour la revue
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interne par le management. Cette présentatiorpféissnommée « La Base de référence 2012 ») irctigs fins de comparaison, les
résultats des activités de Grupo Modelo acquiseé\BanBev, comme si I'opération avait été clotumae4 juin 2012. A l'issue du
rapprochement avec Grupo Modelo, les activitéseligi-ci sont rapportées sur base de la présenagrggftique dans les secteurs
suivants : les activités biéres et emballage rappsrdans la nouvelle zone Mexique, les activiggmgnoles sont rapportées au
niveau de la zone Europe de I'Ouest et les actidtéxport sont rapportées sous le secteur d’Eaport et Sociétés Holding.

La Base de référence 2012 reflete également letsafe I'application rétrospective d’'lAS 1%wvantages au personn@loir Note 3
Résumé des principales méthodes compthlelete transfert de la responsabilité de gestier’Bquateur et du Pérou a la zone
Amérique latine Sud. Ces pays étaient repris p&oétent dans la zone Amérique latine Nord, donc $mpsct au niveau
consolidé.

Les tableaux dans ce rapport de gestion du cod'seiministration présentent I'information secttiesgpar zone géographique pour
le premier semestre 2013 dans un format allanujasgniveau du bénéfice d’exploitation (EBIT) nolisé utilisé par la direction
afin d’évaluer la performance financiére. La diffiéce entre la Base de référence 2012 et le corepiésdltat 2012 comme rapporté
et non-audité représente les effets du rapprocheavec Grupo Modelo et les changements résultate derme révisée 1AS 19 —
Avantages au personndle bénéfice, le flux de trésorerie et le bilamtsprésentés sur une base rapportée pour 2012ésjusur
refléter les effets d’'une application rétrospectitdd\S 19 —Avantages au personn@loir Note 3Résumé des principales méthodes
comptables)

FUSION PAR ECHANGE D'ACTIONS AMBEV

Le 7 décembre 2012, Companhia de Bebidas das Aaséridmbev'(AmbeV'), une filiale détenue majoritairement par AB InBev,
a annoncé son intention de proposer a la délilnéradie ses actionnaires lors d'une assemblée généxdtaordinaire, une
restructuration d’entreprise afin de regrouper tiaucture capitalistique existante comprenant delasses d'actions (actions
ordinaires avec droit de vote et actions préféelie sans droit de vote) en une structure caglilie a classe d'actions unique
exclusivement composée d’actions ordinaires aveit die vote. L'objectif de la restructuration d’esytrise proposée est de
simplifier la structure d’Ambev et d’'améliorer ¢g@uvernance d’entreprise en vue d’accroitre laidig@ pour tous les actionnaires
d’Ambev, de supprimer certains co(its administratiffinanciers et d’autres codts associés et daioune flexibilité accrue dans la
gestion de la structure du capital d’Ambev.

L’assemblée générale extraordinaire s’est tenug0lduillet 2013 et la restructuration d’entrepnzeposée a été approuvée. La
restructuration sera réalisée au travers d'un mgh@ment par échange d’actions sous le régime dit dies sociétés brésilien
(incorporagdo de acGegntre Ambev et Ambev S.A., actuellement une eméépubliant pas de donnée financi€teusion par
échange d’actions Amb&v AB InBev détient indirectement 100% des parsntbev S.A. et cette derniére détient le controle
d’Ambev avec des parts d'actions ordinaires ettibas préférentielles respectives de 74,0% et 46/B%n résulte qu’AB InBev
détient indirectement 61,9% d’intéréts économicgtendirectement 74,0% de droit de vote dans Ambev.

Selon les termes de la fusion par échange d’acfonisev, toutes les actions émises et celles enlaiion non encore détenues par
Ambev S.A. vont étre échangées contre de nouvaliéiens ordinaires émises par Ambev S.A. Aprés i@t compléte de la
transaction, il résultera de cette fusion par éghatiiactions d’Ambev que celle-ci deviendra un&al@ détenue entierement par
Ambev S.A. De ce fait, AB InBev gardera inchangs isgéréts économique indirect de 61,9% dans Angbeses droit de vote se
verront réduit a 61,9%.

MISE A JOUR SUR L’ENQUETE RELATIVE AUX ACTIVITES IN DIENNES

Comme publié auparavant, AB InBev a été informéel@sBEC que celui-ci méne une enquéte sur sedeflien Inde, en ce y
compris la joint-venture non consolidée indienn@dw Indian Int'l Private Ltd, et si certaines réafs entre agents et collaborateurs
sont conformes a la loi américaine FCPA. AB InBemtinue de coopérer dans cette enquéte et a érdni@é par le ministére de la
justice américain (DOJ) que celui-ci méne égalendist investigations similaires. AB InBev analyse ¢emportements visés et

coopeére avec la SEC et le DOJ.
1.1. Données financiéres clés

Afin de faciliter la compréhension de la performarsous-jacente d'’AB InBev, les commentaires corstetians ce rapport de
gestion, sauf indication contraire, sont baséslearchiffres internes et normalisés. En d'autmeses, les chiffres financiers internes
sont analysés de maniere a éliminer l'impact deg€de conversion des activités a I'étranger £ctlangements dans le périmétre.
Les changements dans le périmeétre représentepatindes acquisitions et cessions, le lancemehamwét d'activités ou le transfert
d'activités entre secteurs, les pertes et profitegistrés au titre de réduction et les modific&ti@pportées aux estimations
comptables d’'une année a l'autre ainsi que d'autsgsothéses que la direction ne considére pas cofaisant partie de la
performance sous-jacente de I'entreprise.

Afin de faciliter la compréhension de la performarsous-jacente d’AB InBev, la société présentes danrapport de gestion du
conseil d’administration, les volumes consolidégestrésultats allant jusqu’au niveau du bénéfiegmloitation (EBIT) normalisé
de 2012 sur une Base de référence 2012, et conijnsesaésultats sont inclus dans le calcul dedssance organique. Le bénéfice,
le flux de trésorerie et le bilan sont présentésusie base rapportée pour 2012, ajustés pour eefiés effets d’'une application
rétrospective d’'lAS 19 Avantages au personn@oir Note 3Résumé des principales méthodes compthables

Chaque fois qu'ils sont mentionnés dans le présectiment, les indicateurs de performance (EBITDRITE bénéfice, taux
d’'imposition, bénéfice par action) sont rapportésise base « normalisée », ce qui signifie gsiblst présentés avant les éléments
non-récurrents. Les éléments non-récurrents sanpreduits ou des charges qui surviennent de nmeimeiguliere et ne font pas
partie des activités normales de I'entreprise.slimt présentés séparément en raison de leur imgertaour comprendre la
performance sous-jacente durable de I'entreprisgpateleur taille ou nature. Les indicateurs nors&di sont des indicateurs
additionnels utilisés par la direction et ne pewyss remplacer les indicateurs conformes aux n@tFiRS comme indicateurs de la
performance de I'entreprise.



Les tableaux ci-dessous détaillent les différeféménts inclus dans les produits et charges opératls d’AB InBev ainsi que les
principaux éléments de flux de trésorerie.

2012
Pour la période de six mois se terminant le 30 juin 2012 Base de
Millions d'USD 2013 % Rapporté! % référence %
ProduitsS? .uuiimeeeeeessisssssssssssessnrssnnnssnssssssssssssenesnnnsnnssnsnssnsssssssnans 19 756 100,0 19 202 100,0 19685 100,0
Colts des ventes (8 355) 42,3 (8 051) 41,9 (8 258) 41,9
Marge brute .....cciirerirrinrsrrisirr s s 11 401 57,7 11 151 58,1 11 427 58,1
Frais de distribution ............ccuv.... (1 936) 9,8 (1 907) 9,9 (1 950) 9,9
Frais commerciaux et de marketing. (2 869) 14,5 (2 681) 14,0 (2 765) 14,0
Frais administratifs ............ccooiiiiiinnnnn (1074) 5,4 (1034) 5,4 (1082) 5,5
Autres produits/ (charges) d’exploitation ..........c.coeoviiiiiiiiiiinininnn, 408 2,1 270 1,4 292 1,4
Bénéfice d’exploitation normalisé (EBIT normalisé)......cccurruns 5930 30,0 5 799 30,2 5922 30,1
EIEMENES NON-FECUITENES 1..vuitiiiiiiiiit e e e et e e aaeas 6 279 31,8 23 0,1
Bénéfice d’exploitation (EBIT)...cucrevreurmassnsrasssssrnssrnsrnsssnsenssnnns 12 209 61,8 5822 30,3
Amortissements et dépréciations .........ccureimreiieirmiriinininean 1 395 7,1 1353 7,0 1 385 7,0
EBITDA normalisé - 7 325 37,1 7 152 37,2 7 307 37,1
EBITDA .cicicicimrsusnesanasanssesssasrsssass s s s s sanasasasasasannssnnnnnnnnnns 13 604 68,9 7 175 37,4
Bénéfice normalisé attribuable aux porteurs d’actions d’AB
1 = 3 357 17,0 3 586 18,7
Bénéfice attribuable aux porteurs d’actions d’AB InBev ......... 9 509 48,1 3 606 18,8
Pour la période de six mois se terminant le 30 juin
Millions d'USD 2013 2012
Activités opérationnelles
=TT T 1o T PP TPPPTTUPPTPN 10 369 4539
Réévaluation de l'investissement initiale dans Grupo Modelo ... (6 415) -
Intéréts, impots et éléments non-cash inclus dans le bENEfiCe ... ......uviuiiiiiiiiiiii e 3478 2797
Flux de trésorerie d’exploitation avant les changements du fonds de
roulement et de I'utilisation des ProViSIONS .......ceeeeesssssssssreserrrrerrennessessssssssssssessrssrsnssnnnnssnns 7 432 7 336
Changement du fonds de rOUIEMENE. ..u.irieiei i e e e e e enens (1 539) (1 156)
Contributions aux plans et utilisation des ProViSioNS ... ...oiiviiiii e (282) (453)
INEErELS €t IMPOLS (PAYES)/TEGUS ..uetneeneit ittt et e e et e e e et e e e et ee e et et e e e ea e e e e en e e e eet e aeneen e eaneenaennen (2 528) (1 849)
(DTN T [T o o L=t =Y ol L= TP 601 717
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles........ccceirmirerrnsirirnsrrsinsrnrernn. 3 684 4 595
Activités d’'investissement
DEPENSES d/INVESTISSEMENT MEEEES. .. iu ittt it e et e e e e e rr e e e e aanns (1329) (1139)
Acquisition et cession de filiales, sous déduction de la trésorerie acquise/cédée. (16 880) (1 346)
Produits nets de cessions d’obligations @ COUrt tEIME .......vuuieniieiii et eenas 6 703 (1)
Produits nets sur cession d’actifs détenus en vue de 1a VENLE ......cceuviiiiiiiiiiiiiiiiieei e 4 787 -
U T PP PP (214) (49)
Flux de trésorerie provenant d’activités d'investissement.........ccooemiirmiimeiinnnn.. (6 933) (2 535)
Activités de financement
D1V e 1= o Ta F=To o T Y=Y TP (4 562) (3 079)
(Remboursement)/EmiSSIONS d/@MPIUNES . v.u.utiuieretie s etie et e et e e e e et et e ea e een e et e enaeanen 6 309 (315)
Emissions d'actions de Capital ........oviieiiiiiiiiiii e 41 95
Trésorerie pergues sur l'instrument d’actions diffErées.........c.viuiiiiiiiiiii e 1 500 -
Autre (incluant charges financiéres nettes autres QU INEErELS).....u.vvviriiieit i 11 (214)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement........ccurirmirrrnsirsirssrrs . 3 299 (3513)
Augmentation/ (diminution) de la trésorerie et équivalents de trésorerie .......cccreirmriranrnnnss 50 (1453)

1 2012 comme rapporté, ajusté pour refléter les £ffaine application rétrospective de la norme &s/iAS 19Avantages au personng/oir Annexe 3Résumé des
principales méthodes comptables

2 Le chiffre d'affaires net des accises. Dans de membpays, les accises constituent une grandeemiesi colits de la biére facturés a nos clients



1.2. Performance financiere

Afin de faciliter la compréhension de la performarsous-jacente d’AB InBev, la société présentes danrapport de gestion du
conseil d’administration les volumes consolidéegtrésultats allant jusqu’au niveau du bénéfiexploitation (EBIT) normalisé de
2012 sur une Base de référence 2012, et commeetelésultats sont inclus dans le calcul de lassanice organique. De plus, la
Base de référence 2012 reflete les effets du eandé la responsabilité de gestion de I'EquatéutuePérou a la zone Amérique
latine Sud. Ces pays étaient repris précédemmens kdazone Amérique latine Nord, donc sans impachigeau consolidé. Le
bénéfice, le flux de trésorerie et le bilan sordspntés sur une base rapportée pour 2012, ajustésgfléter les effets d’'une
application rétrospective d'lAS 19Avantages au personn@loir Note 3Résumé des principales méthodes comptpables

Tant du point de vue comptable que du point dedaigestion, AB InBev est constituée de huit segsdtactivités incluant les

activités d’Exportation et Sociétés Holding commuéibme segment. A I'issue du rapprochement avapGmModelo, les activités

de celui-ci sont rapportées sur base de la préspmgraphique dans les segments suivants : lestéstbieéres et emballage sont
rapportées dans la nouvelle zone Mexique, les it&tiespagnoles sont rapportées dans la zone Edeop®uest et les activités

d’export sont rapportées sous le secteur d'Exportat Sociétés Holding.

Le tableau ci-dessous présente un apercu de larpemce d’AB InBev Pour la période de six moisesentnant le 30 juin 2013 (en
millions d’'USD, a I'exception des volumes en milied’hectolitres). Les commentaires qui y sonttifsladont basés sur des chiffres
de croissance interne.

Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

AB INBEV AU NIVEAU MONDIAL de référence Scope! étrangeéres interne 2013 interne
Volumes totaux (milliers d'hls) .......... 199 195 1746 - (5108) 195 833 (2,6)%
Produits......cooovvviiiiii 19 685 154 (624) 540 19 756 2,7%
Colts des ventes ...........ceevvvririnnnnnnns (8 258) (72) 209 (235) (8 355) (2,9)%
Marge brute.......... 11 427 83 (414) 305 11 401 2,7%
Frais de distribution (1950) (4) 83 (65) (1936) (3,4)%
Frais commerciaux et de marketing.... (2 765) (19) 79 (162) (2 869) (5,9)%
Frais administratifs ................coc (1082) (11) 26 (7) (1074) (0,6)%
Autres produits/charges d'exploitation 292 (2) (30) 148 408 50,6%
EBIT normalisé.........ccccvvivevivinnnnnnnnn. 5922 47 (257) 218 5930 3,7%
EBITDA normalisé....... . 7 307 66 (298) 250 7 325 3,4%
Marge EBITDA normalisé .................. 37,1% 37,1% 25 bps

Au cours des six premiers mois de 2013, AB InBesneegistré une croissance de son EBITDA de 3,4%s ajue la marge
d’EBITDA a augmenté de 25 points de base pourrattei37,1%.

Les volumes consolidés ont diminué de 2,6% lesmekide nos propres biéres enregistrant une bas38% et les volumes non-
biére une baisse de 4,4%. Les volumes des margieesgres ont baissé de 1,1%, avec Budweisecladiint une croissance globale
de 7,2%. Les marques prioritaires sont celles auiednent le potentiel de croissance le plus élés chaque segment de
consommation important et pour lesquelles la sééidtestit le plus en termes de marketing.

Les produits consolidés ont augmenté de 2,7% piteindre 19 756 m d’'USD, avec une croissance dedyits par hl de 5,6%. Sur
une base géographique constante (c'est-a-direneim&t I'impact d’une croissance plus rapide ddess pays a plus faibles produits
par hl), la croissance interne des produits pargriogressé de 6,4%.

Les Colts des Ventes (CdV) consolidés ont augm#mt2,9% soit 5,9% par hectolitre. Sur une base rg@bigue constante, les
CdV par hectolitre se sont accrus de 6,5%.

VOLUMES

Le tableau ci-dessous présente I'évolution desmekide ventes par zone et les commentaires yfsedatit basés sur des chiffres
de croissance interne. Les volumes n'incluent patesient les marques et les licences d’AB InBevs dgalement les marques de
tiers que la société brasse en tant que sousrratasi que les produits de tiers que la sociéédv a travers son réseau de
distribution, particulierement en Europe de I'Ouéss volumes vendus via ses activités d’expontagiant repris séparément.

2012 Base % de

de Croissance croissance

Milliers d’hectolitres référence Scope interne 2013 interne
AMERQUE AU NOFG .. eveiiiiieeiie i 62 676 162 (2 113) 60 725 (3,4)%
Mexique.........coveeueee. 3315 - 7 3322 0,2%
Amérique latine Nord 56 546 786 (2114) 55 217 (3,7)%
Amérique latine Sud. . 18 556 - (1184) 17 373 (6,4)%
Europe de I"OUESE ....cuiviiiiii e 14 392 - (1012) 13 379 (7,0)%
Europe centrale et de I'ESt .......cceveviiiiiiiiiiiiic e 11 295 - (1135) 10 160 (10,1)%
Asie-Pacifique 28 026 923 2571 31 521 9,2%
Activités d’Exportation et Sociétés Holding . 4 389 (126) (127) 4 136 (3,0)%
AB InBev au niveau mondial .....cicireimreirensinainnneieinenanees. 199 195 1746 (5108) 195 833 (2,6)%

Les volumes totaux deAmérique du Nord ont baissé de 3,4%. La société estime que legeventx détaillants corrigées des jours
de vente ont diminué de 2,8%. Les volumes de Baraide la société aux Etats-Unis d’Amériques omsigade 3,4% et les ventes
aux détaillants de biere locale américaine corsgdes jours de vente ont baissé de 3,8%. Cettsebai principalement due a
impact des mauvaises conditions météorologiqueteda pression constante sur les revenus disigsnies consommateurs, bien

! Voir glossaire.



que la société ait constaté une amélioration dedateces du secteur au cours des derniers moiselngss aux détaillants de biere
locale américaine corrigées des jours de venteuitl'impact négatif du calendrier de la féte oatile américaine (4 juillet) qui a
entrainé un report d'une partie du volume de jujniliet 2013. La société estime que sa part decheai).S a baissé sur base des
ventes aux détaillants corrigées des jours de \astgentiellement en raison de pertes de part dehéaour les marques bon marché
dues a la pression sur les revenus disponiblesaeix &tratégies de réduction de I'écart de prixeelgs marques bon marché et
premium.

Au Canada, les volumes ont baissé de 3,4% suite a une halessdroits d'accises au Québec au quatrieme tiiends 2012, aux
mauvaises conditions météorologiques dans I'Onttries provinces de I'Atlantique, ainsi qu'a uaéfesse du secteur.

Mexique: La société estime que les volumes du secteusibods mexicain ont légérement baissé durant lmjgresemestre en
raison d'une économie faible. Les volumes locatixladient en juin, apres la finalisation du rapgrement, une hausse de 0,2% par
rapport & la période équivalente de 2012. Les vetulocaux de Grupo Modelo ont diminué de 0,6% demsix premier mois de
2013. La société estime que la part de marché&adiéesa Iégerement faible sur les six premiers meikannée.

Amérique Latine Nord (LAN) les volumes totaux ont reculé de 3,7% avec desnedude biére affichant une baisse de 4,2% et
ceux des boissons non alcoolisées, un recul de. A8%Brésil, les volumes de biére ont baissé dée4dd a une consommation qui
a subi 'impact des dates du Carnaval précocestliegremier trimestre, de conditions météorolagiiplus défavorables, de
l'inflation élevée des denrées alimentaires etad@ible croissance du revenu disponible, partigtiet compensé par de meilleurs
conditions météorologiques durant le second trireet détente de I'inflation des denrées alimeesafaisant augmenter les
revenus disponibles des consommateurs, des volsupgdémentaires générés par la Coupe des Confiathérde la FIFA en juin
2013 et de I'exécution de notre programme commilenéidsé. Les marques premium continuent de générercroissance des
volumes a deux chiffressous I'impulsion de Budweiser et de Stella Artois.

Amérique Latine Sud (LAS): Les volumes totaux ont diminué de 6,4%, les voluderos propres biéres affichant une baisse de
5,3% et les volumes non-biéres, une baisse de E&%rgentine, les volumes de biéres ont baiss& 3, le résultat de conditions
macro-économiques difficiles, ainsi qu'a un temgdativement froid durant le premier trimestre 2018 société estime qu’elle a
gagné des parts de marché sur les cing premiesspuoar lesquels les données sont disponibles, raoptar la famille de Quilmes et
Stella Artois.

Europe de I'Ouest:les volumes de nos propres bieres ont diminué 1#&,7alors que les volumes totaux ont enregisteéhaisse

de 7,0%.Les volumes de nos propres biéres en Belgiquermrgistré une baisse de 6,3%, notamment en raigae thible
performance du secteur due a des températuresnextrént froides. En Allemagne, les volumes de noprps biéres ont diminué
8,8% a cause d'un secteur faible et d'une penmpadele marché due principalement a notre augnientdé prix ainsi que par des
activités promotionnelles dans le secteur de ladgalistribution durant le premier trimestre 20165 volumes ont subi 'impact du
temps humide et des inondations qui ont touchédeneuses régions d'Allemagne, affectant principalet la marque Hasseréder
dans ses bastions régionaux. Au Royaume-Uni, m@@s volumes, cidre inclus, ont diminué de 6,9%&metellement en raison de
la faiblesse du secteur due a un printemps fraadsdciété estime que sa part de marché a été vegatit impactée par la pression
promotionnelle continue dans le secteur de la gralistribution. Toutefois, Budweiser a gagné dedet de marché a la fois dans le
secteur de I'Horeca et celui de la grande distilout

Europe centrale & de I'Est (CEE) Les volumes ont baissé de 10.1%. En Rugdegeyolumes de biéres ont reculé de 13,1%, les
restrictions sur les ventes, le marketing et l&itistion ont mené a une performance faible dallistrie. Bud continue de générer
une bonne croissance avec des volumes qui ontgeagde 20% sur le premier trimestre 2013 et undgpart de marché estimé a
40 points de base. En Ukraine, les volumes de d@mediminué de 5,6% avec la majeure partie de betisse résultant de la faible
performance du secteur due aux records de chutesigie et de froid enregistrés au premier trime&diS et de la hausse des prix
liée aux ajustements de droits d'accise.

Asie-Pacifigue (APAC) Les volumes de biere de la Zone Asie-Pacifiqueentssolides et enregistre une croissance de 9%E2P%6.
Chine, les volumes de biere ont enregistré unesaoce de 9.1%, grace notamment a la croissareectkur ainsi qu'a des hausses
de parts de marché. Nos marques prioritaires agemnind’enregistrer une croissance bien supériewsdl@ des autres marques de
notre portefeuille, progressant de 12.4%. La sécéstime avoir gagné des parts de marché surrigspcemiers mois de I'année
pour lesquels les données sont disponibles.

ACTIVITES OPERATIONNELLES PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Les tableaux ci-dessous donnent un résumé desparices de chaqgue zone géographique (en millid#S[; les volumes étant en
milliers d’hectolitres) et les commentaires s'yéaént sont basés sur les chiffres financiers iern

Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

AB INBEV AU NIVEAU MONDIAL de référence Scope étrangeres interne 2013 interne
Volumes 199 195 1746 - (5108) 195 833 (2,6)%
ProduitsS.....ccvvvivieiiiiiincini i 19 685 154 (624) 540 19 756 2,7%
Colits des ventes ...........ceevvvririinnnnnns (8 258) (72) 209 (235) (8 355) (2,9)%
Marge brute ........... 11 427 83 (414) 305 11 401 2,7%
Frais de distribution (1 950) (4) 83 (65) (1 936) (3,4)%
Frais commerciaux et de marketing.... (2 765) (19) 79 (162) (2 869) (5,9)%
Frais administratifs ............c.ceeeiinnns (1082) (11) 26 (7) (1 074) (0,6)%
Autres produits/charges d'exploitation 292 (2) (30) 148 408 50,6%
EBIT normalisé........ccovvviviiniiiinninnnns 5922 47 (257) 218 5930 3,7%
EBITDA normalisé......... 7 307 66 (298) 250 7 325 3,4%
Marge EBITDA normalisé 37,1% 37,1% 25 bps




Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

AMERIQUE DU NORD de référence Scope étrangéres interne 2013 interne
VOIUMES .o 62 676 162 - (2 113) 60 725 (3,4)%
Produits............. 7 953 7 (13) 15 7 962 0,2%
Co(ts des ventes (3 266) (10) 3 6 (3 266) 0,2%
Marge brute........... 4 688 (3) (10) 21 4 696 0,5%
Frais de distribution ...............cceevinien (664) 11 3 15 (635) 2,4%
Frais commerciaux et de marketing.... (895) (11) 2 (21) (925) (2,3)%
Frais administratifs .............ccoceeennie, (236) - - 4 (231) 1,7%
Autres produits/charges d'exploitation 29 - - 3 31 8,9%
EBIT normalisé .........ovvvvnieeiniiinneennnns 2922 (3) (5) 22 2 936 0,8%
EBITDA normalisé....... 3328 (3) (6) 1 3320 0,0%
Marge EBITDA normalisé .................. 41,8% 41,7% (6) bps
Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

MEXIQUE de référence Scope étrangeéres interne 2013 interne
VOIUMES .o 3 315 - - 7 3322 0,2%
Produits............. 374 - 19 17 410 4,4%
Co(ts des ventes (146) - (7) 10 (143) 6,7%
Marge brute .......... 228 - 12 26 267 11,6%
Frais de distribution (39) - (2) 6 (35) 16,1%
Frais commerciaux et de marketing.... (80) - (3) 16 (67) 19,9%
Frais administratifs ...........cccovvviennns (47) - (2) 15 (34) 31,4%
Autres produits/charges d'exploitation 21 - - (15) 7 (70,5)%
EBIT normalisé.......ccvvvviveeninienennnnnn, 83 - 6 49 137 58,8%
EBITDA normalisé....... 113 - 8 48 169 42,2%
Marge EBITDA normalisé .................. 30.3% , 1 093 bps
Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

AMERIQUE LATINE NORD de référence Scope étrangeres interne 2013 interne
VOIUMES .1viviiiiiiiiiiin e 56 546 786 - (2 114) 55217 (3,7)%
ProduitS......cvviiiiiiieie e 5199 132 (515) 239 5 055 4,6%
Colits des ventes ..........ocvvevnnevnnnnnn. (1678) (50) 173 (169) (1723) (10,1)%
Marge brute .......... 3522 83 (342) 70 3332 2,0%
Frais de distribution (653) (14) 68 (66) (666) (10,2)%
Frais commerciaux et de marketing.... (631) (14) 71 (121) (696) (19,2)%
Frais administratifs ..............cocevvinien (272) (8) 26 (11) (264) (3,9)%
Autres produits/charges d'exploitation 172 (2) (32) 165 302 95,9%
EBIT normalisé .......oeeuvvvieneiniiinannnen, 2136 45 (210) 36 2008 1,7%
EBITDA normalisé.......ccoovvevvivnneennnns 2 486 61 (247) 85 2 384 3,4%
Marge EBITDA normalisé .................. 47,8% 47,2% (55) bps
Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

AMERIQUE LATINE SUD de référence Scope étrangeéres interne 2013 interne
VOIUMES .o e 18 556 - - (1184) 17 373 (6,4)%
Produits......cooviviiiiiii 1477 - (131) 174 1520 11,8%
Co(ts des ventes (601) - 51 (44) (594) (7,2)%
Marge brute .......... 876 - (80) 131 927 14,9%
Frais de distribution ...............ccceinie, (139) - 15 (27) (151) (19,1)%
Frais commerciaux et de marketing.... (169) - 13 (24) (180) (14,0)%
Frais administratifs ................ceeenii (50) - 2 (4) (52) (7,3)%
Autres produits/charges d'exploitation (7) - 1 4) (10) (53,7)%
EBIT normalisé .....covvvevvviiineiniiinennnn, 511 - (50) 73 534 14,3%
EBITDA normalisé.... 605 - (56) 80 628 13,2%
Marge EBITDA normalisé .................. 40,9% 41,3% 52 bps
Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

EUROPE DE L'OUEST de référence Scope étrangeres interne 2013 interne
VOIUMES . v 14 392 - - (1012) 13 379 (7,0)%
Produits............. 1768 - (7) (76) 1685 (4,3)%
Co(ts des ventes (761) - 4 36 (721) 4,7%
Marge brute........... 1007 - (3) (40) 964 (4,0)%
Frais de distribution (188) - - 10 (177) 5,5%
Frais commerciaux et de marketing.... (339) - 2 (3) (340) (0,8)%
Frais administratifs ...........cocovvvinennns (127) - - 6 (121) 4,5%
Autres produits/charges d'exploitation 6 - - 2 8 35,9%
EBIT normalisé .......oceuvvvienieniiinennnnn, 360 - (1) (25) 334 (6,9)%
EBITDA normalisé....... 529 - (1) (39) 489 (7,4)%
Marge EBITDA normalisé .................. 29,9% 29,0% (95) bps



Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

EUROPE CENTRALE ET DE L'EST de référence Scope étrangeéres interne 2013 interne
VOIUMES et 11 295 - - (1 135) 10 160 (10,1)%
Produits............. 826 - (10) (74) 742 (9,0)%
Colts des ventes (455) - 5 39 (411) 8,5%
Marge brute........... 371 - (5) (35) 330 (9,6)%
Frais de distribution ................ccceeuvee. (98) - 1 20 (77) 20,5%
Frais commerciaux et de marketing.... (208) - 3 26 (180) 12,2%
Frais administratifs .............ccoceeennie, (51) - 1 5 (45) 9,5%
Autres produits/charges d'exploitation 2 - - (2) - (79,8)%
EBIT normalisé .......cccvvvviveeniniinennnnnn, 15 - - 13 28 85,8%
EBITDA normalisé....... 114 - (1) 4 117 3,1%
Marge EBITDA normalisé .................. 13,8% 15,7% 184 bps
Variation des % de

2012 Base monnaies Croissance croissance

ASIE-PACIFIQUE de référence Scope étrangéres interne 2013 interne
VOIUMES et 28 026 923 - 2571 31 521 9,2%
Produits............. 1 306 30 29 255 1619 19,5%
Colts des ventes (750) (19) (16) (132) (916) (17,6)%
Marge brute .......... 556 10 13 123 702 22,0%
Frais de distribution (110) (3) (2) (21) (137) (19,3)%
Frais commerciaux et de marketing.... (337) 4) (7) 42) (390) (12,6)%
Frais administratifs .............ccooeeennnen, (122) (3) (3) (18) (146) (15,0)%
Autres produits/charges d'exploitation 47 - 1 - 48 0,1%
EBIT normalisé ........ovvvvnieenniiinneennnns 35 1 2 41 78 117,5%
EBITDA normalisé....... 188 4 5 73 270 38,7%
Marge EBITDA normalisé .................. 14,4% 16,7% 231 bps
Variation des % de

ACTIVITES D’EXPORTATION ET 2012 Base monnaies Croissance croissance
SOCIETES HOLDING de référence Scope étrangeres interne 2013 interne
Volumes .. 4 389 (126) - (127) 4136 (3,0)%
Produits............. 781 (14) 5 (9) 762 (1,1)%
Co(ts des ventes (601) 7 (4) 18 (580) 3,1%
Marge brute .......coovviiiiiiiiie 179 (7) 1 10 182 5,6%
Frais de distribution ......................0. (57) 2 - (3) (58) (5,6)%
Frais commerciaux et de marketing.... (106) 9 - 7 (89) 7,7%
Frais administratifs .............ccooveeennen, (178) - - (4) (181) (2,0)%
Autres produits/charges d'exploitation 21 - - (1) 20 (6,1)%
EBIT normalisé .......oeeuvvvienceninennnes, (139) 4 1 9 (126) 6,7%
EBITDA normalisé.......ccooevevvvivnneennnns (56) 4 1 (1) (52) (1,2)%

PRODUITS

Les produits consolidés ont progressé de 2,7% gibeindre 19 756m d’USD, avec une croissance dedufis par hl de 5,6%. Sur

une base géographique constante (c'est-a-direreimaht I'impact d’une croissance plus rapide daes pays a plus faibles produits
par hl), la croissance interne des produits par pogressé de 6,4% stimulée par des amélioratioqortefeuille et des initiatives

dans la gestion des produits.

coUTS DES VENTES

Les Colts des Ventes (CdV) ont augmenté de 2,98 &,9% par hl. Sur une base géographique consiast€dV par hl ont
augmenté de 6,5%, est due en premier lieu a I'angatien du colt des produits de base et des c&ifgrabuction les Zones
Amérique latine Nord, Amérique latine Sud et Asieffique, alors que les pressions exercées suoli@s en Amérique du Nord se
sont relachées grace a I'amélioration de I'empeeite production pour nos innovations.

CHARGES D’'EXPLOITATION

Les charges d’exploitation totales ont augment#, @ sur les six premiers mois de 2013:

« Lesfrais de distribution ont augmenté de 3,4% en 2013, avec de faibles aiistribution aux Etats-Unis d’Amérique
compensé par notre propre distribution au Brésdestodts de travail et de transport plus élevéArgentine, la Chine et le
Brésil.

¢ Lesfrais commerciaux et de marketingont augmenté de 5,9% en 2013 suite a 'augmentalis investissements dans les
marques d'’AB InBev et l'innovation dans la plupalés Zones et particulierement au Brésil pendanCdmpe des
Confédérations de la FIFA.

¢ Lesfrais administratifs ont augmenté de 0,6%.

e Les autres revenus d’exploitation ont totalisé 408m d’'USD en 2013 comparé a 292mS@Uen 2012. La hausse est
essentiellement due a une augmentation des megineiation gouvernementales liées a nos investeEnts au Brésil..



BENEFICE D'EXPLOITATION NORMALI,SI'E AVANT AMORTISSEMENTS ET
DEPRECIATIONS (EBITDA NORMALISE)

L’EBITDA normalisé reste relativement stable emiernominal et enregistre une hausse en interngddé & 7 325m d’USD avec
une marge de I'EBITDA de 37,1%, soit une croissantarne de 25 points de base.

RAPPROCHEMENT ENTRE EBITDA NORMALISE ET PROFIT ATTRIBUABLE AUX
ACTIONNAIRES

L’EBITDA et 'EBIT normalisés sont des indicateunsilisés par AB InBev pour démontrer les performemsous-jacentes de la
société.

L’EBITDA normalisé est calculé sans tenir comptes @dfets suivants du bénéfice attribuable aux postele capitaux propres
d’AB InBev : (i) intéréts minoritaires, (ii) impotsur le résultat, (ii) quote-part dans le résulies entreprises associées, (iv) colts
financiers nets, (v) codts financiers nets nonim&mis, (vi) éléments non-récurrents (incluant #éductions de valeurs non
récurrentes) et (vii) dépréciations, amortissementgductions de valeurs.

L'EBITDA et I'EBIT normalisés ne sont pas des inalieurs de comptabilité conformes aux normes cortggdBRS et ne doivent
pas étre considérés comme une alternative au loénéfiribuable aux porteurs de capitaux propredaan gu'indicateur de
performance opérationnelle ou comme une alternaivdlux de trésorerie en tant qu’indicateur deuitiggé. Il n’existe pas de
méthode de calcul standard pour 'EBITDA et I'EBfibrmalisés et la définition de 'EBITDA et de I'EBInormalisés selon
AB InBev ne peut pas étre comparée a celle d'aste®tés.

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD Annexe 2013 2012!
Bénéfice attribuable aux actionnaires d’AB INBEV .....cccuiremmressrmsssrsnsmmsessrssssnsnnnn 9 509 3 606
INtEréts MIiNOritaires .ovvuvveeniiiiieeiireiie e e 860 933

Bénéfice 10 369 4539
Imp6t sur le résulta 9 849 732
Quote-part dans le résultat des entreprises associées. 13 (283) (328)
Co(ts financiers nets non récurrents ...........cc.ocuueeees 8 19 1
COULS fINANCIEIS MEES 1evuiitieit it ettt ettt e et et e et e e e et e e e e e aas 8 1255 878
Eléments non-récurrents au-dessus de I'EBIT (dépréciations non-récurrentes incluses) .. 7 (6 279) (23)
Bénéfice d'exploitation (EBIT) avant éléments Non-récurrents .........ceeiirennirennnns 5930 5799
Amortissements et dépréciations 1 395 1353
EBITDA NOrMAliS@...iieuiiieuiriasinnasirnnsimmasimsssimsssimmssmmmsssmssssmmssmmmassmssssssssssnnssssssssnnsses 7 325 7 152

Les éléments non-récurrents sont soit des prodaitsles charges qui surviennent de maniére naniéég et ne font pas partie des
activités normales de I'entreprise. lls sont préseséparément car ils se révelent, en raisorudediie et de leur nature, essentiels
dans la compréhension de la performance durabkejaoante de I'entreprise.

Les détails sur la nature des éléments non-rédsrsertrouvent en annexé&e®Ements non-récurrents

IMPACT DES DEVISES ETRANGERES

Les taux de change des devises étrangéres ontpatirsignificatif sur les états financiers. Le &l suivant présente les produits
par devise et en pourcentage pour les périodesmséant au 30 juin 2013 et au 30 juin 2012:

2012 Base

2013 de référence

[D2e] | 1= [ a1 aTor=1 12 NPT PPN 38,8% 38,8%
Réal brésilien 24,1% 25,6%
N (V=T 2 1o s 11 o] I PPN 8,1% 6,6%
D 6,7% 7,0%
Dollar canadien .. 4,8% 5,1%
Peso argentin ..... 4,7% 4,5%
Peso mexicain . 2,6% 2,5%
Rouble russe... 2,5% 3,0%
YU 7,7% 6,9%

1 2012 comme rapporté, ajusté pour refléter les £ffaine application rétrospective de la norme &e/iAS 19Avantages au personng/oir Annexe 3Résumé des
principales méthodes comptables
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Le tableau suivant présente I'EBITDA normalisé gavise et en pourcentage pour les périodes sen@niraiu 30 juin 2013 et au 30

juin 2012 :
2012 Base
2013 de référence
[D2e] | 1= [ a1 aTor=1 12 NP PPN 41,0% 40,6%
Réal brésilien ......... . 31,7% 33,9%
Dollar canadien ... . 5,2% 5,4%
Peso argentin...... . 5,1% 4,8%
Yuan chinois..... . 3,8% 2,6%
EUFO..ccvvivieinennnen . 3,7% 4,7%
Peso mexicain ..... . 2,8% 2,2%
Rouble russe....... . 0,8% 0,8%
Autre .............. 5,9% 5,0%
BENEFICE

Le bénéfice normalisé attribuable aux porteursagstaux propres d’AB InBev a atteint 3 357m d’USf»if un BPA normalisé de
2,09 USD) au premier semestre 2013 par rappo$@6t d’'USD (BPA normalisé de 2,24 USbau premier semestre 2012 (pour
plus de détails, se référer a 'annexeMddification des capitaux propres et résultats pation). Le résultat attribuable aux porteurs
de capitaux propres d’AB InBev pour le premier sgmee2013 s’est élevé & 9 509m d'USD par rapp@686m d’'USD pour le
premier semestre 2012, et inclut les impacts stévan

Colits financiers nets (excluant les codts finarsci@n-récurrents nets)ont totalisé 1 255m d'USD au premier semestre
2013 par rapport a 878m d'USD au premier seme$tt2.4 a charge d’intéréts nette a augmentée pasepale 883m
d’'USD au premier semestre 2012 a 900m d’USD au jgresemestre 2013 principalement en raison du fiearent du
rapprochement avec Grupo Modelo. Les autres résuftaanciers de (126) m d’'USD au premier semeg0é3
comprennent un gain de 105m d’USD sur les instrasndérivés détenus a des fins de couvertures aesgonmes de
paiements fondés sur des actions. Au premier seen2812, les autres résultats financiers de 198u$D’ comprenaient
un gain de 390m d’USD sur de tels dérivés. Cessgaih été compensés par des colts encourus sunarture du risque
de change ainsi que des paiements de frais basirdes taxes sur les opérations financiéres ldacesdre normal des
activités du groupe. Les charges de désactualisdéq153) m d’'USD au premier semestre 2013 ontnaatg comparé au
premier semestre 2012 suite au traitement comptabi®rmes IFRS pour I'option de vente associéevebtissement, en
mai 2012, dans Cerveceria Nacional Dominicana §AD) en République dominicaine, ce qui se tragaitune charge
non-cash d’approximativement 30m d’'USD par trimestr

Les colts financiers nets non-récurrentd9) m d’'USD au premier trimestre 2013 compar@)am d’'USD au premier
trimestre 2012. Les colts financiers nets non-réais comprennent (100) m d’USD relatifs aux frdisngagement et
d'utilisation encourus sur la ligne de crédit 20&4@uscrite dans le cadre du rapprochement avecoGgplelo. Ces colts
ont été partiellement compensés par le gain de jueteur sur les instruments dérivés détenus dinesle couvertures
d’'un instrument d’actions différées lié au rappmmient avec Grupo Modelo. Au 30 juin 2013, I'instenh d’actions
différées était couvert a hauteur de 93% a unmpoyen d'environ 67 EUR par action résultant en aim gle juste valeur
de 81m d’USD;

Quote-part dans le résultat des entreprises assscZ33m d’'USD au premier semestre 2013 comparé a 3P88D au
premier semestre 2012, imputable aux résultats rd@dGModelo au Mexique. Suite au rapprochement dlABev et
Grupo Modelo, AB InBev consolide Grupo Modelo selaiméthode d’intégration globale dans son rapmbermédiaire
non-audité, et non plus comme quote-part danssidted des entreprises associées, a partir dn£2{i3.

Impdts sur le résultaau premier semestre 2013, I'imp6t sur le résiiEevait a 849m d’USD avec un taux d’imposition
effectif de 7,8% par rapport & 732m USau premier semestre 2012 avec un taux d'imposgitectif de 14,8% La
baisse du taux d'imposition effectif résulte denégure non imposable des gains non-récurrentsfrali juste valeur de
la participation initiale d’AB InBev dans Grupo Meld, des gains sur les dérivés détenus a des éirouavertures des
programmes de paiements fondés sur des actiorchasigement du mix de bénéfices au profit des plighant des taux
marginaux d’imposition inférieurs ainsi qu'a desatages fiscaux additionnels. Sans tenir comptéetiet des éléments
non récurrents, le taux d'imposition effectif nofisé était de 15,8% au premier semestre 2013 ca@mpat4,7% au
premier semestre 2012 ;

Bénéfice attribuable aux intéréts minoritaire860m d'USD au premier semestre 2013 soit ungsegdar rapport aux
933m d'USD au premier semestre 2012, essentiellement emrdista dépréciation du réal brésilien par rappardollar
américain.

1 2012 comme rapporté, ajusté pour refléter les efiaine application rétrospective de la norme &itAS 19Avantages au personn@Voir Annexe 3Résumé des
principales méthodes comptables
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1.3. Situation de liquidité et ressources financieres

FLUX DE TRESORERIE

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Flux de trésorerie provenant des activités 0perationNellES..........vvuuiiriieiiiiiiie e e e 3684 4 595
Flux de trésorerie provenant d’activités d’investissement... (6 933) (2 535)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement .............ccovvenveniennnee 3 299 (3513)
Augmentation/(diminution) de la trésorerie et équivalents de trésorerie ...........cesimreniinnnnns 50 (1453)
Flux de trésorerie provenant des activités opératimelles
Pour la période de six mois se terminant le 30 juin
Millions d'USD 2013 2012!
27T o<1 T PP PRPP 10 369 4 539
Réévaluation de l'investissement initiale dans Grupo Modelo ... . (6 415) -
Intéréts, impots et éléments non-cash inclus dans le bENéfiCe ..........vvuiiiiiiiiiiiii i 3478 2797
Flux de trésorerie d’exploitation avant les changements du fonds de

L er L 7 432 7 336
roulement et de l'utilisation des ProvisSions ......ciciiiirerirsrirerera s s s sarnnnns
Changement du fonds de FOUIEMENE. .. ...vuieiieii e e e e erans (1 539) (1 156)
Contributions aux plans et utilisation des provisions.. (282) (453)
Intéréts et impots (payés)/regus .. (2 528) (1 849)
Dividendes regus ..........coceviviiiiinninnnn. . 601 717
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles...........cccirimniirmniiiminninien.. 3 684 4 595

Le flux de trésorerie net provenant des activifgérationnelles d’AB InBev a atteint 3 684m d’USDcaawrs du premier semestre de
2013 comparé a 4 595m d’USD au cours du premieestmde 2012. La baisse du flux de trésoreriestde résultat d’'une charge
d’intérét plus élevée, des impdts payés et deriati@n négative du fond de roulement au premienesdre 2013.

Les modifications du fonds de roulement au cousspitemiers semestres 2013 et 2012 refletent deaumvplus élevés des fonds de
roulement par rapport a ceux enregistrés en fimrdéa, partiellement en raison de la saisonnaliés. thangements du fonds de
roulement au cours du premier semestre de 2013nggattivement impactés par les paiements liés aprrses d'investissements
de projets de 2012, qui avaient en moyenne desaachs de paiement plus longues.

Flux de trésorerie provenant des activités d'invesgsement

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Dépenses d'INVeStiSSEMENT METEES. .. . uu it ettt et e et e e e e a e eeneeneen (1 329) (1139)
Acquisition et cession de filiales, sous déduction de la trésorerie acquise/cédée...........oovuvirreninninns (16 880) (1 346)
Produits nets de cessions d’obligations a court terme ........ccccovvvveiiviniinnennnnns 6 703 (1)
Produits nets de cession d‘actifs détenus en vue de la vente . 4 787 -
Autre . (214) (49)
Flux de trésorerie provenant d’activités d’'investissement (6 933) (2 535)

Le flux de trésorerie net utilisé dans les act&itlinvestissement est passé de 2 535m d’'USD auvipresemestre 2012 a 6 933m
d’'USD sur le premier semestre de 2013. L'évolutilentrésorerie utilisée dans les activités d'inessinent au cours du premier
semestre 2013 est principalement expliquée paatsaction avec Grupo Modelo et la vente, par Gipdelo, de ses activités
américaines a Constellation Brands. Voir égaleriane 6Acquisitions et cessions de filiales.

Les dépenses d'investissement net d’AB InBev étalerl 329m d’USD au premier semestre 2013 et Hg9in d’'USD au premier
semestre 2012. Sur le total des investissemenssréatisés en 2013, environ 50% ont été réaliséguende I'amélioration des
installations de production de la société tandis 42% ont été réalisés dans le cadre d'investisssnhegistiques et commerciaux.
Environ 8% des investissements ont été réalisés|@mnélioration du matériel de bureau et I'acqtiisi de matériel informatique et
de logiciels.
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Flux de trésorerie provenant des activités de finagement

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
(DAY e 1= oo LT T 1< Y PPN (4 562) (3079)
(Remboursement)/ émissions d’emprunts.. 6 309 (315)
Emissions d’actions de capital .........cocvvvniiiiiiiiiennns 41 95
Trésorerie pergues sur I'instrument d’actions différées...... 1 500 -
Autre (incluant charges financiéres nettes autres qu'intéréts).... 11 (214)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement... 3 299 (3513)

Le flux de trésorerie net entrant provenant dewitét de financement s'élevait a 3 299m d’USD aenger semestre 2013, par
rapport a un flux de trésorerie sortant de 351306 au premier semestre 2012. Au premier trimeXds8, les flux de trésorerie
provenant des activités de financement reflétenfirancement du rapprochement avec Grupo Model® distribution de
dividendes plus élevée qu’en 2012 et les trésa@aecues sur I'instrument d'actions différéestietau rapprochement avec Grupo
Modelo.

La trésorerie, les équivalents de trésorerie ghlEsements a court terme dans les titres d’emputeinte société, moins les découverts
bancaires, s’élevaient au 30 juin 2013 a 6 910mSBDUA cette date, I'entreprise disposait d’'un manttal de liquidités de
11 575m d’USD disponibles a hauteur de 4 500m d'$80s la forme de lignes de crédit accordées atemge, 165m d’'USD sous
la forme de lignes de crédit accordées a courtedanae 6 910m d’USD en trésorerie, équivalentsédorerie et placements a court
terme dans les titres d’emprunt de la société, snlgia découverts bancaires. Bien qu’AB InBev pu&sgrunter de tels montants
pour répondre a des besoins de liquidité, la sba@ppuie principalement sur les flux de tréseréis aux activités d’exploitation
pour financer ses opérations. AB InBev a financéaprochement avec Grupo Modelo en utilisant wréign de la ligne de crédit
2012 et les surplus de trésorerie, les équivaimtsésorerie et les placements a court terme ldarigres d’emprunt que la société a
accumulés en attente de la cl6ture du rapprocheavest Grupo Modelo. En juin 2013, AB InBev a remiséua portion utilisée de
la ligne de crédit 2012 de 14,0 milliards d’'USDntactée dans le cadre du rapprochement avec Qrapelo et a cl6turé cette
ligne de crédit 2012.

RESSOURCES EN CAPITAUX ET CAPITAUX PROPRES

La dette financiére nette d’AB InBev a augmentérpatteindre 43 092m d’USD au 30 juin 2013, conteeld4m d’USD au 31
décembre 2012.

La dette financiére nette se définit comme la sonde® dettes courantes et non courantes porteusedréfs, augmentée des
découverts bancaires et diminuée de la trésolesielette financiere nette est un indicateur degoerénce financiere qui est utilisé
par le management d’AB InBev pour souligner ledéians de la position de liquidité globale de t&igté. L'entreprise estime que
la dette financiére nette est significative pous lavestisseurs en tant qu'un des principaux instnts de mesure que le
management d’AB InBev utilise pour évaluer ses mre@n matiere de désendettement.

Hormis I'impact des résultats d’exploitation horépdnses d'investissement, la dette nette a étéipmlement impactée par le
paiement relatif au rapprochement avec Grupo Modéiunué des trésorerie acquise et du produit eetadcession d'actifs a
Constellation (11,6 milliards d’USD), la trésorepergues sur I'instrument d’actions différées (hjBiards d’'USD), le paiement de
dividendes aux actionnaires d’AB InBev et d’Ambéy§ milliards d’'USD), le paiement d’intéréts etrdfidts (2,5 milliards d’'USD)

et I'impact des variations de taux de change desnaies étrangéres (13 m d’'USD d’augmentation dietee nette).

Le ratio endettement net / EBITDA normalisé a augiale 1,94x sur une base rapportée pour les dooiese terminant le 31

décembre 2012 a 2,75x sur une base rapportée gmuaiolize mois se terminant le 30 Juin 2013 (J@0&2 — Juin 2013 sur une
base rapportée) et 2,50x sur une base ajustéelgmdpuze mois se terminant le 30 Juin 2013, irwar la « base de référence
EBITDA » du rapprochement avec Grupo Modelo defmuikjuillet 2012 jusqu’au 30 juin 2013.

Les capitaux propres consolidés attribuables auteps de capitaux propres d’AB InBev au 30 juirl2G'élevaient a 47 491m

d’'USD, contre 41 154m d’'USD au 31 décembre 201&ffét combiné de I'affaiblissement des taux de gleade cléture du réal

brésilien et du peso argentin et le renforcemeinicralement des taux de change de cléture ded;ale la livre sterling, du peso
mexicain, du rouble russe et du yuan chinois stegiuit par un écart de conversion de 1 680m d'U3®plus amples détails sur les
mouvements de capitaux propres sont repris date Eénsolidé intermédiaire résumé non-audité desations des capitaux

propres.

De plus amples détails sur les préts et emprumteyrs d'intérét, les échelonnements de rembounseetdes risques de liquidité,
sont présentés a I'annexe R&ts et emprunts soumis a intéeét 'annexe 1Risques découlant des instruments financiers

1.4. Risques et incertitudes

Sous I'entente explicite que la liste des risquesngrés ci-dessous n'est pas exhaustive, les painxifacteurs de risques et
d’incertitudes auxquels AB InBev est confrontéetsi@crits ci-aprés. Des risques additionnels @édhinBev n'a actuellement pas
connaissance peuvent exister. En outre, il pewoyr @ertains risques qu'AB InBev estime étre na@mn#icatifs aujourd’hui, mais
qui pourraient s’avérer in-fine avoir un effet prdiciable. De plus, si et dans la mesure ou unridggsies décrits ci-dessous se
réalise, il peut se réaliser en combinaison avaatt®s risques, ce qui augmenterait I'effet préjadlle de ces risques. L'ordre dans
lequel les facteurs de risques sont présentésssibds n'est pas indicatif de la probabilité de leunvenance ou de I'ampleur de
leurs conséquences financieres.
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RISQUES LIES A AB INBEV, A LA BIERE ET A L'INDUSTRIE DE LA BIERE

AB InBev s’appuie sur la réputation de ses bieses, succes dépend donc de sa capacité a consereéborer I'image et la
réputation de ses produits actuels et a dévelappeimage et une réputation favorables pour deemuvproduits. Un événement,
ou une série d'’événements, qui nuirait de manigrefiative a la réputation d’'une ou plusieurs qas d’AB InBev, pourrait avoir
un effet préjudiciable sur la valeur de cette margusur le chiffre d’affaires généré par cettequarou activité. Par ailleurs, toute
restriction sur le style de publicité autorisés, feédias et les messages utilisés ou l'introductorestrictions similaires pourraient
contraindre le développement potentiel des marduB InBev et ainsi réduire la valeur de ses masgeiedes revenus liés.

AB InBev pourrait se trouver dans I'impossibilité grotéger ses marques et produits actuels essfetude défendre ses droits de
propriété intellectuelle, dont les marques comnadesi les brevets, les noms de domaine, les semeiserciaux et le savoir-faire,
ce qui pourrait avoir un effet défavorable sigrafit sur ses activités, ses résultats d'exploitases flux de trésorerie ou sa situation
financiére, et en particulier, sur la capacité d'lBev a développer ses activités.

Certaines opérations d’AB InBev dépendent des &ffaalisés par des distributeurs ou grossistespentants pour vendre les
produits d’AB InBev et il ne peut étre garanti ques distributeurs ne donneront pas la priorité saadecurrents d’AB InBev. De
plus, toute incapacité d’AB InBev a remplacer disributeurs improductifs ou inefficaces, touteitmion imposée a AB InBev
relative a I'achat ou a la prise de participati@nsl des distributeurs ou de grossistes suite aedéisctions contractuelles, des
changements de régulation ou de législation, autetprétation de la législation par des régulateurdes tribunaux pourraient avoir
un effet préjudiciable sur les activités, les réstalopérationnels et la santé financiére d’AB Be

Tout changement quant & la disponibilité ou au deig matiéres premiéres, des marchandises, dediéret de I'eau, pourrait avoir
un effet préjudiciable sur les résultats opératsa’AB InBev dans la mesure ou AB InBev ne réusas a gérer adéquatement les
risques inhérents a une telle volatilité, y-compiides arrangements de couverture et autresé®donclus par AB InBev ne
couvrent pas effectivement ou totalement les chmegés dans les prix des marchandises.

AB InBev compte sur des tiers importants, notamnug® fournisseurs-clés pour son approvisionnemendieerses matieres
premiéres destinées a la production de biére &bdEsons non-alcoolisées ainsi que pour le comtidment. La dénonciation ou
une modification significative des accords con@usc certains fournisseurs, ou le non-respect pdournisseur important de ses
obligations contractuelles, pourraient avoir devgsaretombées sur la production, la distributiofaetente de biére et de boissons
non-alcoolisées et donc avoir un effet préjudi@aslir les activités, les résultats opérationneks,flux de trésorerie ou la santé
financiere d’AB InBev. En outre, un nombre de magjimportantes sont a la fois données en licemtss drasseurs tiers et utilisées
par des sociétés sur lesquelles AB InBev ne disdaseun contrdle. Quand bien méme AB InBev vél#iqualité du brassage afin
de maintenir ses standards élevés, si I'une deneegues importantes ou co-entreprises, investisssnuans des sociétés dans
lesquelles AB InBev ne détient aucune participatiercontrdle ou si certains détenteurs de la lieehdB InBev sont victimes de
publicité négative, cela pourrait résulter en uetgbréjudiciable significatif sur les activitégslrésultats opérationnels, les flux de
trésorerie ou la situation financiére de AB InBev.

La concurrence sur ses divers marchés ainsi quauggmentation du pouvoir d’achat des acteurs adgfiss les canaux de
distribution d’AB InBev, pourrait imposer a AB InBele réduire ses prix, d'augmenter les dépenseseabtissement, les frais de
marketing et autres dépenses, ou pourrait emp@&dnBev d’augmenter ses prix pour compenser degscplus élevés et ainsi
imposer a AB InBev de réduire ses marges ou emtrédrperte de parts de marché. Toute dilutionnasjues d’AB InBev résultant
de la compétitivité pourrait également mener & érasion significative de la rentabilité d’AB InBeVout point cité ci-dessus
pourrait avoir un effet défavorable significatifrsles activités, la santé financiere et les réssilopérationnels d’AB InBev. De plus,
il existe des risques inhérents a 'innovation @t aouveaux produits introduits par AB InBev quupwient ne pas étre couronnés
de succes, la ou les concurrents pourraient épabtes de répondre plus vite & I'émergence de tiesviendances, telle que la
préférence croissante des consommateurs pour @es lairtisanalesi@ft beer$ produites par de petites brasseries.

La poursuite de la concentration des détaillants des marchés sur lesquels AB InBev est activerpitise traduire par une baisse
de rentabilité pour l'industrie de la biére dans sasemble et, indirectement, affecter négativerfemntésultats financiers d’AB
InBev.

AB InBev pourrait encourir des frais importants pse conformer aux diverses réglementations quisségt ses activités ou les
opérations des tiers sous licence, ou en raisowiaations ou des mises en cause de responsabditésapport avec ces
reglementations. Par ailleurs, les inquiétudes uhlip par rapport a la consommation de biére ebaiesons non-alcoolisées et
toutes restrictions en résultant pourraient causerdiminution significative de I'acceptation sdeide la biére et des boissons non-
alcoolisées et créer une tendance a s’éloignes derlsommation de ces produits, ce qui aurait fiat ééfavorable sur les activités
d’AB InBev, sa situation financiere et ses résaltiiexploitation.

Les activités d’AB InBev sont soumises a des réglaations environnementales susceptibles de I'expdsies frais de mise en
conformité significatifs et a des procédures julieis liées a I'environnement.

Les dispositions Iégales relatives a la concurrenaecontréle des concentrations, toute modificatipportée a celles-ci ou tout
changement dans leur interprétation et leur miseewre, pourraient affecter l'activité d’AB InBew les activités de ses filiales.

Ces dernieres années, l'industrie des boissonslaées, I'industrie alimentaire et I'industrie daesissons non alcoolisées ont fait
I'objet d'une attention publique et politique aceriCette attention accrue résulte des préoccupaénmmatiére de soins de santé
liées a l'usage nocif d'alcool (en ce compris laduite en état d'ivresse, et la consommation dilexcessive, abusive et par des
mineurs) ainsi que des préoccupations en matiesaudg telles que le diabéte et I'obésité liéseasumconsommation alimentaire et
de boissons non alcooliséesoft-drinkg. Une contre-publicité relative aux produits earques d’AB InBev ou la publication
d’études indiquant un risque général important datiisation des produits d’AB InBev ou des changents dans la perception des
consommateurs sur les produits d’AB InBev pourraiarire a la vente et a la consommation de prodlA8 InBev et pourrait
nuire a ses activités, ses résultats d'exploitaties flux de trésorerie ou sa situation financiere

L'évolution des préférences et des golts des comsteurs peut avoir un effet négatif sur la dematedproduits d’AB InBev. Les

préférences et godts des consommateurs peuvergeshde maniére totalement imprévue. Si AB InBeaantitipe pas ou ne répond

pas de maniéere appropriée a I'évolution des preba® et golts des consommateurs ou a I'évolution de nouvelles formes de
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média et de marketing, cela pourrait avoir comnreséquence un effet préjudiciable sur ses activiEs résultats opérationnels et
sa santé financiere.

L'industrie brassicole et le secteur des boissensgnt subir des changements défavorables en tetenggime fiscal; or, les taxes
représentent une part importante du co(t de la Hasturé aux consommateurs dans de nombreux fpayse augmentation des

droits d'accises et autres imp0ts indirects levdes produits d’AB InBev a tendance a avoir uietedéfavorable sur les revenus ou
les marges d’AB InBev en réduisant la consommagi@mérale et en poussant les consommateurs a sertwers des catégories de
boissons moins taxées. Par ailleurs, le fait d’isgpodes prix minimum constitue une autre forme étgulation fiscale pouvant

affecter la rentabilité d’AB InBev. En outre, ABBerv pourrait étre sujette a une imposition accrae ges autorités nationales,
locales ou étrangeres, a des taux d'impositionesuevenu plus élevés ou a des exigences et regtations fiscales nouvelles ou
modifiées. Une augmentation des accises sur & loi@ d'autres impdts pourraient avoir un effetjymti€iable sur les résultats

financiers d’AB InBev ainsi que sur ses résultagxploitation.

La saisonnalité des cycles de consommation et devaises conditions climatiques sur les marchédesguels AB InBev exerce
ses activités peuvent entrainer des fluctuatiorla demande de produits AB InBev et donc avoirrapdct négatif sur les activités
de la société, ses résultats d’exploitation ebsdésfinanciere.

Le changement climatique, ou des mesures juridjgéggementaires ou de marché, prises pour adresstangement climatique

pourraient avoir un effet préjudiciable a long tersur les activités et les résultats d’exploitadohB InBev. De plus, la raréfaction

de I'eau, ou une eau de qualité médiocre peuvéettaf AB InBev par 'augmentation des colts dedpmtion et des contraintes de
capacités qui pourraient avoir comme conséquenedfenpréjudiciable sur les activités et résultgigrationnels d’ AB InBev.

Etant donné qu’une fraction substantielle des #éfivd’AB InBev est menée sur les marchés émergdiisrope, d’Asie et
d’Amérique latine, ses activités et ses particggaisur ces marchés sont soumis aux risques aebrig@s aux opérations dans les
pays émergents, tels gu'entre autres, I'insurragpiolitique, I'interférence externe, les risquesaficiers, des changements dans la
politique gouvernementale, des changements padisicet économiques, des changements dans les melatitre pays, des actions
d’'autorités gouvernementales affectant le commetckes investissements étrangers, des réglememtasior le rapatriement de
fonds, l'interprétation et I'application des loisréglementations locales, la force exécutoirerdéside propriété intellectuelle et de
droits contractuels, les conditions de travailest teglementations du travail au niveau local,deetielle incertitude politique et
économique, I'application de contrdle de changendtionalisation ou |‘expropriation, la criminaligt I'absence de maintien de
I'ordre ainsi que les risques financiers incluantisque de liquidité, 'inflation, la dévaluatiole, risque lié a la volatilité des prix,
'échange de devises ou les défauts de paiementags. Ces risques liés aux marchés émergents ntrravoir un effet
préjudiciable sur les activités d’AB InBev, sesuléats d’exploitation et sa santé financiere.

Des événements économiques et politiques en Argergont susceptibles d’affecter nos opérations da&ngpays. En effet,

l'instabilité politique, la fluctuation économiqukes actions gouvernementales relatives a I'écoeangentine, la dévaluation du
pesos argentin, l'inflation et les conditions maéomnomiques détériorées en Argentine sont susteptd’avoir, et pourraient

continuer a avoir, un effet significatif défavoralsur les opérations, la condition financiére strésultats d’AB InBev en Amérique
latine Sud, Par ailleurs, si la situation éconoraigu politique en Argentine se détériore, nos dj#rs en Amérique latine Sud
pourraient étre soumises a des restrictions sugpltaires en vertu d’'un nouveau régime argentirtifela change de devises, au
rapatriement d'exportations ou a I'expropriatiom tél régime pourrait avoir un effet préjudiciable la liquidité et les opérations
d’AB InBev, ainsi que sur sa capacité a accédasdands depuis I'Argentine.

Si I'un des produits d’AB InBev est défectueux atilcse trouve qu'il contienne des agents contamisaAB InBev peut, en dépit
du fait qu’elle ait des couvertures d’assuranceoglpits » appropriées, étre confrontée a des ragfeeproduits ou autres éléments
de risque, qui pourraient avoir des répercussioéfavdrables sur ses activités, sa réputation, sespectives, ses résultats
d'exploitation et sa situation financiére.

AB InBev peut ne pas étre en mesure d'obteninntement nécessaire a ses futurs besoins enwagpitan refinancement et fait
face a des risques financiers en raison de soramidendettement et de conditions de marché incestaAB InBev pourrait étre
obligé a lever des fonds supplémentaires pour essitis futurs en capitaux ou refinancer sa dettgele soit par un financement
public ou privé, soit par des relations stratégsqae autres accords et il ne peut y avoir aucusarasce que le financement, si
nécessaire, puisse étre disponible a des condititésessantes, ou puisse étre disponible toutt.cdB InBev s’est fortement
endettée en concluant plusieurs facilités de ce&ditor éenior credit facilitiey et en accédant aux marchés obligataires de tamps
autre en fonction de ses besoins financiers. Laiepalu bilan consolidé d’AB InBev représentée par ld dette restera
significativement plus élevée par rapport a satposiistorique. Le niveau de dette plus élevé d'liBev pourrait avoir des
conséquences significativement défavorables sur 1ABev, y compris (i) augmenter sa vulnérabilité efaaux difficultés
économiques générales et a I'environnement éconmdg secteur, (i) limiter sa flexibilité danspknification ou la réaction aux
évolutions des activités et du secteur dans le§BdhBev opere, (iii) altérer sa capacité a obtelds financements supplémentaires
dans le futur (iv) obliger AB InBev a augmenter sapital (éventuellement dans le cadre de conditdsmarché défavorables) et
(v) résulter pour AB InBev en un désavantage carectiel par rapport a ses concurrents moins erefettéa capacité d’AB InBev a
rembourser et a renégocier sa dette en cours sbrdaire de I'état du marché. Des conditions d#falvies, en ce compris
récemment I'importante volatilité des prix et léntuption de liquidité dans les marchés de crédihizeau mondial, ainsi que la
pression a la baisse sur la capacité de crédiedeics émetteurs sans tenir compte de leur fanemdiere sous-jacente, pourraient
augmenter les colits au-dela de ce qui est actusiielbudgété. Ces colts pourraient avoir un impéagatf sur les flux de trésorerie
d’AB InBev et/ou ses résultats d'exploitation. Hasp AB InBev a réduit le montant des dividende®elipia distribué les dernieres
années, et pourrait continuer a limiter le montieg dividendes qu’elle distribuera en raison derseeau d’endettement et de sa
stratégie visant a donner priorité a la réductiensdn endettement. En plus, une révision a la dalsscrédit rating d’AB InBev
pourrait avoir un effet préjudiciable significastir I'aptitude d‘AB InBev a financer ses activitésurantes ou a refinancer son
endettement existant. En outre, dans I'hypothéseABuUINBev échouerait a refinancer tout ou une pade ses obligations
financiéres a leur échéance ou échouerait a mebiliss capitaux propres supplémentaires ou descinaents par endettement ou
en cas de nécessité, a réaliser des produits paveatdes d'actifs, cela aurait un effet signiffcatéfavorable sur sa situation
financiere et ses résultats d'exploitation.

Les résultats d’AB InBev pourraient étre négativetadfectés par I'augmentation des taux d'int@i&n que AB InBev conclut des
conventions de swap de taux d'intérét pour gémerisque de taux d'intérét et conclut égalementcdesentions des swaps de taux
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d’intérét et de change pour gérer a la fois saquesde change et son risque de taux sur les péissifEiers soumis a intérét, il ne
peut y avoir aucune assurance que ces instrumeietst €fficaces dans la réduction des risques éritgéra I'exposition d’AB InBev
aux variations de taux d'intérét.

Les résultats d'exploitation d’AB InBev sont soumis fluctuations des taux de change. Toute vanates taux de change entre les
monnaies fonctionnelles des sociétés d'exploitatié® InBev et le dollar américain aura une incidersur son compte de résultat
consolidé et son bilan lorsque les résultats desoe®tés d'exploitation seront convertis en USDrpétablissement des comptes.
Par ailleurs, il ne peut y avoir aucune assuramedeg politiques en place pour gérer les prixmdaseres premieres et les risques de
change dans le but de protéger I'exposition d’ABew a ceux-ci seront en mesure de couvrir efficararfes effets d'une telle
exposition au change des devises, spécialemerledang terme. En particulier, des incertitudescanant la crise de la dette
souveraine dans la zone euro pourraient résultenervolatilité accrue des taux de change de I'etirendre plus difficile pour AB
InBev de couvrir efficacement les effets de I'exfior au change de devises en euro. En outre nktsuments financiers utilisés
dans le but d'atténuer le risque de change etlesuautres efforts réalisés pour mieux faire cpoedre les passifs d’AB InBev en
devises a ses flux de trésorerie pourraient emraime augmentation des co(ts.

La capacité des filiales d’/AB InBev a remonter detrésorerie peut étre soumise a diverses congdiorimitations. L'incapacité
négativement la capacité d’AB InBev a payer desddivdes et avoir par ailleurs un impact négatif sam activité, ses résultats
d'exploitation et sa situation financiére.

L'incapacité d’AB InBev a générer d'importantes gmmies et d'améliorer ses marges, grace a deatin@s visant a améliorer son
efficacité opérationnelle, pourrait nuire a sa abiiité et a sa capacité d'atteindre ses objdatidsciers.

AB InBev peut ne pas étre en mesure de mener adgiemouvelles acquisitions et intégrations d'emisep ou restructurations.
AB InBev ne peut faire des acquisitions nouvelles gi elle peut identifier des candidats adéquasedle peut atteindre un accord
avec ceux-ci. AB InBev peut ne pas étre en mesein@eher a bien de telles transactions. Par aillélertelles transactions peuvent
nécessiter certains engagements, ce qui peut @wompact potentiel sur le profil de risque finarail’AB InBev. En outre, le prix
gu’AB InBev paierait dans de futures acquisitionsifpait s'avérer trop élevé en raison de factewlkiptes.

Le rapprochement avec Grupo Modelo a exposé ABunBdes risques liés a la cldture de la transacéiaes codts significatifs
liés au rapprochement, et a des difficultés patdati liées a I'intégration de Grupo Modelo dars dpérations existantes d’AB
InBev, et a I'extraction de synergies résultantlaldéransaction. Dées lors qu’AB InBev a financé éprochement avec Grupo
Modelo par le biais d'une facilité de crédit senfsenior credit facility et d’obligations non garanties, AB InBev a enecoune
augmentation du niveau de sa dette. La capacitB thBev a rembourser sa dette existante dépendraatalitions de marché. Des
conditions de marché défavorables pourraient autgnées colts au-dela de ce qui est prévu. Dectilss pourraient avoir un effet
significatif défavorable sur les flux de trésoregiéou les résultats d’exploitation d’AB InBev. Batre, une incapacité a refinancer
tout ou une partie substantielle de ces detteguteles deviennent exigibles, auraient un effgn#icatif défavorable sur la
situation financiére et les résultats d’exploitat@fAB InBev. Par ailleurs, en raison du rapprochatmavec Grupo Modelo et de
I'endettement financier qui y est lié, des agerdesiotation pourraient revoir a la baisse la notat’AB InBev et réduire cette
notation & un niveau inférieur & son niveau actuebute révision a la baisse de la notation pouansidérablement nuire a la
capacité d’AB InBev a financer ses opérations cat@set a refinancer la dette encourue en vuendeder le rapprochement avec
Grupo Modelo (en ce compris en augmentant son d@ihprunt) et pourrait nuire sensiblement a laation financiére, aux
résultats d’exploitation et a la rentabilité d’ABBev (en ce compris sa capacité a refinancer sessadettes existantes). Enfin,
malgré I'importance des économies de frais estipdes synergies de revenus estimées, des oppégdgtcroissance commerciale
attendues, des économies de colts estimées, bédéfces, synergies et autres avantages estimédalaadre du rapprochement
avec Grupo Modelo, il n'y a aucune certitude que @eantages et bénéfices se réaliseront, en teaybssvou par apres, dans le
cadre du rapprochement avec Grupo Modelo. Touiltééfce, tout retard matériel ou tout colt inadieans le cadre du processus
d’intégration pourrait dés lors avoir un effet sfgratif défavorable sur nos opérations, nos rédslti’exploitation et notre situation
financiére.

Si les activités d’AB InBev ne se développaient pasmme prévu, des charges de dépréciation de gboolwid’autres actifs
incorporels, pourraient devoir étre supportéeseehir. De telles charges pourraient étre sigrtifiea et avoir un effet néfaste sur
les résultats d’exploitation et la santé financi&/AB InBev.

Bien que les opérations d’AB InBev a Cuba soiergmjtativement non significatives, sa réputatiomowerciale globale pourrait
souffrir ou faire face & des contrdles réglemeatasupplémentaires en raison de ses activités a €ubdu fait que Cuba soit
identifié par les Etats-Unis comme un état comntairéi du terrorisme et est la cible de sanctiommémiques et commerciales de
la part les Etats-Unis. Si les investisseurs déendale liquider ou alors céder leurs investissémdans des entreprises qui ont des
activités d’ampleur diverse a Cuba, le marché eulaur des titres d’AB InBev pourraient étre négahent impactés. De plus, la
|égislation américaine, a savoir la "Loi Helms-Burt autorise des actions en justice pour dommagéséits a I'encontre de
quiconque impliqué dans des transactions portantdes propriétés confisquées sans aucune compmmsad la part du
gouvernement cubain a des personnes qui étaieépaglie ol sont devenus des ressortissants desktist Bien que cette
disposition de la Loi Helms-Burton soit actuellemsunspendue, les plaintes s’accumulent en dépiette suspension et pourront
étre défendues si cette derniére est levée. Umenasxt prévalant de la Loi Helms-Burton ont étéigi§es a AB InBev. AB InBev
ne peut actuellement pas exprimer de jugement quintvalidité de telles demandes ou quant au desitdemandeurs d’intenter de
telles actions.

AB InBev peut ne pas étre en mesure de recruteleaetenir du personnel clé et de le gérer effitare, ce qui pourrait perturber
les activités d’AB InBev et avoir un effet défavbla significatif sur la situation financiere d’ABnBev, de son bénéfice
d'exploitation et sa position concurrentielle.

Par ailleurs, AB InBev pourrait étre exposée agtéses, des conflits et des arréts de travail otalentissement dans ses activités
ou celles de ses fournisseurs, ou une interrugiomne pénurie de matieres premieres pour n'impgued autre motif, ce qui
pourrait conduire a un impact négatif sur les cd(®8 InBev, ses gains, sa santé financiére, seaani de production et sa capacité
a continuer ses activités. La production d’AB InBesut également étre affectée par des arréts ouatigtissements de travalil
touchant ses fournisseurs, ses distributeurs etifiseurs au détail et de logistique soit en raderdifférends concernant des
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conventions collectives du travail actuelles awscdyndicats et dans le cadre de négociations wesles conventions collectives,
soit en raison de difficultés financieres desditsrfiisseurs, ou pour toutes autres raisons. Un deréravail ou un ralentissement
dans les unités d’AB InBev pourrait interromprernsport des matieres premiéres provenant deosesigseurs ou le transport de
produits a ses clients. Ces perturbations pourraientrarier les relations d’AB InBev avec ses fosseurs et ses clients et
pourraient avoir des effets durables sur son aétivéme aprés que les conflits avec sa main d'caiemeété résolues, et y compris
a la suite d'une contre-publicité.

AB InBev fait appel a des systéemes de technologid’idformation pour développer, transmettre etharer des informations
électroniques. Bien qu’AB InBev prenne plusieursicas pour anticiper des ruptures potentielles danffux d’'information, de
telles ruptures pourraient avoir un impact sur desivités d’AB InBev. Par exemple, si des tiers eot accés aux données
confidentielles ou aux informations stratégiquesRiinBev et se sont appropriés ces informationgeswont rendues publiques, ceci
pourrait nuire & la réputation d’AB InBev ou a léntage concurrentiel dont AB InBev bénéficie. Deofagénérale, des ruptures
technologiques pourraient avoir un effet significdéfavorable sur les activités, les résultatspleitation, les flux de trésorerie ou
la situation financiére d’AB InBev

L’activité d’AB InBev et ses résultats d'exploitai pourraient étre négativement affectée par destraphes sociales, techniques,
naturelles, physiques ou autres.

Les montants couverts par les assurances d’AB Imgevent ne pas suffire. Si un sinistre non assunén sinistre dont le montant
dépasse le montant couvert devait se produire, paliarait nuire aux activités d’AB InBev, a sesulésts d'exploitation et a sa
situation financiere.

AB InBev est exposé au risque d'une récession radu d'une récession dans un ou plusieurs dprsespaux marchés, a la
volatilité des marchés de capitaux et de crédits k& crise économique et financiére (tel que, gg@mple, des préoccupations
récentes relatives a la crise de la dette souveidans la zone euro et a la dette fédérale amdgjcaie qui pourrait résulter en une
réduction du chiffre d’affaires et du bénéfice, leaconsommation de biére dans de nombreux paysldaquels opére AB InBev est
étroitement liée aux conditions économiques géagrat aux variations du pouvoir d’achat. Une pdtesau une aggravation des
niveaux de perturbation et de volatilité de marciservée récemment pourrait avoir un effet préjable sur la capacité
d’AB InBev d'accéder a des capitaux, a ses acsivit€sultats d'opérations, situation financiérsiajoe sur le cours de ses actions et
de ses certificats américains représentatifs dast{ADS).

AB InBev exerce ses activités et commercialisepgesuits dans certains pays qui sont moins dévémppnt moins de stabilité
dans les systémes juridiques et les marchés fiaema@t sont potentiellement plus corrompus queniésux d'affaires en Europe et
aux Etats-Unis. Dés lors, ces pays présententdausques politiques, économiques et opérationBédsn qu’'AB InBev s’engage a
mener ses activités de facon légale et éthiqueoaformité avec les exigences Iégales locales etriationales et les standards
applicables & ses activités, il existe un risquelga employés ou représentants des filiales, t8acii€es et associées, joint-ventures
ou autres intéréts commerciaux d’AB InBev prenrdg® mesures qui violent les lois et reglementat@nsigueur interdisant, de
fagon générale, les versements illicites aux fomcthires de gouvernements étrangers dans le bitedio ou de conserver des
marchés, en ce compris les Iégislations relativés @onvention de 'OCDE de 1997 sur la lutte cerfx corruption d’agents
publiques étrangers dans les transactions comnegciaternationales (telle que la loi américainéicanruption (J.S. Foreign
Corrupt Practices Agtet la loi britannique anticorruptiotJ(K. Bribery Ac}).

Le rapport de contrdle qui fait partie intégranterdpport annuel d’AB InBev est préparé par un c@ssaire qui n’est pas controlé
par le US Public Company Accounting Oversight Bo@@@AOB). L'absence de contréle du PCAOB en Belgigmpéche que le
PCAOB puisse évaluer régulierement les auditsfetifer des controle de qualité des commissairéfs an Belgique, y compris
du commissaire d’AB InBev. Par conséquent, lesstisgeurs aux Etats-Unis et ailleurs pourraierg ptivés des avantages de ces
controles du PCAOB.

AB InBev est actuellement, et pourrait étre a faveengagée dans le cadre de procédures et deslifudiciaires, y compris de

procédures collectives. Des dommages significptifsrraient en résulter. Compte tenu des incertituileérentes a ces litiges, il est
possible qu’AB InBev puisse contracter des dettés suite de procédures judiciaires et de plaiate®n encontre (en ce compris
celles qu’elle ne considére pas actuellement codiaet raisonnablement possibles), ce qui pourvair ain effet défavorable sur

l'activitt d’AB InBev, ses résultats d'exploitatioges flux de trésorerie ou sa situation financiéres obligations latentes

importantes sont présentées dans I'annexeaakifs éventuelsles états financiers intermédiaires résumeés ndités.

RISQUES PROVENANT D'INSTRUMENTS FINANCIERS

L'annexe 28 des états financiers consolidés de 201Annexe 19 de ces états financiers intérirsaiésumés non-audités sur les
Risques provenant d'instruments financieentiennent des informations détaillées sur I'esifpan de I'entreprise aux risques
financiers et sur ses politiques de gestion degies.

1.5. Evénements survenus apreés la cloture

Nous vous prions de vous référer a I'annexe 23édets financiers intérimaires résumés non-audit€&nements survenus apres la
cloture

1.6. Information sectorielle ajustée

Vu la nature évolutive de I'opération réalisée a@apo Modelo, et afin de faciliter la compréhensie la performance sous-
jacente de la société, AB InBev a mis a jour séoriation sectorielle pour la publication des réssl mais également pour la revue
interne par le management. Cette présentation igppeLa Base de référence 2012 ») inclut, a desdé comparaison, les résultats
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des activités de Grupo Modelo acquises par AB InB®mmme si I'opération avait été cléturée au 4 jadl2. A lissue du
rapprochement, les opérations de Grupo Modelo sapportées dans les segments suivants en fonceorewt position
géographique : les activités brassicoles et deitondement du Mexique sont inclus dans la nouvElbme Mexique, I'activité
espagnole, dans la Zone Europe de I'Ouest etVig&iil'exportation dans le segment des activitéxgbrtation et sociétés holding.

La Base de référence 2012 reflete également letsafe I'application rétrospective d’'lAS 1%wantages au personn@loir Note 3
Résumé des principales méthodes compthleiete transfert de la responsabilité de gestier’Bquateur et du Pérou a la zone
Amérique latine Sud. Ces pays étaient repris p&nétent dans la zone Amérique latine Nord, donc $mpsct au niveau
consolidé.

1Q 2012 base 2Q 2012 base 3Q 2012 base 4Q 2012 base 2012 base
AB INBEV AU NIVEAU MONDIAL de Référence de Référence de Référence de Référence de Référence
VOIUMES .ot 93178 106 018 119 638 111 987 430 821
ProduitS.....ccviviiiiiiiec e 9 332 10 353 11 622 11 621 42 927
Colts des VeNntes ......ccovvvieeniiiiiieiieeene (3 849) (4 409) (4 876) (4 620) (17 754)
Marge brute .......ocovieiiniiiii 5483 5944 6 746 7 001 25173
Frais de distribution ............ccoceeviiiiiiiiinnns (941) (1 008) (1 079) (1 054) (4 082)
Frais commerciaux et de marketing............ (1 265) (1 500) (1573) (1465) (5 803)
Frais administratifs ...........cccoviiiiiiiniinninns (512) (570) (746) (716) (2 544)
Autres produits/(charges) .........cocovevunennnn 125 167 246 255 793
EBIT normalisé................ 2 890 3032 3 594 4 021 13 537
EBITDA normalisé....... 3 555 3752 4 359 4 814 16 480
Marge EBITDA normalisé .........covvvninvnennns 38,1% 36,2% 37,5% 41,4% 38,4%

1Q 2012 base 2Q 2012 base 3Q 2012 base 4Q 2012 base 2012 base
AMERIQUE DU NORD de Référence de Référence de Référence de Référence de Référence
Volumes . 29 778 32 898 33799 28 664 125139
Produits............. 3731 4222 4 315 3759 16 028
Co(ts des ventes.... (1533) (1733) (1774) (1576) (6 615)
Marge brute. .......... 2198 2 489 2 541 2183 9412
Frais de distribution . (316) (348) (346) (309) (1 319)
Frais commerciaux et de marketing. (422) (473) (472) (427) (1794)
Frais administratifs ...........cccoviiiiiiiiiinnnnnns (120) (116) (117) (100) (452)
Autres produits/(charges) .........cocoveviunennen 11 17 18 17 64
EBIT NOrmMaliSé ....ccvuivniiniiieiniiieeeeeeeeeens 1352 1570 1624 1 365 5911
EBITDA Normalisé.......ccovevevvivnnienieinnnenns 1 552 1776 1828 1579 6 735
Marge EBITDA normalisé ........ccocevvevvinnnnnns 41,6% 42,1% 42,4% 42,0% 42,0%

1Q 2012 base 2Q 2012 base 3Q 2012 base 4Q 2012 base 2012 base
MEXIQUE de Référence de Référence de Référence de Référence de Référence
VOIUMES .ot - 3315 9 531 10 192 23 038
ProduitsS.....ccviviiiiiiieic e - 374 1095 1147 2616
Co(ts des VENtES .....uvvuvirieiiiiiiiieii e - (146) (451) (416) (1 014)
Marge brute .......coviieiiiiie - 228 644 731 1602
Frais de distribution ............ccocoeviiiiiiiinnns - (39) (119) (112) (270)
Frais commerciaux et de marketing. - (80) (220) (215) (515)
Frais administratifs .......... - (47) (142) (148) (338)
Autres produits/(charges) - 21 57 24 102
EBIT normalisé... - 83 220 279 582
EBITDA normalisé....... - 113 306 358 777
Marge EBITDA normalisé .. 30,3% 28,0% 31,2% 29,7%

1Q 2012 base 2Q 2012 base 3Q 2012 base 4Q 2012 base 2012 base
AMERIQUE LATINE NORD de Référence de Référence de Référence de Référence de Référence
VOIUMES v 29 411 27 135 29 674 36 163 122 382
ProduitS......ovvviiiiiii 2 808 2 392 2 680 3388 11 268
Colts des VeNntes ......ceovvveenciiiiiiiiieeenae (880) (798) (863) (979) (3 519)
Marge brute ........ccovieiiniiiii 1928 1594 1817 2 410 7 748
Frais de distribution ..........c.cooviiiiiiininannn. (347) (306) (291) (333) (1277)
Frais commerciaux et de marketing............ (317) (315) (285) (288) (1204)
Frais administratifs ...........cccoviiiiiiiniinnnnns (134) (139) (211) (128) (612)
Autres produits/(charges) .........coeveviienennnnn 84 88 118 136 426
EBIT NOrmMaliSé ....covuvvniiniieeiiiiieeeeeeeeeens 1214 922 1148 1797 5081
EBITDA Normalis€ .......ccuvvenieniiiniiiinienneenns 1383 1103 1329 1972 5787
Marge EBITDA normalisé ........ccccvvevviunnnnns 49,3% 46,1% 49,6% 58,2% 51,4%
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AMERIQUE LATINE SUD

1Q 2012 base
de Référence

2Q 2012 base
de Référence

3Q 2012 base
de Référence

4Q 2012 base
de Référence

2012 base
de Référence

VOIUMES .1uiviiiiiiiii e
Produits......cooiviiiiiiii
CoUits des VENLES ....uvvvuniiriiiiiieeiieeiieeiines
Marge brute .........coooveiiiiiiiii
Frais de distribution ..........cccooviiiiiiininnannns
Frais commerciaux et de marketing............
Frais administratifs .....................

Autres produits/(charges)
EBIT normalisé................

EBITDA normalisé.......
Marge EBITDA normalisé ...........coevveninnnnen

EUROPE DE L'OUEST

10 945
871
(330)
541
(79)
(87)
(25)
(5)
346
392
45,0%

1Q 2012 base
de Référence

7611
606
(271)
335
(61)
(82)
(25)
(3)
165
212
35,0%

2Q 2012 base
de Référence

8192
694
(280)
413
(70)
(85)
(29)

5

235
278
40,1%

3Q 2012 base
de Référence

11 348
1039
(363)

676
(87)
(83)
(30)

6

483

536

51,6%

4Q 2012 base
de Référence

38 097
3209
(1 244)
1966
(296)
(336)
(108)
4
1228
1419
44,2%

2012 base
de Référence

Volumes
Produits
Colts des VeNntes ......ccovvvieeniiiiiiciiieeene
Marge brute ........ccooveiiiiiiiii
Frais de distribution ............coovviiiiiininnnn
Frais commerciaux et de marketing............
Frais administratifs ...........cocoveiviiinininnnnnns
Autres produits/(charges) ........ccccvvvenennnn
EBIT NOrmalisé ......ccuuvevvnieiiniiiieiiineiinennns
EBITDA Normalisé.......ccovevvvnviiiniinineinnnnnns
Marge EBITDA normalisé .........ccccevvevveunnenns

EUROPE CENTRALE ET DE L'EST

6198
757
(338)
419
(87)
(156)
(69)

3

110
194
25,6%

1Q 2012 base
de Référence

8194
1011
(423)

589
(101)
(183)

(58)
4

250

335

33,1%

2Q 2012 base
de Référence

7913
968
(404)
564
(95)
(171)
(64)
7

241
323
33,3%

3Q 2012 base
de Référence

7329
914
(390)
524
(87)
(154)
(68)
11
226
312
34,1%

4Q 2012 base
de Référence

29 634
3650
(1 555)
2 095
(369)
(663)
(259)
24

827
1163
31,9%

2012 base
de Référence

VOIUMES .ot e
Produits.............
Colts des ventes ...
Marge brute ..........
Frais de distribution ....................

Frais commerciaux et de marketing.
Frais administratifs .....................

Autres produits/(charges)
EBIT NOrmalisé ......ccuuvvvvnieiiniiiieiiineiinennns
EBITDA Normalisé.......ccovevvvnviiiniiiineinnnenn,
Marge EBITDA normalisé ..........cccevvvveeneenns

ASIE - PACIFIQUE

4322
305
(181)
124
(41)
(87)
(27)
(2)
(33)
16
5,1%

1Q 2012 base
de Référence

6973
521
(274)
247
(58)
(121)
(24)

4

48

99
18,9%

2Q 2012 base
de Référence

6 547
467
(248)
219
(47)
(87)
(26)

3

63
110
23,6%

3Q 2012 base
de Référence

4943
375
(211)
164
(39)
(105)
(37)
0
(17)
32
8,6%

4Q 2012 base
de Référence

22 785
1668
(914)

754
(184)
(400)
(113)

5
62

257

15,4%

2012 base
de Référence

VOIUMES .ot
Produits......cooiviiiiiiii
CoUits des VENLES ....vvvvuniiriiiiiieeieeiieeiines
Marge brute ........cooveiiiiiiiiii
Frais de distribution ...........ccoovviiininininn
Frais commerciaux et de marketing............
Frais administratifs ...........cocovviiiiiiiniinnnnns
Autres produits/(charges)
EBIT normalisé ...
EBITDA normalisé.......
Marge EBITDA normalisé .........ccccevvevvennnenns

ACTIVITES D’EXPORTATION ET
SOCIETES HOLDING

10 914
538
(326)
212
(45)
(139)
(57)
25

(4)

71
13,1%

1Q 2012 base
de Référence

17 113
768
(423)
345
(65)
(198)
(65)
22

38
117
15,2%

2Q 2012 base
de Référence

19 779
859
(468)
391
(73)
(194)
(67)
25

83
164
19,0%

3Q 2012 base
de Référence

9 862
525
(347)
178
(51)
(140)
(86)
49
(50)
44
8,5%

4Q 2012 base
de Référence

57 667
2 690
(1 565)
1125
(235)
(670)
(274)
121

67

396
14,7%

2012 base
de Référence

VOIUMES .1viviiiiiiii e
ProduitS.....ocviviieiiiieci e
Colts des VeNntes ......ccovevveeniiiiiieiiieene
Marge brute .....c.covvviiiiiiiii
Frais de distribution ...........ccoovviiiinininnn
Frais commerciaux et de marketing............
Frais administratifs ............ccoociviiiiininnn
Autres produits/(charges) ..........coocevunennee
EBIT NOrmMaliSé ....covuvvniiniieeiiiiieeeeeeeeeens
EBITDA Normalisé.......ccovvvvvviiiiinieinnnnnn.

1611
322
(260)
62
(27)
(57)
(81)
9
(95)
(53)

2778
459
(341)
118
(30)
(49)
(96)
13
(45)
(3)

4202
544
(389)
156
(38)
(60)
(90)
13
(19)
22

3 487
473
(338)
136
(37)
(54)
(119)
12
(62)
(21)

12 079
1798
(1 328)
471
(132)
(220)
(386)
47
(221)
(54)
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2. Déclaration du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration d’Anheuser-Busch InBeV/SA atteste au nom et pour le compte de la sécd’'a sa connaissance,
(a) les états financiers consolidétermédiaires résumés, établi en conformité aegedrternational Financial Reporting Standards
sur les états financiers intermédiaires (IAS 349 tpie publiés par I'International Accounting StartiBoard (IASB) adopté par
I'Union Européenne, donne une image correcte éfdidu patrimoine, de la situation financiere et disultats de la société et des
entreprises comprises dans la consolidation, ete(bjpport de gestion intermédiaire contient upos¥¢ fidele des informations
exigées en vertu de l'article 13, 88 5 et 6 deréd Royal du 14 novembre 2007 relatif aux obl@aides émetteurs d’instruments

financiers admis a la négociation sur un marchienégnté.
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3.

Rapport du Commissaire

i

pwec

RAPPORT DU COMMISSAIRE AU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE ANHEUSER-
BUSCH INBEV SA SUR L’EXAMEN LIMITE DES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
INTERMEDIAIRES RESUMES POUR LA PERIODE DE SIX MOIS CLOSE LE
30 JUIN 2013

Introduction

Nous avons procédé a I'examen limité de I'état consolidé intermédiaire résumé de la situation
financiére de Anheuser-Busch InBev SA et de ses filiales arrété au 30 juin 2013, ainsi que du compte
de résultats consolidé intermédiaire résumé, de I'état consolidé intermédiaire résumé du résultat
global, de I'état consolidé intermédiaire résumé des variations des capitaux propres et du tableau des
flux de trésorerie consolidé intermédiaire résumé pour la période de six mois close a cette date, ainsi
que les notes explicatives. L'établissement et la présentation de ces états financiers consolidés
intermédiaires résumés conformément a la norme IAS 34 « Information financiére intermédiaire »,
telle que publiée par le conseil des Normes Comptables Internationales (IASB) et telle qu'adoptée par
1'Union Européenne, relévent de la responsabilité du conseil d’administration. Notre responsabilité
consiste & émettre une conclusion sur ces états financiers consolidés intermédiaires résumés, sur la
base de notre examen limité.

Etendue de ’examen limité

Nous avons effectué notre examen limité conformément a la norme internationale ISRE 2410
« Examen limité d’informations financiéres intermédiaires effectuél par I'auditeur indépendant de
I'entité» ainsi qu’aux normes du « Public Company Accounting Oversight Board (United States) ».
Notre examen a consisté 2 demander des renseignements, principalement auprés des responsables
financiers et comptables, et a mettre en ceuvre des procédures d’analyse et d’autres procédures
d’examen limité. La portée d'un examen limité est considérablement moindre que celle d’un controle
plénier conduit en conformité avec les normes internationales d’audit ou les normes des « Public
Company Accounting Oversight Board (United States) » et, en conséquence, ne nous permet pas
d’obtenir I'assurance d’avoir pris connaissance de tous les éléments significatifs qu'un contréle plénier
aurait permis d’identifier. Nous n’exprimons donc pas une opinion d’audit.

PwC Bedrijfsrevisoren cvba, burgerlijke vennootschap met handelsvorm - PwC Reviseurs d'Entreprises scrl,
société civile a forme commerciale - Financial Assurance Services

Maatschappelijke zetel/Siége social: Woluwe Garden, Woluwedal 18, B-1932 Sint-Stevens-Woluwe

T: +32 (0)2 710 4211, F: +32 (0)2 710 4299, www.pwc.com

BTW/TVA BE 0429.501.944 / RPR Brussel - RPM Bruxelles / ING BE43 3101 3811 9501 - BIC BBRUBEBB /
RBS BE89 7205 4043 3185 - BIC ABNABEBR
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Conclusion

Sur la base de notre examen limité, aucun fait n’a été porté a notre connaissance qui tendrait a
indiquer que les états financiers consolidés intermédiaires résumés ci-joints n’ont pas été établis, sous
tous égards significativement importants, conformément a la norme IAS 34 « Information financiére
intermédiaire », telle que publiée par le conseil des Normes Comptables Internationales (IASB)
adoptée par 1'Union Européenne.

Sint-Stevens-Woluwe, le 30 juillet 2013

Le commissaire
PwC Réviseurs d’Entreprises scerl
Représenté par

Yves Vandenplas
Réviseur d’Entreprises
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4. Etats financiers consolidés intermédiaires
résumes non-audités

4.1. Compte de résultats consolidé intermédiaire résumé
non-audité

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d’USD, excepté bénéfice par action en US dollar Annexes 2013 2012!
Produits........ 19 756 19 202
Colts des ventes (8 355) (8 051)
Marge brute . ..c.ciiircrirrrerrrrirsrs i sy 11 401 11 151
Frais de distribUtion .........ociriiiii (1936) (1907)
Frais commerciaux et de marketing. (2 869) (2 681)
Frais @adminisStratifs .........couiriiiiiii s (1074) (1 034)
Autres produits/(charges) d’exploitation ........ccooveiiiiiiiii 408 270
Bénéfice d’exploitation avant éléments non-récurrents......cccccireeirarnsinanns 5930 5799
Restructuration (pertes de valeur incluses) ...........covcvvuiininnens 7 (62) (7)
Cession d’activités et vente d’actifs (pertes de valeur incluses) . 7 - 39
Colits des acquisitions encourus dans le cadre des regroupements d’ entrepnses 7 (74) 9)
Ajustements de JUSEE ValBUI......cuvuiiiiiii e 7 6 415 -
Bénéfice d’exXploitation .....iiciirireiimeirnirmesseiresmns s s s rnnssansen 12 209 5822
Charges fiN@NCIEIES. .. .. it e ittt et e et e et et e e e e e e e eneaens 8 (1401) (1 306)
Produits financiers ..........c.coceviniins 8 146 428
Charges financiéres non-récurrentes 8 (19) (1)
Charges financCieres Nettes .......ccicciieirmirireiiniririr e nas (1 274) (879)
Quote-part dans le résultat des entreprises assOCIEES. .......veueeriveeniinieiaenieenaanns 13 283 328
BEénéfice avant iMPOtS ......iiciieirmiimeiieireiinrira e rra s ras s sa s sassmnssnssnn 11 218 5271
IMPOLS SUF 1€ FESUILAT . ... iveii it e ce et e e aae e 9 (849) (732)
2=y = o= S 10 369 4 539
Attribuable aux:

Porteurs des capitaux propres d’AB INBeV ........vvviiiiiiiiiiiiiiiiiieen e 9 509 3 606

Participations ne donnant pas le CONtrole ..........ccveviieniiniiiieeiii e 860 933
Bénéfice de base Par @CtiON .......c.uvieiieiit it e 15 5,92 2,26
BEnéfice dilU€ Par @CtiON........iuuieiit et 15 5,81 2,22
Bénéfice de base par action avant éléments NON-rECUrreNtS ..........oevvvvenennieenennnns 15 2,09 2,24
Bénéfice dilué par action avant éléments NON-récurrents ..........ccoceveeviieneennennennnes 15 2,05 2,21

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lestefle I'application rétrospective de la norme IBG Avantages au personnel (voir annexRédumé des principes
comptables significatijs
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4.2. Etat consolidé intermédiaire résumé non-audité du
résultat global

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin
Millions d'USD 2013 2012

o o 10 369 4 539

Autres éléments du résultat global : Eléments qui ne seront pas reclassés en perte et
profit : gains/(Pertes) @aCtUAIIEIS ... ..iueu i et 53 33

Autres éléments du résultat global: Eléments qui pourraient étre reclassés par la suite
en perte et profit :
Ecarts de conversion (bénéfices/(pertes))

Ecarts de conversion des actiVités EtrangereS.........veuvuieuiitiiii et e e e e e eas (2 033) (189)

Tranche efficace de variation de la juste valeur des couvertures d’investissement net. ........... 58 (276)
Couvertures des flux de trésorerie

ComptabiliSés SOUS |€S CAPILAUX PrOPIES ....vuiieuetiti et eieee et et e et ee et e e e e e e e e eenaaenns 418 8

Extraits des fonds propres et repris au compte de résultats..........c.cceviiiiiiiiiiinii 28 (108)
Extraits des fonds propres et repris au co(t initial des stocks et des investissements. . = (24)
Quote-part des autres éléments de résultat global des sociétés mises en équivalence ............... - 281
(1 529) (308)
Total autres éléments du résultat global, nets d'imMpot.....cccccureimrireirrsnrirs s .. (1 476) (275)
Résultat global total ...ieiieiieiireireiirirerrr s ras s aas s s rassassassnnssnssnnssnssnnsen 8 893 4 264
Attribuable aux:
Porteurs des capitaux propres d’AB InBev .. 8 327 3412
Participations ne donnant pas 1€ CONEIOIE ........ciuuieuiiiiieeit e e e e 566 852

Les annexes d’accompagnement font partie intégdegetats consolidés intermédiaires non-audités.

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lesttle I'application rétrospective de la norme 1B Avantages au personnel (voir annexRédumé des principes
comptables significatifs
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4.3. Etat consolidé intermédiaire résumé non-audité de la
situation financiere

31 décembre 1 janvier
Millions d’'USD Annexes 30 juin 2013 20121 2012
ACTIF
Actifs non-courants
Immobilisations COrporelles ........ovviiiiiiiiiiii e 10 20 374 16 461 16 022
GoodWill cuveeiiiiiiiii . 11 70 630 51 766 51 302
Immobilisations incorporelles ........cocveviiiiiiiiiiiiiiiiiinns . 12 29 396 24 371 23 818
Participations dans les entreprises mises en équivalence 13 171 7 090 6 696
Placements ....oc.iiiiiiiiii . 285 256 244
Actifs d'IMPOtS dIiffEréS .........oiiiiiiiiiiiiii e 1199 807 673
Avantages au PersSONNEl .....c.ieiieiiiiiiiiie et e 12 12 10
Créances commerciales et autres CréancCes ..........ccveeueeriieneennieieeneniaennns 1472 1228 1339
123 539 101 991 100 104
Actifs courants
PlaCeMENTS ...ttt e 14 219 6 827 103
SEOCKS ittt e 3219 2 500 2 466
IMpOts sur le résultat @ FECUPEIer ...c..iue it 95 195 312
Créances commerciales et autres créances . 4 849 4 023 4121
Trésorerie et équivalents de trésorerie ...... . 14 6 701 7 051 5320
Actifs détenus en vue de 1@ VENEE ....oceeiiiiiiiiii i 41 34 1
15 124 20 630 12 323
Total de I'actif .....covcieiiiiiriiiir i 138 663 122 621 112 427
PASSIF
Capitaux propres
Capital SOUSCIIL ...uuiviiiiiiiiiiii i 15 1735 1734 1734
Primes d’émission . 17 590 17 574 17 557
Réserves .......... 778 327 469
Résultats reportés 27 388 21 519 17 744
Capitaux propres attribuables aux porteurs de titres d’AB InBev ..... 47 491 41 154 37 504
Participations ne donnant pas le controle .......ccoureirmiiriresrrnres s 4 476 4 299 3552
51 967 45 453 41 056
Dettes non-courantes
EMPpPrunts portant iNtErétS .........ceiieieeiie et e e 16 45 199 38 951 34 598
Avantages au PersONNEl .....c.iviieiiiiiiiiir et e 3 836 3 687 3428
Passifs d'iMPOts diffErES ......uiiuieiit i e 12 100 11 168 11279
Dettes commerciales et autres dettes . 18 4 581 2 313 1548
PrOVISIONS 4. uitiiiei it s 574 641 874
66 290 56 760 51727
Dettes courantes
DECOUVEIS DANCAINES evvuieeiiiiieiii e it et ettt e et e e e e e et e e e e aa e ees 14 10 - 8
Emprunts portant intéréts ..... . 16 5141 5390 5559
Impdts sur le résultat a payer .......... . 1716 543 499
Dettes commerciales et autres dettes .........cccovviiviiiiiiinn 18 13 295 14 295 13 337
PrOVISIONS 1uivuitiiii i 244 180 241
20 406 20 408 19 644
Total des capitaux propres et des dettes ..........ocvirirverininniniennn, 138 663 122 621 112 427

Les annexes d’accompagnement font partie intégdegeitats consolidés intermédiaires non-audités.

1 Comme rapporté, ajusté afin de refléter les effits’application rétrospective de la norme IAS Agantages au personnel (voir annex&®@&umé des principes
comptables significatijs
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4.4. Etat consolidé intermédiaire résumé non-audité des variations des capitaux

Attribuables aux porteurs des capitaux propres d’AB InBev!
Réserves pour Réserves Ecarts Participation
paiement pour Actuariels Instrument ne donnant  Capitaux
Capital Primes  Actions de fondé sur des Ecarts de opérations gains/ d’actions  Résultats pas le propres
Millions d'USD souscrit d’émission trésorerie actions conversion de couverture  (pertes)  différées  reportés Total contrble totaux
Au 1°" janvier 2012, 1734 17 557 (1137) 536 2418 (188) (1 160) - 17 744 37 504 3552 41 056
2 2= =Y o - - - - - - - - 3 606 3 606 933 4 539

Autres éléments du résultat global
Ecarts de conversion des activités étrangéres

(DENEFICES/(PEIMES)) wunvvrniiiieiiiieei et e e - - - - (365) - - - - (365) (100) (465)
Couvertures des flux de trésorerie. - - - - - (138) - - - (138) 14 (124)
Ecarts actuariels........cocovviiiiiiiniii - - - - - - 28 - - 28 5 33
Quote-part des autres éléments de résultat global des
SOCiétés mises en équivalenCe........coeeveviiieenniiieenennnes - - - - 281 - - - - 281 - 281
Résultat global total - - - - (84) (138) 28 - 3 606 3412 852 4 264
ACHIONS EMISES .vuieiiitiie et - 6 - - - - - - - 6 - 6
DIVIAENAES 11t evveesitee e ettt e e ette e et e e eate s ete s et eessbeeesaveeas - - - - - - - - (2705) (2 705) (426) (3 131)
Actions de trésorerie .................. - - 56 - - - - - - 56 (3) 53
Paiements fondés sur des actions .. - - - 67 - - - - - 67 6 73
Variations de périmétre et autres... - - - - - - - - (636) (636) 49 (587)
AU 30 juin 2012 .....c.ieieimreirresersra 1734 17 563 (1 081) 603 2 334 (326) (1132) - 18 009 37 704 4 030 41 734
Attribuables aux porteurs des capitaux propres d’AB InBev?!
Réserves pour Réserves Ecarts Participation
paiement pour actuariels Instrument ne donnant  Capitaux
Capital Primes Actions de fondé sur des Ecarts de opérations de Gains/ d’actions  Résultats pas le propres
Millions d’'USD souscrit d’émission trésorerie actions conversion  couverture (pertes)  différées  reportés Total contrdle totaux
Au 1°" janvier 2013 1734 17 574 (1 000) 693 2 147 (79) (1434) = 21 519 41 154 4 299 45 453
RS @5 00000emoemoomaoooooenoooeoomooos - - - - - - - - 9 509 9 509 860 10 369
Autres éléments du résultat global
Ecarts de conversion des activités étrangéres
(DENEFICES/(PEITES)) teuvrirnee it iee et - - - - (1 680) - - - - (1 680) (295) (1975)
Couvertures des flux de tréSorerie . .......covvveeiviiieennennnnn = = = = = 447 = = = 447 (1) 446
Ecarts actuarielS.......cocoeuiiieiiiiiiiiiee e = = = = = = 51 = = 51 2 53
Quote-part des autres éléments de résultat global des -
sociétés mises en équivalence.. - - - - - - - - - - -
Résultat global total ............ - - - - (1680) 447 51 - 9 509 8 327 566 8 893
Actions émises .......... 1 16 = = = = = 1 500 = 1517 = 1517
(DY Te [ o To PP PP PPN - - - - - - - - (3 512) (3512) (455) (3967)
ACtiONS d€ tréSOrerie ..uveuir i e - - 63 - - - - - - 63 - 63
Paiements fondés sur des actions = = = 70 = = = = = 70 8 78
Variations de périmeétre et autres. - - - - - - - - (128) (128) 58 (70)
Au 30 juin 2013 ... 1735 17 590 (937) 763 467 368 (1383) 1500 27 388 47 491 4 476 51 967

Les annexes jointes ci-aprés font partie intégrdes états consolidés intermédiaires non-audités.

1 Comme rapporté, ajusté afin de refléter les effetsapplication rétrospective de la norme IAS 1¢aAtages au personnel (voir annexeésumé des principes comptables signifidatifs
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4.5. Tableau des flux de trésorerie
résume non-audité

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

consolidé intermédiaire

Millions d'USD Annexe 2013 2012
ACTIVITES OPERATIONNELLES

27T o<1 T PPN 10 369 4 539
AMOrtisSEMENtS €t dEPreCIAtIONS ....cuuieuit ittt et et e e e e e e e e 1395 1353
Dépréciations créances, stocks et autres actifs ..........cc.cevvvnennnns 56 49
Dotations aux/(reprises de) provisions et avantages au personnel . 120 17
Charges fiNANCIEreS NEEES ....vuuivu it iii et et e e e e eaaes 8 1274 879
Perte/(bénéfice) relatif(ve) a la vente d’‘immobilisations corporelles et incorporelles............ (3) (42)
Perte/(bénéfice) lié (e) a la vente de filiales, associés et des actifs détenus pour la vente (7)

Réévaluation de l'investissement initial dans Grupo Modelo.........c.oovviieiiiniiiiiiiiiieieeeeees (6 415) -
Paiement fondé sur des actions réglé en instruments de capitaux Propres........coeveevenrennnes 17 105 98
IMPOLS SUF 1€ FESUILAL . ....iviiiit et e e e e 9 849 732
Autres éléments non décaissé inclus dans le bénéfice.. (28) 37
Quote-part dans le résultat des entreprises associées.. 13 (283) (328)
Flux de trésorerie d’exploitation avant les changements du fonds de roulement et 7336
utilisations des provisions .......ccciiiin 7 432
Diminution/(augmentation) des créances commerciales et autres créances............cc.ocueeenee. (343) (114)
Diminution/(augmentation) des stocks ...........coeiiiiiiiiiiiii (199) (227)
Augmentation/(diminution) des dettes commerciales et autres dettes . 18 (997) (815)
Contributions aux pensions et utilisation des provisions.................. (282) (453)
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles........cccccvrmeireirnsirasrnnsnannes 5611 5727
TN S DAY ES vt it ittt it et ettt et et et e et e e et e et e e (1202) (1047)
a1 e= = d N T ol U1 PP 129 80
Dividendes regus ............. 601 717
IMPOLS SUF 1€ FESUILAt PAYES. . iviiiiiitiiiiit et e e eas . (1 455) (882)
FLUX DE TRESORERIE NET PROVENANT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES .......... 3 684 4 595
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT

Produits de cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles..........coovviviiiiiiiniiinann., 64 71
Acquisition de filiales, sous déduction de la trésorerie acquise .... 6 (16 880) (1 346)
Achats de participations ne donnant pas le contrdle ............. 15 (51) (25)
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles ... 10/12 (1393) (1210)
Produits sur cession d’actifs disponibles a la vente 14 4 787 -
Produits nets de la vente/(investissements nets) dans des obligations a court terme.. 14 6 703 (1)
Produits nets de la vente / (investissements nets) dans d’autres actifs 2...........c.cceeeeeiinnnns (160) (34)
Remboursement/(paiement) net des Préts CONSENTIS ..u..vuiiuievitiei ittt en e (3) 10
FLUX DE TRESORERIE NET PROVENANT D’ACTIVITES D'INVESTISSEMENT ............. (6 933) (2 535)
ACTIVITES DE FINANCEMENT

Produits nets des émissions d’actions de Capital.......c.eeieriiniiiiriiieeieie e eaeaaas 15 41 95
Produits nets des émissions d’emprunts 18 071 6 377
Remboursement d’ @mMPrUNtS ... e (11 762) (6 692)
Trésorerie pergue sur l'instrument d’actions différées .........cccovieiiiiiiiiiiii e 1 500 -
Co(ts financiers nets autres qu’intéréts .................. 11 (214)
DIV Te 1= oo LT o T V<Y PN . (4 562) (3079)
FLUX DE TRESORERIE NET PROVENANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT............. 3 299 (3 513)
Augmentation / (diminution) nette de la trésorerie et équivalents de trésorerie.... 50 (1453)
Trésorerie et équivalents de trésorerie, moins découverts bancaires, au début de I'exercice. 7 051 5312
Effet de la variation des taux de Change ........iviiiiiiiiiii e (410) (186)
Trésorerie et équivalents de trésorerie, moins les découverts bancaires, a la fin de

L= = oo 14 6 691 3673

Les annexes d’accompagnement font partie intégaegestats consolidés intermédiaires non-audités.

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lest:tle I'application rétrospective de la norme IB6Avantages au personnel (voir annex@é3umé des principes

comptables significatifs
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4.6. Annexes aux comptes annuels consolidés
intermédiaires non audités

[T T at =Y o o e[S =Y o [ =Y o 1] PP 1
Déclaration de CONFOrMILE ... .uuiiiii i e s e e e 2
Résumé des principes comptables SignifiCatifs ........viuiiiiiiiiii i 3
Utilisation d’estimations et de JUGEMENES........cuiiiiiiiiii 4
INfOrmation SECEOMEIIE . uuiviiii i 5
AcCqUISItioNS €t CESSIONS @ fill@lES ... ittt e et e e a e e aaas 6
[T 0 =T =l T R =Tl U =Y o 7
Charges et produits fINANCIEIS .....uiuiii e 8
TMIPOES SUN 18 FESUITAT. 1. ittt ittt et e e e e e e e e e et e e et e e et e et et e e n e e e n e e e ea e e n et e e e enaans 9
IMMODIlISAtIONS COMPOIEIIES. ...t e s e e s e a s e e e a s a e e s e s e e r e s e e n e e e e nnnennns 10
(T 0T 1T 11
IMMODIliSAtiONS INCOIPOIEIIES ...ttt e e s e e s e e s e e e a s a e e s e s e e r e e e e n e e e e nanennns 12
Participations détenues dans des ENLrePriSES ASSOCIEES ..uuuiuuiuuiriirireeritretie ettt e e e e e ees 13
Trésorerie et équivalents de trésorerie et placements en obligations a court terme ........covviiiiviiiiiii i 14
Variation des capitaux propres et résultat Par @CHiON .....i.. i 15
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1. PRESENTATION DE L'ENTREPRISE

Anheuser-Bush InBev est une entreprise cotée ersédiuronext : ABI) basée a Leuven, en Belgiquecaine cotation au New
York Stock Exchange (NYSE : BUD). La société est ksbeur leader au niveau mondial et I'une des dimgjgrandes sociétés de
biens de consommation au monde, et est reconnusme@remiére société du secteur des boissons aamsmes « World’'s Most
Admired », publié par le magazine FORTUNE. La biérenper réseau social, rassemble les gens depuisitless d’années et
notre portefeuille de plus de 200 marques de biéoaesinue de tisser des liens forts avec les consteurs. Nous investissons la
majorité de nos ressources dédiées au développatasnnarques dans nos marques prioritaires - arszeltes qui ont le plus
grand potentiel de croissance, comme les marquesliaies Budweiser®, Corona®, Stella Artois® et Be@k ainsi que Leffe®,
Hoegaarden®, Bud Light®, Skol®, Brahma®, Antarctica®uilmes®, Michelob Ultra®, Harbin®, Sedrin®, Klinsfe®,
Sibirskaya Korona®, Chernigivske®, Hasseroder® eildi®. Le dévouement a I'héritage et a la qualitdR] InBev trouve ses
origines dans des traditions brassicoles qui datent366, du temps de la brasserie Den Hoorn a LowriBelgique, et dans
'esprit innovateur de la brasserie d’Anheuser &, Qont les origines remontent a 1852, a St. Louix &tats-Unis.
Géographiquement diversifiée avec une expositianlibrge sur les marchés émergents et développéseuser Busch InBev
emploie les forces collectives de ses quelque DB0ddllaborateurs basés dans 24 pays du monde.dntie2012, AB InBev a
réalisé des produits de 39,8 milliards d’'USD. La&@caspire a étre la Meilleure Entreprise Bradsidans un Monde Meilleur.

Les états financiers consolidés intermédiairesmésunon-audités de I'entreprise pour la périodsixienois se cloturant le 30 juin
2013 comportent ceux de I'entreprise elle-mémeeetas filiales (ensemble dénommé “AB InBeVv” ouritieprise”) et des intéréts
de I'entreprise dans des entreprises associéesetotiétés conjointement controlées. Les étaaadiars consolidés intermédiaires
résumés du 30 juin 2013 et pour la période de sis e terminant le 30 juin 2013 et le 30 juin 28&Xont pas audités ; cependant,
selon I'entreprise, les états intermédiaires indiules ajustements normalement récurrents, nécesspour obtenir des états
représentatifs pour la période intermédiaire.

Les états financiers consolidés intermédiaires mé&su non-audités ont été approuvés pour la pulditapar le conseil
d’administration du 30 juillet 2013.

2. DECLARATION DE CONFORMITE

Les états financiers consolidés intermédiairesmésuont été préparés en conformité avec la Norneeniationale d’Informations
Financieres (IFRS) IAS 3thformation Financiere Intermédiairpubliées par le conseil des Normes Comptablesniatienales

(IASB), comme adoptée par I'Union Européenne. ks aomportent pas lintégralité des informationsuises pour les états
financiers annuels complets et doivent étre lugatatement avec les états financiers consolidéBedéreprise pour I'exercice clos
le 31 décembre 2012. AB InBev n'a appliqué aucuxeegtion européenne aux IFRS. AB InBev n'a pas gdticle nouvelles
dispositions IFRS qui n’étaient pas encore entefieggueur en 2013.

3. RESUME DES PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

Les principes comptables appliqués sont similaresux utilisés pour les états financiers annumtsalidés de I'exercice clos le 31
décembre 2012, & I'exception de ce qui est déedéssous.

(A) RESUME DES CHANGEMENTS DE PRINCIPES COMPTABLES
IFRS AVEC APPLICATION EFFECTIVE POUR LES PERIODES ANNUELLES DEBUTANT AU 1ER JANIER 2013 :

IFRS 10 Etats financiers consolidépropose un modele de consolidation unique qui amesle contrdle comme base pour la
consolidation de tout type de filiales.

IFRS 11Partenariats,définit des principes d’'information financiére pdes entités qui détiennent des intéréts dansdesprises
contrblées conjointement (partenariats) et remplacaméthode actuelle d'intégration proportionngler la méthode de mise en
équivalence.

IFRS 12Informations a fournir sur les intéréts détenussld’autres entités;ombine, améliore et remplace les exigences erersati
d’'informations a fournir concernant les filialess Ipartenariats, les entreprises associées ettl&sestructurées non consolidées.

IFRS 13Evaluation de la Juste Valeurintroduit pas de nouvelles exigences en mati&rlisation de la juste valeur mais propose
un guide d’'application unique sur la maniére d’éeala juste valeur.

IAS 19 Avantages au personnel (Révisée 2011)
Les modifications qui causent les impacts les pigsificatifs au niveau des états financiers deoleiété comprennent:

* Les rendements attendus sur les actifs du réginsemteplus reconnus dans le compte de résultatrdreiements attendus
sont remplacés par la comptabilisation au compteésigltat d’un produit d‘intéréts, calculé a padiirtaux d’actualisation
utilisé pour évaluer les obligations en matiergepsion.

« Les colts des services passés non acquis ne peplesntétre reportés et reconnus au cours des péribatures
d’acquisition. Tous les codts des services passéscemptabilisés au plus tot entre la date de fivadion ou de réduction
du régime ou la date a laquelle I'entité comptabilies colts de restructuration correspondantdesindemnités de
cessation d’emploi correspondantes.

A I'exception de I'lAS 19 (Révisée 2011), les nosr@-dessus n'ont pas eu d'impact significatif s états financiers consolidés
d’AB InBev lors de I'application initiale.
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L'IAS 19 (Révisée 2011) exige une application rgiexgive. Par conséquent, les chiffres comparatifissdes états financiers
consolidés d’AB InBev ont été ajustés comme siolane IAS 19 (Révisée 2011) avait toujours été apphqg

De maniére semblable a la version 2012 de I'|ASid@prme IAS 19 (Révisée 2011) ne précise pas seelfequbrique du compte
de résultats une entité doit présenter I'intérétideaux provisions pour prestations définies.danséquence, la société a déterminé,
lors de I'application effective de la norme IAS (B8visée 2011), que la composante des intérétserdi présentée sous les colts
financiers nets de la société. Ce changement deiiation est conforme a la norme IAS 1, qui peramet entités de fournir des
informations ventilées dans le rapport de perforean

Avec l'application rétrospective de la norme IAS Fyisée 2011) et la décision de I'entreprise deqmer la composante des
intéréts nets en tant que part du colt de I'enchetie financier net de la société tel que décridedsus, la dépense totale de pension
avant impdts pour I'année 2012 est de 146 m d'USipéseure a ce qui avait été rapporté précédemnigst. bénéfices
d’exploitation et les charges financiéres netted amsi plus élevés de 14 m d’'USD et de 160 m d'U@Bpectivement. L'impact
provient principalement de la modification du céldu rendement sur les actifs mentionné ci-desklisipact de I'application
rétrospective de I'lAS 19 (Révisée 2011) sur I'ohtign au titre de prestations a été une diminutiopassif de 12 m d’'USD au 31
décembre 2012 et af janvier 2012.

Les chiffres ajustés lors de la mise en place dmtene IAS 19 (Révisée 2011) et les chiffres ragmoprécédemment sont illustrés
ci-dessous :

Compte de résultat consolidé intermédiaire non audité

Pour la période terminée 30 juin 2012 30 juin 2012 31 décembre 2012 31 décembre 2012
Millions d'USD (ajusté) (rapporté) (ajusté) (rapporté)
Produit ......cceeeees P, . 19 202 19 202 39 758 39 758
CoUts des VENtES....c.uvvrerneriieineineiieieeneeenes (8 051) (8 064) (16 422) (16 447)
Frais de distribution ..........c........... (1907) (1 906) (3 787) (3 785)
Frais commerciaux et de marketing (2 681) (2 683) (5 254) (5 258)
Frais administratifs.................... (1034) (1 027) (2 199) (2 187)
Autres produits/(charges) d’exploitation... 270 270 684 684
Bénéfice d’exploitation normalisé

(EBIT) wcceeiiiinnns e . 5799 5792 12779 12 765
Eléments non récurrents au-dessus de

== N 23 23 (32) (32)
Bénéfice d’exploitation (EBIT) 5822 5815 12 747 12733
Colits nets fiNaNCIers......vvvvvviveriiiieieeiaannes (879) (797) (2 366) (2 206)
Quote-part dans le résultat des entreprises

ASSOCIEES Luuivvniiiiiiii it 328 328 624 624
Résultat avant impéts 5271 5 346 11 005 11 151
ImpOts sur le résultat........ocovvvvenierninneenennns (732) (750) (1 680) (1717)
BENEFICe .oovvrrrrrnnnmnnssiniisnsnnnnnnnsissnnnns . 4 539 4 596 9 325 9 434

Situation financiere consolidée intermédiaire non auditée

Au 31 décembre 2012 31 décembre 2012 1" janvier 2012
Millions d'USD (ajusté) (rapporté) (ajusté)
Fonds propres 45 453 45 441 41 056
Dettes non courantes 56 760 56 772 51 727
Avantages au personnel ..........coeveveevennnnn, 3687 3699 3428

Un certain nombre d’autres nouvelles normes, anterdés aux normes et interprétations qui sont deverligatoires pour la
premiére fois a partir de I'exercice comptable débtiau i janvier 2013 n'ont pas été repris dans ces étaandiers consolidés
intermédiaires résumés non-audités en raison decégactére non-applicable ou non-significatif pas états financiers consolidés
d’AB InBev.

(B) MONNAIES ETRANGERES
TRANSACTIONS EN MONNAIES ETRANGERES

Les transactions en monnaies étrangeres sont chiligstas au taux de change en vigueur a la dale lansaction. Les actifs et les
passifs monétaires libellés en monnaies étrangsmes convertis au taux de cléture. Les bénéficdgsepertes qui résultent du
reglement de transactions en monnaies étrangedeslatconversion d'actifs et de passifs monétdibetiés en monnaies étrangeres
sont comptabilisés en compte de résultats. Lefsagdties passifs non-monétaires libellés en m@méirangéres sont convertis au
taux de change en vigueur a la date de la transadtes actifs et les passifs non-monétaires #sedih monnaies étrangéres qui sont
estimés & leur juste valeur sont convertis en USfaaxide change en vigueur a la date ou la juséaiva été déterminée.

CONVERSION DES RESULTATS ET DE LA POSITION FINANCIERE DES ACTIVITES A L'ETRANGER

Les actifs et les passifs liés & des activitégw@ahger sont convertis en USD au taux de changégaeur a la date de cléture. Les
comptes de résultats des activités étrangeregxallision des entités étrangéres exercant leungtéstdans des pays avec une
économie hyper inflationniste, sont convertis en W&Dtaux proche du taux en vigueur a la date deatesaction. Les éléments
constitutifs des capitaux propres des actionnaioes convertis au taux de change historique. Liésrdhces de change générées par

30



la reconversion des capitaux propres des acticemaiu taux de change USD en vigueur a la date tieel§ont prises en autres
éléments du résultat global (écart de conversion).

Dans les pays ayant une économie hyper-inflatitenia revalorisation en monnaie locale des aetifgassifs non-monétaires, des
rubriques du compte de résultats ainsi que lesquis des capitaux propres est faite en appliquairndice général des prix. Ces
rubrigues revalorisées sont utilisées pour la cmiee en USD au taux de change en vigueur a ladiat#6ture. AB InBev n'a pas
opéré dans des pays présentant une économie mjlaionniste en 2012 et 2013.

TAUX DE CHANGE

Les principaux taux de change qui ont été util@s la préparation des états financiers sont :

Taux de change a la cléture Taux de change moyen
1 USD est égal a: 30 juin 2013 31 décembre 2012 30 juin 2012 30 juin 2013 30 juin 2012
Peso argentin.................. 5,385199 4,917311 4,525301 5,063562 4,366299
Real brésilien ..... 2,215599 2,043500 2,021297 2,027497 1,832082
Dollar canadien .. 1,048470 0,995679 1,022319 1,015568 1,001995
Yuan chinois.... 6,137616 6,230640 6,355112 6,193392 6,310920
Euro.......coeuees 0,764526 0,757920 0,794281 0,763732 0,765338
Peso mexicain. 13,027844 13,024470 13,403776 12,666379 13,247100
Livre sterling... 0,655351 0,618538 0,640825 0,648755 0,631830
Rouble russe........ 32,708393 30,372685 32,817460 30,978015 30,404338
Hryvnia ukrainien ............ 7,993037 7,992997 7,992523 7,993008 7,989581

(C) IFRS EMIS RECEMMENT

IFRS AVEC APPLICATION EFFECTIVE POUR LES PERIODES ANNUELLES DEBUTANT AU 1ER JANVIER 2013 :

Dans la mesure ou I'on s’attend a ce que de nas/élispositions des normes IFRS soient applicatdes le futur, elles ont été
résumées ci-aprés. Pour la période de six moisrsgrant le 30 juin 2013, elles n'ont pas été apgles pour la préparation des
états financiers consolidés intermédiaires résumasaudités.

IFRS 9 I nstruments financiers:

IFRS 9 est la norme comptable publiée parmi unevpstjet visant a remplacer IAS 39. IFRS 9 consenags simplifie, le modele
de valorisation mixte et établit deux catégoriedveluation des actifs financiers : le colt amartiagjuste valeur. La base de la
catégorisation de ces actifs dépendhdisiness modedie la société et des caractéristiques contraetueles flux de trésorerie
rattachées aux actifs financiers. Les recommanuatid|AS 39 quant a la dépréciation d’instrumenisariciers et a la
comptabilisation de couverture demeurent applicalla norme IFRS 9 deviendra obligatoire pour ledséfinanciers consolidés
d’AB InBev de 2015.

AUTRES NORMES, INTERPRETATIONS ET AMENDEMENTS AUX NORMES

Un certain nombre d’amendements aux normes, €feqotiur les exercices commencant apres le lerga@@13, n'ont pas été
repris ci-dessus en raison de leur caractére nplieaple ou non-significatif sur les états finamsieonsolidés d’AB InBev.

4. UTILISATION D'ESTIMATIONS ET DE JUGEMENTS

La préparation des états financiers en conformitc des normes IFRS, exige du management le recoulss jugements, des
estimations et des hypotheses qui affectent I'apfion des principes comptables et les montantptabilisés en matiere d’actif, de

passif, de produits et de charges. Les estima#btes hypotheses qui y sont liées sont basédespérience du passé et sur divers
autres facteurs admis comme étant raisonnablesléamirconstances. Ceci constitue la base powg&trer la valeur comptable

des actifs et passifs lorsqu'aucune autre sourcpemmet de donner une valeur fiable. Les résuti$s peuvent différer des

estimations.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentdsrevares de maniére continue. Les révisions démasbns comptables sont
enregistrées dans la période ou les estimationsregnes si la révision affecte uniguement cetteodé ou dans la période de
révision et les périodes futures si la révisioreti simultanément la période courante et les g&siéutures.

Bien que chacun de ses principes comptables sigtiffi reflete des jugements, des estimations gthgpothéses, AB InBev est
d’'avis que les principes comptables suivant refilles jugements, estimations et hypothéses lesipiportants pour ses opérations
et la compréhension de ses résultats: regroupermd@ntseprises, immobilisations incorporelles, godl dépréciations, provisions,
paiements fondés sur des actions, avantages anpet®t comptabilisation d’'impdts courants etétigk.

Les justes valeurs d'immobilisations incorporelidsntifiables acquises sont basées sur une évadudé flux de trésorerie futurs.
Les analyses de dépréciation du goodwill et des ibilisations incorporelles ayant une durée de viktfimie sont réalisées tous les
ans ou dés qu'un évenement déclencheur survientg dans le but de déterminer si la valeur comptabl dépasse pas la valeur
recouvrable. Ces évaluations se basent sur desagistns de flux futurs de trésorerie.

L’entreprise utilise son jugement pour sélectionmerpanel de méthodes, dont la méthode des fluxédererie actualisés et des
modeles d'évaluation d'options, et fait des hyps#isése basant sur les conditions de marché eestani dates de cl6ture afin
d’estimer la juste valeur de ses instruments fir@ac

Les hypothéses actuarielles sont établies afintidiper des événements futurs et sont utilisées tanalcul des charges et dettes de
régimes de retraite et autres régimes d’'avantadmsgaterme pour les employés. Ces facteurs intldes hypothéses portant sur le
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taux d’intérét, sur 'augmentation des codts desdie santé, sur 'augmentation future des avasiage la rotation du personnel et
sur I'espérance de vie.

La société est soumise a I'impdt sur le résultatsdde nombreuses juridictions. Un jugement imporiatervient dans la
détermination de la provision pour imp6t sur leulg au plan mondial. Il existe certaines transast et calculs pour lesquels la
détermination de I'imp6t final est incertaine. @ames filiales du groupe font I'objet de controléscaux et enquétes locales
généralement en lien avec les exercices d’'imposaitérieurs. A la date de cléture, des investigatiet des négociations avec les
autorités fiscales locales sont en cours dansrdiffés juridictions et, de par leur nature, poemaprendre un temps certain avant
d’étre conclues. Une hypothése de résolution atemiiuces affaires est prise en compte lors delligtian du montant des
provisions fiscales devant étre reconnues danétles financiers. Une estimation des intéréts dedett pénalités sur les dettes
fiscales est également retenue. Lorsque la résnlulie ces affaires aboutit & un résultat différéat montant initialement
comptabilisé, I'impact est enregistré dans ledseti passifs d'impots courants et différés au €algrla période de résolution.

Les jugements faits par le management dans le cedfapplication des IFRS ayant un impact sigaifiicsur les états financiers et
les estimations présentant un risque importanttdiérer des ajustements significatifs au cours'a®ée suivante, sont présentés
plus en détail dans les annexes ci-apres.

Dans le cadre de la préparation des états financensolidés intermédiaires résumés non-auditésjulgements significatifs
effectués par le management afin d’appliquer lexfres comptables de I'entreprise et les sourdesipales d’incertitude relatives
aux estimations sont identiques a ceux et cellestdéans les états financiers consolidés de i@ge clos le 31 décembre 2012,
excepté pour I'évaluation des actifs individuelgus et des passifs pris en charge dans le cadtefiéetation du prix d'achat de
Grupo Modelo. La société est en cours de finabsadie I'affectation du prix d’achat aux actifs widuels acquis et des passifs pris
en charge en conformité avec la norme IFRS 3. SQuitacquisition de Grupo Modelo, AB InBev a condéliGrupo Modelo de
maniére globale dans ses états financiers nonésudipartir du 4 juin 2013. Des détails sont fouanifgnnexe 6 Acquisitions et
cessions de filialede ces états financiers consolidés intermédiaivesaudités.
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5. INFORMATION SECTORIELLE

AB InBev a mis a jour son information sectoriell@l2 a des fins d’examen interne de la directioriteQarésentation (ci-aprés dénommeée la « Baseféienge 2012 ») comprend les résultats de GrupoceMaal
partir du 4 juin 2012, a des fins de comparaisanbhse de référence 2012 refléte également les eféel’application rétrospective de I'lAS 19 révis Avantages au personngloir annexe 3 Résumé des
principes comptables significafjfet le transfert de responsabilité de gestion p&aquateur et le Pérou vers la zone Amérique &afud. Ces pays ayant été précédemment rapportédadzone Amérique latine
Nord, il n'y a donc pas d'impact au niveau consalites tableaux ci-dessous présentent I'informag&xtorielle par zone pour la période de six maisiinant le 30 juin 2012 et 2013 dans le formdisétipar la
direction pour évaluer les performances. Les difiées entre la base de référence 2012 et le calmpésultats 2012 non audité, comme rapporté,septént 'effet de I'acquisition de Grupo Modelo.

Tous les chiffres dans le tableau ci-dessous s@éseptés en millions d’'USD, excepté pour les voki(nellions d’hl). L'information est présentée pdarpériode de six mois se terminant le 30 juiliexception
des chiffres comparatifs de la situation financiguesont présentés au 31 décembre 2012.

INFORMATION SECTORIELLE (BASE DE REFERENCE 2012)

Activités
Europe centrale et d’Exportation et Effet
Amérique du Nord Mexique Amérique latine Nord Amérique latine Sud Europe de I'Ouest de I'Est Asie-Pacifique Sociétés Holding d’acquisition Consolidé
2012
Base de Base de Base de Base de Base de Base de Base de Base de rapproche-
référence référence référence référence référence référence référence référence ment avec 2012

2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 le rapporté 2013 Rapporté"
Volume.....coverennns 61 63 3 3 55 57 17 19 13 14 10 11 32 28 4 4 - (4) 196 195
Produits ........ceuu 7 962 7 953 410 374 5 055 5199 1520 1477 1 685 1768 742 826 1619 1 306 762 781 - (482) 19 756 19 202
Colts des ventes.. (3 266) (3 266) (143) (146) (1723) (1678) (594) (601) (721) (761) (411) (455) (916) (750) (580) (601) - 206 = (8 355) (8 051)
Frais de
distribution ......... (635) (664) (35) (39) (666) (653) (151) (139) (177) (188) (77) (98) (137) (110) (58) (57) - 42 (1936) (1907)
Frais
commerciaux et
de marketing....... (925) (895) (67) (80) (696) (631) (180) (169) (340) (339) (180) (208) (390) (337) (89) (106) - 84 (2 869) (2 681)
Frais
administratifs ...... (231) (236) (34) (47) (264) (272) (52) (50) (121) (127) (45) (51) (146) (122) (181) (178) - 48 (1 074) (1034)
Autres produits/
(charges)
d’exploitation....... 31 29 7 21 302 172 (10) (7) 8 6 - 2 48 47 20 21 - (22) 408 270
Bénéfice
d’exploitation
normalisé
(EBIT) ccoviinnnnnnnnns 2936 2922 137 83 2 008 2136 534 511 334 360 28 15 78 35 (126) (139) - (123) 5930 5799
Amortissements
et pertes de
valeur .......ooeeunnes (384) (406) (31) (31) (376) (350) (94) (94) (155) (169) (89) (99) (192) (153) (74) (84) - 31  (1395) (1 353)
EBITDA
normalisé........... 3 320 3328 169 113 2 384 2486 628 605 489 529 117 114 270 188 (52) (56) - (154) 7 325 7 152
Marge EBITDA
(normalisé) en
O/0 vennnnrnnnnnnnnnnnnns 41,7% 41,8%  41,2% 30,3% 47,2% 47,8% 41,3% 40,9% 29,0% 29,9% 15,7% 13,8% 16,7% 14,4% - - - - 37,1% 37,2%

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter Ittsetie 'application rétrospective de la norme IEBAvantages au personnel (voir anneX@é3umé des principes comptables signifidatifs



INFORMATION SECTORIELLE (RAPPORTE 2012)

Amérique Latine

Amérique Latine

Europe centrale et

Activités

d’Exportation et

Amérique du Nord Mexique Nord Sud Europe de I'Ouest de I'Est Asie-Pacifique Sociétés Holding Consolidé

2013 2012! 2013 2012! 2013 2012! 2013 2012! 2013 2012% 2013 2012! 2013 2012! 2013 2012! 2013 2012!
Volume ...ccovimeinmeesnnnnsninnen, 61 63 3 - 55 57 17 19 13 14 10 11 32 28 4 3 196 195
Produits .....ccimmeeinmnnasinnannn 7 962 7 953 410 - 5 055 5199 1520 1477 1 685 1763 742 826 1619 1 306 762 677 19 756 19 202
Colts des ventes..............cevnes (3 266) (3 266) (143) - (1723) (1678) (594) (601) (721) (760) (411) (455) (916) (750) (580) (542) (8 355) (8 051)
Frais de distribution................ (635) (664) (35) - (666) (653) (151) (139) (177) (188) (77) (98) (137) (110) (58) (55) (1 936) (1907)
Frais commerciaux et de
marketing .........oocoeii (925) (895) (67) - (696) (631) (180) (169) (340) (337) (180) (208) (390) (337) (89) (103) (2 869) (2 681)
Frais administratifs................. (231) (236) (34) - (264) (272) (52) (50) (121) (127) (45) (51) (146) (122) (181) (177) (1 074) (1034)
Autres produits/ (charges)
d’exploitation.........ccoceviuiinninns 31 29 7 - 302 172 (10) (7) 8 6 = 2 48 47 20 21 408 270
Bénéfice d’exploitation
normalisé (EBIT) ........ccuueenns 2936 2922 137 - 2 008 2136 534 511 334 358 28 15 78 35 (126) (179) 5930 5799
Eléments non-récurrents (voir
NOtE 7) cvvviniiiiiiiiiiiieen = 25 (43) - (1) (15) (2) - (3) 5 (2) 2 9) - 6 340 6 6 279 23
Bénéfice d’exploitation
(EBIT) . ureeuurrmnssnsmnssnsnsnnnnsannnnns 2936 2947 95 - 2 007 2122 532 511 331 363 26 18 69 35 6 214 (173) 12 209 5822
Charges financiéres nettes....... (397) (291) 16 - (242) (132) (14) 3 (289) (140) (44) (53) 4 (1) (307) (266) (1274) (879)
Quote-part dans le résultat
des entreprises associées ........ 277 329 4 - = - = - 1 (1) = = - = - 283 328
Bénéfice avant impots.......... 2 816 2985 115 - 1765 1990 518 514 43 222 (18) (35) 73 34 5908 (439) 11 218 5271
Impdts sur le résultat .......... (803) (1012) (37) - (176) (186) (163) (141) 46 (82) 17 (13) (32) (25) 299 728 (849) (732)
BENEFiCe..uummunriirrrrnmnnnnssiinnns 2013 1973 78 - 1589 1 804 355 373 89 140 (1) (48) 41 9 6 206 289 10 369 4 539
EBITDA normalisé .................. 3320 3328 169 - 2 384 2 486 628 605 489 527 117 114 270 188 (52) (95) 7 325 7 152
Eléments non-récurrents
(pertes de valeur incluses)....... - 25 (43) - (1) (15) (2) - (3) 5 (2) 2 (9) - 6 340 6 6 279 23
Amortissements et pertes de
valeur.....ocoviiiiiii (384) (406) (31) - (376) (349) (94) (94) (155) (169) (89) (98) (192) (153) (74) (84) (1 395) (1353)
Charges financiéres nettes....... (397) (291) 16 - (242) (132) (14) 3 (289) (140) (44) (53) 4 (1) (307) (266) (1274) (879)
Part du résultat des
entreprises assocCiées.............. 277 329 4 - = - = - 1 (1) - - = - = - 283 328
Charges d'impdét sur le
résultat.......ooovveiiiinininn (803) (1012) (37) - (176) (186) (163) (141) 46 (82) 17 (13) (32) (25) 299 728 (849) (732)
BENEFiCe..uummunriirrrrnmnnnnssiinnns 2013 1973 78 - 1589 1 804 355 373 89 140 (1) (48) 41 9 6 206 289 10 369 4 539
Marge EBITDA (normalisé) en
. 41,7% 41,8% 41,2% - 47,2% 47,8% 41,3% 41,0% 29,0% 29,9% 15,7% 13,8% 16,7% 14,4% = - 37,1% 37,2%
Actifs sectoriels................... 64 709 72 845 30 196 - 17 175 18 268 4 075 4 335 6 104 5939 2 039 2153 5 824 5028 3 605 3865 133 728 112 432
Eliminations intersectorielles..... (4 371) (5 557)
Actifs non alloués 9 306 15 746
Total de I'actif........veeirnennnnns 138 663 122 621
Passifs sectoriels.........ccocuvvunens 7 479 8 292 3927 - 4 540 7 228 1418 1782 3871 3751 650 578 2 753 2 467 2 050 2242 26 687 26 341
Eliminations intersectorielles..... (4 371) (5 557)
Passifs non alloués 116 347 101 837
Total du passif.. 138 663 122621

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lit®tie 'application rétrospective de la norme EBAvantages au personnel (voir anneX@é8umé des principes comptables signifidatifs
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6. ACQUISITIONS ET CESSIONS DE FILIALES

Le tableau ci-dessous résume l'impact des acauisitet des cessions sur I'état de situation fidmacet des flux de trésorerie

d’AB InBev au 30 juin 2013 et 2012 :

Millions d'USD

Acquisitions 2013

Acquisitions 2012

Actifs non-courants

IMmMODbIliSations COrPOrellES......uuiiiiiiit it eaees 4 641 379
Immobilisations incorporelles .... 5093 486
Investissements dans des filiales .... 44 -
Emprunts consentis portant intéréts............. - 311
Investissements dans des entreprises associées .. 75 -
Placements ........ccovviiiiiiiiii 39 -
Créances commerciales et autres Créances ..........ocivviiiiiiiiiiiieiiiii e 65 1
Actifs courants

1] ool PPN 614 32
Impots sur le résultat a récupérer 1 -
Créances commerciales et autres CréanCes ............uvviiiiriiiiieiiiiie i 688 52
Trésorerie et équivalents de trésorerie .... 2 674 28
Actifs détenus en en vUE de 1@ VENTE .....iuiiiiiii ittt e 4 806 2
Participation sans CONtrole .....cuiciireireiimirnrsirsresrr s nn s nas s snnssass (40) -
Dettes non-courantes

EMPrunts POrtant INEEIBES ... .uuiui it et e et ee et et e e e e e e e e e e e aans - (229)
Dettes commerciales et autres dettes. (472) (10)
Avantages au personnel ................ (256) 4)
Provisions .................. (21) (21)
Passifs d'IMPOS dIffErES ......uuie i e (1084) (143)
Dettes courantes

EMPrunts POrtant INtEIEES ... ...iun it e et e e e e e e eans (68) -
Impdts sur le résultat a payer (1268) -
Emprunts portant intéréts.............. - (45)
Dettes commerciales et autres dettes. (1142) (60)
L2 01V =1L 1= (16) -
Actifs et passifs nets identifiables .........ccci i 14 373 779
GoodWill SUF €S @CQUISTEIONS ... vuieuiiiiieiii e e e e e 20 204 1097
Juste valeur a la date d’acquisition de la participation antérieurement détenue.. (12 946) -
Augmentation de I'actionnariat (11) (355)
Contreparties @ Payer.....cccccvvevveeneennennnn (2 067) (1)
Trésorerie nette sortie relative a des acquisitions d’exercices précédents................... 1 8
CONLrepartie QULrE QU BN ESPECE ...uuuirurteueie et e e ettt tan e et s ea e et e e e et ae e eaee e eeneaaneees = (154)
Contreparties payées en trésorerie......ccuuimiiimiimim .. 19 554 1374
NI T g eI G Tele [N 1T I PP (2 674) (28)
Flux nets de trésorerie sortants.......cccvciimmmmsinmmm . 16 880 1 346

ACQUISITIONS DE 2013
Les opérations suivantes se sont déroulées en:2013
RAPPROCHEMENT AVEC GRUPO MODELO

Le 4 juin 2013, AB InBev a finalisé le rapprochernawec Grupo Modelo conformément a I'accord de eatisn entre AB InBev et
Grupo Modelo S.A.B de CV annoncé le 29 juin 2012. d2ebrd était une étape naturelle étant donnérteépanomique de plus de
50% que possédait AB InBev dans Grupo Modelo avapgfation, ainsi que le partenariat fructueux cheglterme entre les deux
entreprises. La société combinée sera leaderrdhubtrie de la biére avec un volume d’environ 40@mectolitres de biére par an.

Ce rapprochement a été finalisé au terme d’une skétapes visant a simplifier la structure d’eptige de Grupo Modelo, suivie
par une offre publique d’achat entierement en naire&id’AB InBev pour toutes les actions de Grupaodlo en circulation qu’elle
ne possédait pas a ce moment pour 9,15 USD panadios une transaction évaluée a 20,1 milliartdkSB. Le 4 juin 2013, et
suite au dénouement de I'offre publique d’'achat, llABev détenait environ 95% des actions ordinagmescirculation de Grupo
Modelo. Le 4 juin 2013, AB InBev a créé un Truseae capital nécessaire qui acceptera d'autregsoff’actions par des
actionnaires de Grupo Modelo au prix de 9,15 USD piora pendant une période de 25 mois, périodendlmguelle les actions de
Grupo Modelo seront encore cotées sur la boursécairg. Au 30 juin 2013, 2,1 milliards d’USD ont étérisférés au Trust et sont
présentés dans ces états financiers non auditémeat®es liquidités nanties. AB InBev a comptabilisé dette pour les actions de
Grupo Modelo qu'il n'a pas acquis au 30 juin 20¥®it aussi annexe 1#résorerie et équivalents de trésorerie et placamen
obligations a court termet annexe 1®ettes commerciales et autres dettes

AB InBev a financé les transactions en utilisarg portion de la ligne de crédit 2012 et les surpleidrésorerie, les équivalents de
trésorerie et les placements a court terme dandittes d’emprunt que la société a accumulés eenttde la cloture du
rapprochement avec Grupo Modelo. En juin 2013, ABel a remboursé la portion de la ligne de cré@it22utilisée pour le
rapprochement et a cléturé la ligne de crédit 204dr aussi annexe 1&résorerie et équivalents de trésorerie et placesen

obligations a court termet annexe 1®ettes commerciales et autres dettes



Les colts de transaction pour le rapprochemergv@ét a quelque 0,1 milliard d’'USD et ont été ragmodes qu'ils ont été engagés
dans les frais non-récurrents en 2012 et 2013.

Le 23 avril 2013, dans le cadre de la structuratienGrupo Modelo avant la cl6ture de la transacti@equisition, AB InBev a
contribué a une augmentation de capital dans Gkguelo. L'apport en capital de 959 m d’'USD a augrédattrésorerie détenue
par Grupo Modelo a la cléture de la transactiors $apacter le prix d'acquisition net.

Pour les regroupements d’entreprises réaliséstppes, les normes IFRS exigent que toute partioip@récédemment détenue par
un acquéreur dans I'entreprise acquise soit ajésgsejuste valeur a la date d’acquisition et quégain (ou perte) soit comptabilisé
dans le compte de résultat consolidé. Les normBS IExigent également que tout montant précédemomenptabilisé dans les
états consolidés des autres éléments du résudtadié{« AERE ») lié a de tel investissement sayck® dans le compte de résultat
consolidé, comme si cette participation était vendAB InBev a estimé la juste valeur de la partitggaéconomique initiale de
50,34% qu'il détient directement et indirectemeansi Grupo Modelo a 12,9 milliards d’'USD et a recyid® m d’'USD des AERE
au compte de résultat consolidé. Cela a entrairgaimnet non récurrent hors trésorerie de 6,4ard$ d’'USD (Voir aussi annexe 7
Eléments non récurrents

La société est en cours de finalisation de I'atféoh du prix d’acquisition aux actifs individuedsquis et aux passifs pris en charge
en conformité avec la norme IFRS 3. L'affectationvisoire du prix d’achat, incluse dans le bilardétaillée dans le tableau ci-
dessous, est basée sur les meilleures estimatituslias de la direction d’AB InBev en concertatavec des tiers indépendants.
L'achevement de I'affectation du prix d’achat paifrrentrainer d’autres ajustements de la valeurptainhe des actifs et passifs de
Grupo Modelo et de la détermination de tout montésiduel qui sera attribué au goodwiill.

Le tableau suivant présente I'affectation provisaiu prix d’achat de Grupo Modelo au 4 juin 2013 :

Millions d'USD Avant affectation  Affectation du prix Apres affectation
du prix d’achat d’achat du prix d'achat
Actifs non-courants
Immobilisations corporelles........ccoviiveiiiiiiiiii e 4 609 (79) 4 530
GoodWill .oeviviiiiii 796 (796) -
Immobilisations incorporelles ............ccccveneens 458 4 480 4 938
Investissements dans des entreprises associées .. 79 (4) 75
Placements ......ccccviviiiiiiiniinii . 19 - 19
Créances commerciales et autres Créances ...........ccoveevuverruneennnennnns 65 - 65

Actifs courants
SEOCKS -ttt ettt ettt et ettt e e e e e 630 (38) 592

Créances commerciales et autres créances . 617 617
Imp6ts sur le résultat a récupérer... 91 (91) -
Actifs détenus en en vue de la vente.. 909 3 897 4 806
Trésorerie et équivalents de trésSorerie ........ocoovieiiiiiiiiiiniieieeeens 2610 - 2 610
Dettes non-courantes

Avantages au PerSONNEl ......c.iuiieiiiiiiiiie e (256) - (256)
ProvisSions ........ccvevviieiiininininneans (1) (20) (21)
Dettes commerciales et autres dettes. (77) (395) (472)
Passifs d'impots diffErés ........ocuiieiiiniiiiii s (418) (642) (1 060)
Dettes courantes

EmMprunts portant int@rétS...... ... euiie i (67) - (67)
Impots sur le résultat a payer ........ - (1 266) (1 266)
Dettes commerciales et autres dettes. (845) (136) (981)
Provisions ......ovvviiiiiiiies (16) - (16)
Actifs et passifs nets identifiables .......cccvcveimiriiiiiiiaeere. 9 203 4910 14 113
Goodwill sur les acquISItiONS.....vvvviiiiieiiii e 19 895
Actifs nets acquis.....cciiiiiis 34 008
Contrepartie en especes (incluant Trust)........covvvveiininiiiiiinneiin, 20 103
Juste valeur a la date d‘acquisition de la participation 12 946
ANtérieuremMENt dELENUE .....c.vuiieiiitie e e

Augmentation de capital 23 avril 2013 959
Contrepartie brute totale de I'achat.......c.cicivvmiiiiniinerernen, 34 008
Trésorerie et équivalents de trésorerie acquis.........ovvuivvrvireeiiennnnns (2 610)
Contrepartie nette totale de I'achat........c.cicivvmiiiiiiineenne, 31 398

La transaction a donné lieu a un goodwill provisaiee19,9 milliards d’'USD qui est principalement a#oa I'activité mexicaine.
Les facteurs qui ont contribué a la reconnaissdoggoodwill comprennent I'acquisition de main-d'ceueteles synergies attendues
et qui devraient étre réalisées dans Grupo Modekvaluation de la direction des avantages éconoesgfuturs appuyant la
comptabilisation de ce goodwill est en partie fondée les économies attendues de la mise en placéalees pratiques d'AB
InBev telles que, et non limité &, ZBB (zero babadgeting) et des initiatives qui devraient seunapar une plus grande efficacité
et standardisation, générer des économies de ebéitaximiser le pouvoir d'achat. Le goodwill surti€galement en raison de la
comptabilisation des passifs d'impdts différés titdaaux ajustements provisoires de juste valeur Iss immobilisations
incorporelles acquises, pour lesquelles 'amontiss® n'est pas considéré comme une charge déduictoicun des goodwill
comptabilisés n’est déductible a des fins fiscales.
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La valorisation des immobilisations corporelless denmobilisations incorporelles, des investissemetans des entreprises
associées, des emprunts portant intéréts, desagesnau personnel et autres actifs et passilmese sur les meilleures estimations
actuelles de la direction d’AB InBev, en concertativec des tiers indépendants.

La majorité de la valorisation des immobilisatiansorporelles se rapporte & des marques ayant urée dle vie indéfinie. La
valorisation des marques a durée de vie illimitée msée sur une série de facteurs incluant linéstde la marque, le plan
d’exploitation et les pays dans lesquels les margoat vendues. Les actifs incorporels ayant uneéedde vie illimitée comprennent
principalement les familles de marque Corona, Modsl Victoria et ont été valorisés a une juste watetale de 4,5 milliards
d'UsD.

Un passif d'impdts différés a été comptabilisélayplupart des ajustements de juste valeur en texmmpte d’un taux d’'imposition
de 28%.

Le 7 juin 2013, dans une transaction liée au ragmment d’AB InBev et Grupo Modelo, Grupo Modeloendu ses activités
américaines a Constellation Brands, Inc. (« Colagieh »). La transaction comprenait la vente dé 5 la participation de Grupo
Modelo dans Crown Imports pour un montant total @43 milliard d’'USD et la vente de la brasserie dalfas Negras appartenant
a Grupo Modelo et des licences perpétuelles desumame Grupo Modelo distribuées par Crown aux Efats-pour 2,9 milliards
d’'USD, sous réserve d’'un ajustement postérieur dolare. Ces actifs ont été reconnus dans le bilanverture comme actifs
destinés a la vente a leur valeur de réalisatitte apres impots.

AB InBev et Constellation ont conclu un contratsgevice de trois ans afin d’assurer une transéionlouceur de I'exploitation de
la brasserie de Piedras Negras. Dans le cadre dedad’acquisition, un contrat temporaire de fiture a également été négocié.
Celui-ci permet a Constellation d’acheter du stdekB InBev a un prix déterminé jusqu’au moment @ihbrasserie de Piedras
Negras atteintra la capacité nécessaire pour aal®@i pour cents de la demande américaine. Dasedl® du bilan d’ouverture, AB

InBev a reconnu un passif de 204 m d’USD pour lesses accordées d’avance liées a I'accord de foumeniemporaire. Ce passif
sera amorti dans le compte de résultats consatidénetion des volumes vendus a Constellation.

A partir du 4 juin 2013, date de cl6ture de la sation, Grupo Modelo a contribué pour 514 m d’'USzkitfre d'affaires et pour
110 m d’'USD au bénéfice d’AB InBev. Si 'acquisitianait été effectuée I€"janvier 2013, les revenus cumulés non audités d’AB
InBev, son résultat opérationnel et son bénéficaient été supérieurs respectivement de 2,9 naiflidtUSD, 0,7 milliard d’'USD et
de 0,6 milliard d’USD. Les données cumulées nontaadicomprennent certains ajustements comptabkes Fallocation du prix
payé tels que les changements estimés des fraidiasements sur immobilisations corporelles ebiiporelles. Cependant, les
résultats cumulés non audités ne comprennent péssttes économies de colts prévues ou autres dfdtintégration de Grupo
Modelo. Par conséquent, ces montants ne sont gaEss#rement représentatifs des résultats quiesmtirpiu étre obtenus si le
rapprochement avait eu lieu I& fanvier 2013 ou des résultats futurs.

AUTRES ACQUISITIONS

Le 27 avril 2013, AB InBev a finalisé le rachat geatre brasseries en Chine avec une capacité appi@ximative de 9 m
d’hectolitres. Le prix d’achat total été d’envirdd0 m d’USD. L’acquisition a eu un impact négligeahle le bénéfice au cours des
six premiers mois de I'année. AB InBev est en tderfinaliser I'affectation du prix d’acquisitioma actifs individuels acquis et aux
passifs pris en charge en conformité avec la ndFRS 3.

En janvier 2013, Ambev a acquis différents distélous au Brésil pour un montant de 47 m d’USD. Lérepnises acquises ont eu
un impact négligeable sur le bénéfice au courssdepremiers mois de I'année. La société est an tta finaliser I'affectation du

prix d’acquisition aux actifs individuels acquisaitx passifs pris en charge en conformité aveotme IFRS 3. Au 30 juin 2013,
10m d’USD restent a payer sur ces acquisitions etremannus comme paiement différé sur acquisitions.

Au cours des cing premiers mois de 2013, Ambevcmiacune participation supplémentaire de 0,92% dzarveceria Nacional
Dominicana S.A. (« CND ») pour un montant total den2@'USD, dans le cadre de I'opération 2012 dansdbgimbev a acquis
une participation majoritaire dans CND. Voir aussiee 6Acquisitions et cessions de filialdes états financiers consolidés du 31
décembre 2012.

Au cours des six premiers mois de 2013, AB InBaexeesé 1 m d’'USD aux anciens actionnaires d’AnheusscBi8 m d’'USD
dans les six premiers mois de 2012). Au 30 juin 20h3montant de 10 m d’USD reste a payer aux aneietisnnaires d’Anheuser-
Busch qui n'ont pas encore fait valoir leurs droie montant a payer est reconnu comme paiemdétégur les acquisitions.

ACQUISITIONS 2012

En janvier 2012, la société a acquis Western Bgeetd C a Eugene, Oregon, Etats-Unis, un importargsiste dans ce territoire.
En outre, Ambev a acquis en janvier 2012 la totalég actions émises par I'entreprise Lachaise Ascen@articipacfes Ltda., dont
le principal objet social est la production d’ar&mnen élément nécessaire dans la production deentgs.

Le 11 mai 2012, AB InBev a annoncé qu’Ambev et Erldanenes S.A (“ELJ"), qui possédait 83,5% de CezriacNacional
Dominicana S.A. (“CND”), avaient conclu une alliarsteatégique destinée a créer la société de baidsader dans la région des
Caraibes en combinant leurs activités dans la mégiintérét indirect initial d’Ambev dans CND a é&€quis par un paiement en
espéces de 1 025m d’'USD et par I'apport d’Ambev Doraimi. De plus, Ambev Brazil a acquis de Heineken Nné. participation
supplémentaire dans CND de 9,3% pour 237m d’USDdatede cléture.

CESSIONS

Aucune cession n’a eu lieu pendant la périodeximsis se terminant les 30 juin 2013 et 2012.
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7. ELEMENTS NON RECURRENTS

IAS 1 Présentation des états financigexjuiert que les éléments significatifs de prodeitde charges soient présentés séparément.
Les éléments non-récurrents sont des élémentsejoh le jugement de la direction, doivent étrespnéés en vertu de leur taille ou
de leur incidence afin que I'utilisateur obtienme bbonne compréhension de l'information financiétentreprise estime que ces
éléments sont importants et, par conséquent, éexla de la mesure de la performance du sectewrehilg appartiennent tel que
mentionné a I'annexe IBformation sectorielle.

Les éléments non-récurrents inclus dans le conptéslltats sont les suivants:

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Charges de restructuration (pertes de valeur inClUSES) .......ccvviiiiiiiiiiiiii e (62) (7)
Ajustements de JUSEE ValeUr.... ..o 6 415 -
Colts d’acquisition encourus dans le cadre des regroupements d’entreprises . (74) (9)
Cession d’activités et vente d’actifs (pertes de valeur incluses)..............ceuvv.. . = 39
Impact sur le résultat d’exploitation....cccccireciririirirsirsmrsrss . 6 279 23
Charges finanCieres NON-TECUIMENTES ......iuuieiiit ettt eee et ee e et e e e e e e e e e e eeaenns (19) (1)
Charges d'iMpPOtS NON-FECUITENEES ...vuuvuiriiieitieet ettt et et e e e e e e e e e eanaenns (109) (7)
Part des participations ne donnant pas le contrdle sur les éléments non-récurrents...... 1 5
Impact net sur le résultat attribuable aux porteurs de capitaux propres

L Y = 2 11 = 7 6 152 20

Les charges de restructurations non-récurrenteslpqériode de six mois se terminant le 30 juid®8’élévent a (62) m d’'USD.
Ces charges sont principalement relatives a I'natégn de Grupo Modelo, l'intégration de Cervecétécional Dominicana S.A. et
aux adaptations organisationnelles en Chine, emdeuet en Américaine Latine Sud. Ces changemenéntvés éliminer les
chevauchements ou doubles emplois dans les praceagurenant en compte I'adéquation du profil dsq@anel avec les nouveaux
besoins organisationnels. Ces dépenses exceptiemn@sultant d'une série de décisions, appoedientreprise une base de co(t
moins élevée combinée & une attention accrue gsuadtivités principales d’AB InBev, une prise deidion plus rapide et des
améliorations en termes d'efficacité, de servicgeetjualité.

Les ajustements de juste valeur comptabilisés &8 pour un total de 6 415 m d’USD sont relatif§ragact non récurrent et non
encaissé de la réévaluation de I'investissemetidliniétenu dans Grupo Modelo et du recyclage awpte de résultat consolidé des
montants liés aux investissements, précédemmenptaebitisés dans I'état consolidé du résultat globalligne avec la norme
IFRS3 — voir aussi annexe/cquisitions et cessions de filiales

Fin juin 2013, les codts d’acquisition des regranpats d’entreprises s’élévent a (74) m d’'USD et §6a aux frais engagés pour le
rapprochement avec Grupo Modelo et pour l'acquisitile quatre brasseries en Chine le 27 avril 201®ir-aussi annexe 6
Acquisitions et cessions de filiales

Il n'y a pas eu de cession d’affaires ou d’actifsipla période de six mois terminée le 30 juin 2013

Les frais de restructuration non récurrents poyréliaode de six mois terminée le 30 juin 2012 s‘€la (7) m d’'USD. Ces charges
sont principalement liées aux adaptations orgdnizatlles en Amérique du Nord et a l'intégration @erveceria Nacional
Dominicana S.A.

Fin juin 2012, les colts d'acquisition des regranpets d’'entreprises s’'élevaient a (9) m d’'USD eieétdiés a I'acquisition de
Cerveceria Nacional Dominicana S.A. du 11 mai 2012.

Les 39 m d’'USD de cession d'activités et de ventestifs (pertes de valeur incluses), au 30 juin 20pPovenaient, pour 29 m
d’'USD, du gain réalisé lors de la cession d'actifs clés aux Etats-Unis et pour 10 m d’USD de reprie provisions pour des
risques contractuels liés a certaines cessionardeses antérieures.

L'entreprise a également encouru des charges fiéi@sc non-récurrentes pour (19) m d’'USD pour la jgiéride six mois se
terminant le 30 juin 2013 contre (1) m d’'USD poulpkiode de six mois se terminant le 30 juin 201dr annexe 8Charges et
produits financiers

Tous les montants ci-dessus sont présentés avpdtdrsur le résultat. Les éléments non-récurrant30gjuin 2013 ont augmenté
I'impdt sur le résultat de (109) m d’USD (30 juin120: (7) m d’'USD d’augmentation de I'impot sur lsuéat).

L'impact des intéréts ne donnant pas le controtdesiéléments non-récurrents s'éleve a 1 m d’'USD lpopériode de six mois se
terminant le 30 juin 2013 (30 juin 2012: 5 m d’'USD).

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lest:tle I'application rétrospective de la norme IB6Avantages au personnel (voir annex@é3umé des principes
comptables significatijs
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8. CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS

CHARGES FINANCIERES

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012!
Charges d/INEEIEL . uuuuue ittt e e e (1 046) (1 029)
Activation des colits d’emprunts .......ccccevevveeiiiniennnnnnns 21 29
Intéréts nets sur la dette nette pour prestations définies ............ccovvvviiiinnnnnnnn. (76) (82)
Accroissement de la valeur temps des charges relatives aux obligations futures - (153) (109)
Pertes de change nettes (net des impacts des instruments dérivés de change)..........covvvvviniiiniinnnnnnns = (27)
Pertes nettes sur instruments de couverture qui ne font pas partie d’une relation de comptabilité de
[l TU V=T o U PPN (48) -
IMposition des transactions fINANCIEIES ...iuu.uuireieietie ettt e e e e et e e et e e e et e ans (25) (42)
Autres frais financiers, y compris les frais banCaires.........veiuiiiiiiiiiiiiii e (74) (46)
(1401) (1 306)
Charges fiNanCIEreS NON=TECUIMENTES ... ..uiuueiit ettt et et ee e et et e e e et e e e et e e e e ea s een e et et e e enaeenaenaaenns (100) (1)
(1501) (1.307)

Les charges financiéres, hors éléments non-rédarrent augmenté de 95 m d’'USD par rapport a I'egerprécédent suite a des
charges d'intéréts et de désactualisation plugéke\va des pertes nettes sur les instruments gerame ne faisant pas partie d’'une
relation comptable de couverture, ainsi qu'a desitcolts financiers. Les charges d'intéréts onmaungé de 17 m d’'USD par
rapport a 2012. L’'augmentation est principalemétnibaiable a I'émission d’obligations au cours deseconde moitié de 2012 et le
premier trimestre de 2013 afin de financer le rappement avec Grupo Modelo.

L’augmentation des autres codts financiers s’exgligprincipalement par une dépréciation comptaleilipdr Ambev sur son
investissement au Venezuela suite a la dévaludéda monnaie du pays.

Les colts d’'emprunts capitalisés sont relatifs elarges d'intéréts directement attribuables a laition et a la construction
d’actifs éligibles principalement au Brésil. Legéiréts sont capitalisés a un taux d’emprunt vaeatre 6% et 12,5%.

Suite & I'acquisition des parts non encore détedaas Grupo Modelo, AB InBev a enregistré une deépeon-récurrente de 100 m
d’'USD en 2013 principalement composée des fraislidation et une accélération des charges de dédietiion relatifs a la ligne

de crédit 2012. L’accélération des charges dectidsizsation est due au remboursement et la résiliale 'accord portant sur la
ligne de crédit 2012 en juin 2013. Voir aussi annBEXEmprunts portant intéréts

Les charges d'intéréts sont présentées nettesngexcis des instruments dérivés de taux d'intérécquvrent le risque de taux

d’intéréts d’AB InBev - voir aussi I'annexe Misques provenant d'instruments financides états financiers consolidés du 31
décembre 2012.

PRODUITS FINANCIERS

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012!
Lo Yo [T e M 1oL o= o= PPN 125 117
Gains de change nets (nets des impacts des instruments dérivés de change) .........ccovvvvviiviiieinnennnns 7 -
Gains nets sur des instruments de couverture ne faisant pas partie d'une relation de couverture...... - 297
Autres produits fINANCIEIS .....u.uie it a et et s e e b st e s e e e e rans 14 14

146 428
Produit fiNn@NCIEr NON FECUITENT ... ..t ettt ettt e et e e e e e ea e e e e en e e e e e a e e e en e eeneenneens 81 -

227 428

Les produits financiers, a I'exclusion des élémeamis récurrents, ont baissé essentiellement eorraisi résultat sur certains
instruments financiers dérivés liés a la couvertie® programmes de paiements fondés sur des agtionst atteint 390 m d’'USD
les six premiers mois de 2012 et 105 m d’'USD auscdas six premiers mois de 2013.

Le produit financier non récurrent de 81 m d’'USD Hésd'ajustements de juste valeur des instrumengitiers dérivés contractés
afin de couvrir I'instrument d’actions différées i6rdans une opération liée au rapprochement avguoGviodelo. Au 30 juin 2013,
93% de linstrument d'actions différées avait étdineert a un prix moyen d’environ 67 euros par actidoir aussi annexe 15
Variation des capitaux propres et résultat par anti

Aucun produit financier en lien avec des actifafioiers dépréciés n'a été comptabilisé.

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lest:tle I'application rétrospective de la norme IB6Avantages au personnel (voir annex@é3umé des principes
comptables significatijs
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9. IMPOTS SUR LE RESULTAT

Les impdts sur le résultat comptabilisés dans tepte de résultat s’analysent comme suit:

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Lo T ol (ol =T g oo U =P (1 335) (1307)
Produit/(Charge) d’impdts différés .. 486 575
Charge totale d’impots sur les bénéfices dans le compte de résultat......c.ccevreurnnnnan (849) (732)

La réconciliation du taux d’'imposition effectif avée taux moyen d'imposition nominal peut étre né&e comme suit :

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
BENEFICE @VANT IMPOLS . vtieiiittite ittt e et e et e e et e e e et e e e e e e e e an e e e e et e e neaaeanas 11218 5271
Moins quote-part dans le résultat des entreprises associées 283 328
Bénéfice avant impots et avant quote-part dans le résultat des entreprlses 10 935 4943
T oL
Ajustements de la base taxable
Dépréciation du goodwill et des immobilisations incorporelles non déductibles... 154 75
Dividendes taxables intra-groupe........ovuiiiiiiiiiiiiiiiii e 9 86
Eléments non taxables du FESUILAL .......iuuiiiii i (6 847) (368)
4 251 4736
Taux moyen d’imposition nominal ... 32.6% 32.7%
Imp6ts au taux moyen d'imposition NOMINAL ....vv.eueiiiieiii e e eeae (1 388) (1 549)
Ajustements des charges d’'impoéts
Utilisation des pertes fiscales non reconnues précédemment ..........coceieeiienieeiienieineennennnns 7 1
Comptabilisation d’actifs d'impoéts différés sur des pertes fiscales des années précédentes.. - 1
Réduction de valeur d’actifs d'imp6t différé sur pertes fiscales et pertes de I'exercice en
cours pour lesquels aucun actif d'imp6t différé n’a été comptabilisé .........ccocvvvvviiiiniinnnnn. (102) (130)
(Compléments)/ reprises de provisions des exercices préCedentsS.........cevuvvvuieeririeineennennans 47 129
Crédit d'impéts et statut fiscal spécial ........coevvviiiiniiiiniiiiiinnnn, 610 727
Changement des taux d’imposition..... 44 4)
Précomptes.......coovvvviiinnininnns (63) (60)
AULreS ajuSTEMENTS A/ IMPOLS ... euueiit ettt ettt ettt et e e et e e e e e e e e e e naeenns (4) 153
(849) (732)
Taux d'impots effectif...ciciicireiriirsrrnrirsrrr s e ra s e s rnrnnnrnns 7.8% 14.8%

Les charges d'impdts sur le bénéfice pour la péridel six mois se terminant le 30 juin 2013 s’élé&¥eB49 m d’'USD comparé a
732 m d’USD pour la méme période 2012. Le taux dasifion effectif a diminué de 14,8% pour la périalgesix mois se terminant
le 30 juin 2012 a 7,8% pour la période de six ns@sterminant le 30 juin 2013. La baisse du taumpidsition effectif est due
principalement a la nature non imposable du prafit récurrent lié a I'ajustement de juste valeut'ideestissement initialement
détenu dans Grupo Modelo (voir aussi anneRe@uisitions et cessions de filialesannexe Eléments non récurrentsa des gains
provenant de certains instruments dérivés liésclaerture de programmes de paiement fondés suaatimns, a un changement
du mix de bénéfices au profit de pays affichant s« marginaux d'imposition inférieurs, ainsi qulas avantages fiscaux
supplémentaires. Cette diminution a été partielldmeompensée par I'acquisition de Grupo Modelo gasspde un taux
d’'imposition nominal de 30%.

Le taux d'impdt effectif normalisé pour la période six mois se terminant le 30 juin 2013 est d8%5(contre 14,7% pour la
période de six mois se terminant le 30 juin 20L2)taux d’'impdt effectif normalisé n’est pas unigateur comptable défini par les
IFRS et ne devrait pas se substituer au taux direfféctif. La méthode de détermination du tauxmgiét effectif normalisé n’est
pas standard et la définition du taux d'impét effarormalisé retenue par AB InBev pourrait ne pag comparable a la définition
retenue par d’autres entreprises.

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lest:tle I'application rétrospective de la norme IB6Avantages au personnel (voir annex@é3umé des principes
comptables significatijs
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10. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

31
décembre
30 juin 2013 2012
Installations
Terrains et et Mobilier et En
Millions d'USD constructions équipements agencements  construction Total Total

Colits d’acquisition
Solde au terme de I’exercice précédent...... 8173 19 988 3 328 1619 33108 31 357
Effets des variations des taux de change des

monnaies étrangeres (246) (683) (141) (55) (1 125) (450)
ACUISIEIONS .vvvviiiiiiiceii e 7 156 42 1011 1216 3032
Acquisitions par voies de regroupements

d'eNtrepriSeS . vvuvuiii i 1782 1882 490 487 4 641 384
CESSIONS . euiiieieeiieeeeiaennes (18) (222) (144) - (384) (1043)
Cessions via vente de filiales = = = = = (17)
Transferts (vers)/provenant d’autres rubriques

de l'actif et autres mouvements...........ccovennens 199 737 (14) (1013) (91) (155)
Solde au terme de l'exercice......cicuruirunnananns 9 897 21 858 3 561 2 049 37 365 33108
Amortissements et dépréciations

Solde au terme de I'exercice précédent...... (2616) (11 510) (2 518) (3) (16 647) (15 335)
Effets des variations des taux de change des

MONNAIES ELrANGErES. . uvuiueiinietiereeneeieaneennennns 79 401 98 - 578 156
COSSIONS . eieetee ettt e et e et e e e eeeeaas 16 188 134 - 338 906
Cessions via vente de filiales = = = = = 4
Amortissements................ . (176) (893) (152) = (1221) (2 401)
Pertes de valeur .........ccovvviiiiiiii (1) (21) - (1) (23) (62)
Transferts vers/ (provenant) d’autres

rubriques de I'actif et autres mouvements ....... (2) (70) 56 = (16) 85
Solde au terme de I'exercice ....cierurermrarnnnns (2 700) (11 905) (2 382) (4) (16991) (16 647)
Valeur nette comptable

Au 31 décembre 2012 ......ccorreeiirmnnirnnninnnnns 5557 8 478 810 1616 16 461 16 461
AU 30 juin 2013 ...ccccicimeireineran————- 7 197 9 953 1179 2045 20 374 -

Le transfert (vers)/provenant d'autres rubriquexctifs et autres mouvements provient de I'allogaties actifs en construction vers
leur catégorie d'actifs respectifs, des contritngial’actifs dans les plans de pensions et du gengérs une rubrique séparée du
bilan des immobilisations corporelles détenueswnde la vente conformément a la norme IFR® s non courants détenus en
vue de la vente et activités abandonnées

La valeur comptable des immobilisations corporedigigttes a des restrictions de propriété s'éled@ i d'USD.

Les engagements contractuels d’achats d’'immohiisatcorporelles se sont élevés a 1 085 m d’'USDOguiB 2013, contre 415 m
d’'USD au 31 décembre 2012. L’augmentation résulterdiets principalement au Brésil et en Chine.

ACTIFS LIES A DES CONTRATS DE LOCATION

L’entreprise loue des terrains et des constructansi que des équipements dans le cadre de codedbcation-financement. La
valeur comptable des terrains et constructionsndéten contrats de location-financement au 303013 s’éléeve a 157 m d’'USD
(31 décembre 2012 : 168 m d’'USD) et celle des équepés’éléve a 1 m d’'USD (31 décembre 2011 : 14 nsB)J

11. GOODWILL

Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
Coiits d’acquisition

Solde au terme de I'exercice précédent .........cceirmmimmniinniim e ————— 51773 51 309
Effets des variations des taux de change des monnaies étrangeres ..........coveevvvvennnnns (1 340) (643)
Achats de participations ne donnant pas le CONtrole ..........coeuvirieeiiirieineeiieineeneenenns = (6)
Acquisitions par voie de regroupements d'e€ntrepriSeS. ......vviviriiiiiriiiiinnnneenens 20 204 1113
Solde au terme de I'eXerciCe ....uivimirimimmirniimi s s 70 637 51773
Amortissements et dépréciations

Solde au terme de I'exercice précédent ........ccureiirerresrrsrnsrnssasrnsmrmres . (7) (7)
Dépréciations - -

Solde au terme de I'eXerciCe .....cciciiimiimiinii (7) (7)
Valeur nette comptable

AU 31 dECEMDBIE 2012 ....cceuiireeirresirressmmssimsessmsssmssssmmassrsssrssss s 51 766 51 766
AU 30 JUIN 2013 Licuireureuiraresrrarasrsss s, 70 630 -

Le goodwill a augmenté de 51 766 m d’USD a fin déaen?012 a 70 630 m d’USD a fin juin 2013.
Les acquisitions par voie de regroupements d’erigepde I'année en cours reflétent principalertiaoguisition de Modelo. Cette
opération s’est traduite par la comptabilisatiomndgoodwill de 19 895 m d’'USD. Les autres regroupaméientreprises qui ont eu

lieu au cours des six premiers mois de 2013 ordwiba comptabiliser un goodwill de 294 m d’'USD suitéacquisition de quatre
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brasseries en Chine, de différents distributeuBrasil et d'un grossiste aux Etats-Unis. L'achaCg#gveceria Nacional Domincana
S.A. a également conduit a la comptabilisation djaodwill additionnel de 15 m d’'USD.

L'effet de la variation des taux de change des mi@srétrangéeres au cours de la période de sixsadarminant le 30 juin 2013
s'éleve a 1 340 m d’'USD.

Les mouvements de 2012 proviennent pour (643) m B'd§ variations de taux de change, pour (6) m d’'USD djustement de
juste valeur relatif & un paiement conditionneBliBachat de participations ne donnant pas lerbntles années antérieures et & une
comptabilisation de goodwill de 1 113 m d’'USD relatifx acquisitions générées par les regroupemeetsredprises qui ont eu lieu
en 2012. Les regroupements d'entreprises ayargndng une comptabilisation de goodwill en 2012 &talacquisition de
Cerveceria Nacional Dominicana S.A. en RépubliquenDiaine en mai 2012, I'acquisition de 2 distriurts aux Etats-Unis et
I'acquisition de 2 sociétés par Ambev au Brésil i aossi annexe Acquisitions et cessions de filiales

Les tests de dépréciation annuels d’AB InBev sfetiés pendant le quatrieme trimestre de I'année.

12. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

31 décembre

30 juin 2013 2012
Incorporels

Millions d'USD Marques commerciaux Logiciels Autres Total Total
Coiits d’acquisition
Solde au terme de I'exercice précédent ......... 22 124 2421 979 344 25 868 25073
Effets des variations des taux de change d¢
MONNAIES Etrang@reS........ccevvvvrrvrrriiiiieaseaieeaaaeees (124) (50) (32) 1 (205) (33)
Acquisitions par voie de regroupemen
A’@NErEPFISES ..oeeeeeeeeeeeetiiiieiteieeeeeeeeeeeeeeeeeaanaaenes 4 564 303 196 30 5093 540
Autres acquisitions et dépenses.................vuennnnn. 1 101 20 25 147 281
(@01 o] o [T - (19) (8) - (27) (30)
Transferts (vers)/provenant d’autres rubriques ¢
ACHF e etttieeeee e 20 (25) 107 21 123 37
Solde au terme de I’'eXercice ........ucevssnsnnnnnnnnes 26 585 2731 1262 421 30 999 25 868
Amortissements et dépréciations
Solde au terme de I’'exercice précédent ...... = (682) (768) (47) (1497) (1 255)
Effets des variations des taux de change d¢
MONNAIES Etrang@reS........ccevvvvrvvrrrriiiieeseaieeaaaaees - 14 20 - 34 8
Amortissements = (94) (50) (10) (154) (284)
CESSIONS .1vuiuiiiie ittt = 17 8 = 25 29
Transferts vers/(provenant) d’autres rubriques ¢

- 1 (13) 1 (11) 5

- (744) (803) (56) (1603) (1 497)
Valeur nette comptable
Au 31 décembre 2012 .....cccvvvimrrmisssnnnrinssnn 22124 1739 211 297 24 371 24 371
AU 30 jUuin 2013 ....cceiieiirernnrnnrarnras . 26 585 1987 459 365 29 396 -

Les acquisitions par voie de regroupements d’erisep de I'année en cours reflete principalemeatquisition de Modelo qui a
abouti a la comptabilisation de marques et d'aati€®rporels commerciaux a durée de vie illimit@ipun montant de 4 698 m
d’'USD et d’'immobilisations incorporelles a durée die imitée pour un montant de 37 m d’'USD, corresponggincipalement a
des accords de distribution. Ceux-ci sont amoutidasdurée des contrats variant de 5 a 20 ans.

AB InBev est le propriétaire de plusieurs marqueseshommée mondiale dans I'industrie brassicolecdfiséquence, il est attendu
que certaines marques et leurs droits de distdbugénérent des flux de trésorerie positifs, al@sjtemps que I'entreprise
détiendra les marques et les droits de distributidant donné I’historique de plus de 600 ans diABev, certaines marques et leurs
droits de distribution sont supposés avoir une edevie illimitée.

Les acquisitions et les dépenses des actifs inoglgpoommerciaux représentent essentiellement i@ets d’approvisionnement et
de distribution, des droits de parrainage sur plusiannées et autres actifs incorporels commexciau

Les immobilisations incorporelles & durée de \imitée comprennent certaines marques et les ddeitdistribution qu’AB InBev a
acheté pour ses propres produits, et sont sourdiskes tests de dépréciation lors du quatrieme stimale I'année ou quand un
événement déclencheur de perte de valeur apparait.

13. PARTICIPATIONS DETENUES DANS DES ENTREPRISES ASSOCIEES

Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
Solde au terme de I'exercice précédent ........ccureiireiresinnrnsrnssrsrnsnrasrenn. 7 090 6 696
Effets des variations des taux de change des devises .........c..cooveiiiiiiininninenen, 121 485
Acquisitions par voie de regroupements d’entreprises 75 -
Quote-part dans le résultat des entreprises assOCIEEeS. .......vvuuviviirneeriirieenrennnnns 283 624
DiVIdENAES VEISES / FEGUS c.nvtetneenieteeeeetaeeaeet e ae e et st e et st e e et e e e een e eeeenaennaen (601) (719)
Transfert a d’autres catégories (6 797)

AULIES MOUVEMENES 1.iuitiiiiiiiii e a e = 4
Solde au terme de I'eXerciCe . ....uiiiuimureirrminreirernseirarne s s snnsasananes 171 7 090
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Suite au regroupement d’AB InBev et de Grupo ModAB, InBev consolide Grupo Modelo de maniére globaagses états
financiers non audités a partir du 4 juin 2013 antéune décomptabilisation de I'investissement dassentreprises associées
antérieurement détenues dans Grupo Modelo a la métee Conformément a la norme IFRS 3, la partimpanitiale dans Grupo
Modelo a été réévaluée a sa juste valeur a laddatguisition, résultant en un gain non récurrémtan encaissé dans le compte de
résultats consolidé - voir aussi annex&cguisitions et cessions de filialesannexe Eléments non récurrents

14. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET PLACEMENTS A
COURT TERME

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
DéEpOts €N banquE @ COUMt LEIME. ... it ieiiitieeeee et e e e e e eene 2 882 2741
Bons du Trésor américain 200 1 000
Comptes courants bancaires et comptes de caisse 3619 3310
Trésorerie et équivalents de trésorerie........cceiiimiirmiinmiin—. 6 701 7 051
Découverts DANCAIreS i.uiuieieiiereirerirnsrsrnsresnirassssessasssrassassssassasnssssnssnsnnsns (10) -
6 691 7 051
PLACEMENTS
Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
Investissements courants
Titres de créance disponibles @ la VENTE.....c..couiiiiiiiiiiii e - 91
Titres de créance détenus a des fins de transaction...........ccceoviuieiniiniiineenninnaenns, 219 6 736
219 6 827

AB InBev a émis une série d'obligations en 2012etcours du premier trimestre 2013 afin de finaheeapprochement avec
Modelo. L'exces de liquidité résultant de ces digns a été principalement investi dans des titeesréances a court terme et dans
des bons du Trésor américain jusqu’a la cloturka dexnsaction le 4 juin 2013.

Le solde de trésorerie au 30 juin 2013 inclut dgsidités nanties d’'un montant de 2 069 m d'USD. @gsidités nanties
comprennent 2 059 m d’'USD déposés aupreés d’'un Ttabti €t financé le 4 juin 2013, aprés la cl6tuterdpprochement d’AB
InBev et de Grupo Modelo. Le Trust achétera leoastdes actionnaires de Grupo Modelo a un prix, i 9SD par action sur une
période de 25 mois. AB InBev a comptabilisé uneedetiur les actions de Grupo Modelo qu'il ne détas au 30 juin 2013 — voir
aussi annexe 1Bettes commerciales et autres dettes

Les liquidités nanties comprennent également 10WS$KH pour le montant restant a payer aux ancietisrawires d’Anheuser-
Busch qui n'ont pas encore fait valoir leurs droitsregroupement Anheuser-Busch de 2008 (la detféésant est reconnue comme
un paiement différé sur les acquisitions).

15. MODIFICATION DES CAPITAUX PROPRES ET RESULTAT PAR ACTION

SITUATION DU CAPITAL
Les tableaux ci-dessous résument les modificatiesscapitaux propres et les actions propres petemasix premiers mois de 2013:

Capital souscrit

Millions Millions
CAPITAL SOUSCRIT d’actions d’Usb
Au terme de I'eXercice PréCEAENT ... ... c.uiiuiiiii et 1607 1734
Variations au cours de I'@XerCiCe ... ...uviiiiiiiiiiiiiiiiiii e - 1
1 607 1735
Résultat de
I'utilisation d'actions
Actions propres propres
ACTIONS PROPRES Millions d’actions Millions d'USD Millions d’'USD
Au terme de I'exercice PréCEAENT ... uuuiuuiiriiiiii et 4,7 (241) (759)
Variations au cours de I'@XerCiCe ... .uuiiiriniiniriiiiiiiiiieee e reenens (1,1) 51 12
3,6 (190) (747)

Au 30 juin 2013, la totalité du capital émis, é@lént a 1 735 m d’'USD, se compose de 1 607 209 t8b6na sans désignation de
valeur nominale, dont 389 276 368 actions nomieati\27 309 actions au porteur et 1 217 905 45®rectiématérialisées.
Subsistent 2 135 042 droits de souscription erulgtion correspondant a un maximum de 2 135 O4bracta émettre pour un
montant total de capital de 2,1 m d’'USD (1,6 m disyrLe total du capital autorisé non émis s’é@vi8 m d’'USD (37 m d’euros).
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Les détenteurs d'actions ordinaires ont le droitretmvoir les dividendes attribués et ont droitn& woix par action lors des
assemblées générales de la société. En ce quiroentes actions propres détenues par AB InBev, ledooiis de vote sont
suspendus.

La structure de I'actionnariat établie a partir déslarations faites a la société conformémentlailaelge du 2 mai 2007 sur la
publicité des participations importantes dans @destés cotées est présentée dans la seGtoivernance d’Entreprisdu rapport
annuel d’AB InBev.

MODIFICATION DES DROITS DE DETENTION

Conformément aux prescrits de la norme IAS 27¢qlition d'actions supplémentaires dans une dileagté comptabilisée comme
une transaction portant sur des capitaux propfestags avec des propriétaires.

Au cours des six premiers mois de 2013, AB InBeglzet des participations ne donnant pas le contidite des filiales pour un
total de 27 m d'USD. Les filiales concernées ayanh é&té consolidées de maniére globale, ces atigm$sin’ont pas impacté le
résultat d’AB InBev mais ont réduit les particimais ne donnant pas le contrdle entrainant un ingade résultat attribuable aux
actionnaires d’AB InBev.

DIVIDENDES

Le 24 avril 2013, un dividende de 1,70 euro paioagtsoit approximativement 2 725 m d’euros, aaprouvé par I'assemblée
générale des actionnaires. Ce dividende a étélpa@/énai 2013.

Le 25 avril 2012, un dividende de 1,20 euro paioactsoit approximativement 1 920 m d’euros, aaiprouvé par I'assemblée
générale des actionnaires. Ce dividende a étélpa&/éai 2012.

TRANSFERTS DES FILIALES

Le montant des dividendes qu’AB InBev peut recedeises filiales est subordonné, entre autres,imitations générales imposées
par les lois sur les sociétés, les restrictionfratesfert des capitaux et des restrictions desnggtade contrdle dans les juridictions
respectives ou opérent et sont établies ces filidles restrictions de transfert de capital soatefgent fréquentes dans certains pays
émergents et peuvent affecter la capacité d’AB in8enettre en place la structure de capital qujetie efficace. Les dividendes
versés a AB InBev par certaines de ses filiales &gatement soumis a une retenue a la source. I@&taie a la source, lorsqu’elle
existe, ne dépasse généralement pas 10%.

INSTRUMENT D’ACTIONS DIFFEREES

Dans une opération liée au rapprochement avec Gvigquizlo, certains actionnaires de Grupo Modelo s¢ sogagés, au moment
de la vente de leurs actions Grupo Modelo, a aagiigguivalent d’environ 23 076 923 d’actions d’ABBev a délivrer dans les 5
ans via un instrument d’actions différées pour untant d’approximativement 1,5 milliards d’'USD. @mtestissement a eu lieu le
5 juin 2013. En attendant la livraison des acti8BsInBev, la société paiera un coupon sur chaquera@B InBev non encore
livrée, de sorte que les détenteurs de l'instrund&ttions différées soient dédommagés des divieeaghrés impots qu'ils auraient
recus si les actions AB InBev étaient en leur pesisa au moment de la déclaration du dividende.

L'instrument d’actions différées est classé commeénstrument de capitaux propres, conformémentritene IAS 32, étant donné
que le nombre d’'actions et la contrepartie recud §rés. Le coupon compensant I'équivalent du dbvide sera comptabilisé en
fonds propres.

AB InBev a inclus le nombre moyen pondéré d’actipr@nis via les instruments d’actions différéesguin 2013 dans le calcul du
bénéfice de base et dilué par action.
BENEFICE PAR ACTION

Le calcul du bénéfice de base par action pour flmgeé de six mois se terminant le 30 juin 2013best® sur le bénéfice attribuable
aux détenteurs des capitaux propres d’AB InBev 886®m d’'USD (30 juin 2012: 3 606 m d’'USD) et sumayenne pondérée du
nombre total d’actions ordinaires en circulatiarc(uant les instruments d’action différée) pendamériode, calculé comme suit:

Millions d’actions 2013 2012
Actions ordinaires émises au 1°" janvier, moins les actions de tréSorerie .........ccevvveererrerererennnnn. 1 602 1598
Impact des actions émises et programme de rachat d’actions...........cocueeeiiiiiieiiiniiiieeeeeeieeens 1 1
Effet des actions non livrées de l'instrument d’actions différées ............. . 3 -

1606 1599

Moyenne pondérée du nombre d’actions ordinaires au 30 juin

Le calcul du bénéfice dilué par action pour la péeide six mois se terminant le 30 juin 2013 esélsarr le bénéfice attribuable aux
détenteurs des capitaux propres d’AB InBev de 9 mO&USD (30 juin 2012: 3 606 m d'USD) et sur la moyerpondérée du
nombre total d’actions ordinaires (diluées) enuation (incluant les instruments d’actions difiés§ pendant la période, calculée
comme suit:

Millions d’actions 2013 2012
Moyenne pondérée du nombre d’actions ordinaires au 30 JUIN ....cceeeveeeeeeieeiieiiiiiiieeie e e e eeeeeeenens 1603 1599
Effet des actions non livrées de I'instrument d’actions différées ...........cooeiiiiiiiiiiiiiniiiieee 8 -
Impact des options d’achat d’actions, warrants et actions restreintes ........ceeeeeereeeeeeeereererevvvennnns 30 25
Moyenne pondérée du nombre d’actions ordinaires diluées au 30 juin .......cccuvereereeennnennas 1636 1624

Le calcul du bénéfice par action hors éléments néonfrents est basé sur le profit aprés taxes avaist éléments non-récurrents
attribuable aux détenteurs des capitaux propre8 d¥8ev. Un rapprochement du profit avant élémewis-récurrents et du profit
attribuable aux détenteurs des capitaux propresaésmilé comme suit:
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Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Bénéfice hors éléments non-récurrents, attribuable aux porteurs des capitaux propres

7AB TNBEV ..t ettt ettt et s et e et e e e e e e e et e et n e e e e et et et e e e n e et e e et e et et e et e et e e aan e aaas 3357 3586
Eléments non-récurrents, aprés impdts, attribuables aux porteurs des capitaux propres

A’AB INBEV (VOIF NOLE 7) 1uvvtviiiieeeeeeeeeeeeeeetittttteeeeeeeeaeeeesee e tabbaaaaeeeaaaaaeeaaeeaststessbsssaaaeaaaaaaaaas 6171 21
Co(t de financement non-récurrent, aprés impots, attribuable aux porteurs des capitaux

Propres A’AB INBEV (VOIr MO 7) teuvuueeerrrtieeeeesseeeesssieeeserenssssssnesessseesesesstseeessntsreessnrreeesens (19) (1)
Bénéfice attribuable aux porteurs des capitaux propres d’AB InBev 9 509 3 606
Le tableau ci-dessous reprend le calcul du BPA:

Pour la période de six mois se terminant le 30 juin

Millions d'USD 2013 2012
Bénéfice attribuable aux porteurs des capitaux propres d’AB INBEV ........c..oeeueeuiiuiinienaaiaenaaennnss 9 509 3606
Moyenne pondérée du nombre d’actions OrdiN@IrES .. ...uuviueeeiitieieet e e i aaaees 1 606 1599
Bénéfice de base Par aCtioN ..iiiiiireireirreimerssnss s s na s rnas s snnsrasrnsrnnsnnsEnnsenns 5,92 2,26
Bénéfice hors éléments non-récurrents, attribuable aux porteurs des capitaux propres 3 586
G/AB TNBEV ...ttt euttie sttt ettt etttk e e bt ekttt ek h ettt e e sr et 3 357

Moyenne pondérée du nombre d’actions OrdiN@IreS .........vvuueeuiiuiieeii e e e 1 606 1 599
BPA hors €léments NON-FECUITENTES ...ccuieirereirererarisasrssssresnssassassssassssassassssassasssssssssnsnnsassns 2,09 2,24
Bénéfice attribuable aux porteurs des capitaux propres d’AB INBEV ........c.uveurvirieunienieniesneenenennees 9 509 3606
Moyenne pondérée du nombre d’actions ordinaires (dilUEES) .......ccviviiiniiniiiiiiiiiici e 1636 1624
Bénéfice dilué€ Par @CtiON ......ccciieiiieiieiimeiieireini s rra s rn s raa s e raassaa s aassanassnannnssnnnsnns 5,81 2,22
Bénéfice hors éléments non-récurrents, attribuable aux porteurs des capitaux propres 3 586
/B INBEV ..ttt eattteeeietetteeeeseeeesbe e e esbt e ettt e kbt e 4ok et ek b e e Rb e e R b e e oo RE e e e R b e e e oA R e e e ebe e ek be e ebe e e anbee e nrnee e 3357

Moyenne pondérée du nombre d’actions ordinaires (dilUEES) ......vvuuivviiiniiriiiiii e 1636 1624
BPA hors éléments non-récurrents, dilué........cc.cvvermiininnrinireirersrrrs s rarnssssssrasnssasnns 2,05 2,21

La valeur moyenne de marché des actions de I'engeeptilisée dans le calcul de I'effet dilutif degtions et des actions restreintes
est basée sur les cours du marché pour la périodatdlaquelle les options et les actions ressidtaient en circulation. 5,8 m
d’'options et d’actions restreintes ne sont pasrpm@es dans le calcul de I'effet dilutif étant dénque ces options et actions
restreintes sont anti-dilutives au 30 juin 2013.

16. EMPRUNT PORTANT INTERETS

Cette annexe fournit des informations sur les emtgrportant intéréts. Pour de plus amples informnaticoncernant I'exposition de
I'entreprise aux risques de taux d'intérét et dencje, se référer a I'annexe R&ques provenant d’instruments financiers

EMPRUNTS NON-COURANTS

Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
Emprunts bancaires garantis .. 83 119
Emprunts bancaires non garantis.. 4 084 627
Obligations émises non garanties.. 40 833 37 988
Autres emprunts non garantis ... 65 79
Dettes de contrats de location-financemen 134 138
45 199 38 951

EMPRUNTS COURANTS
Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012
Emprunts bancaires garantis ....u.e e veiiiiiiii i 36 32
Billets de trésorerie . 1792 2 088
Emprunts bancaires NON garantis ......uviuiiiiiiiiiii e s 676 413
Obligations émiSes NON GAraNTiES . ... ..uuuiuu ittt e e e e e eeneeeeen 2 624 2 840
Autres emprunts non garantis ................ = 5
Dettes de contrats de location-financement. . 11 9
Emprunts bancaires garantis ....v.eeieiiiiie i 2 3
5141 5390

La dette financiere courante et non courante d’'ABel s’éleve a 50,3 milliards d’'USD au 30 juin 20t8ntre 44,3 milliards
d’'USD au 31 décembre 2012.

En connexion avec I'annonce faite le 29 juin 20&2I'dcquisition de la participation qu’AB InBev mktenait pas encore dans
Grupo Modelo, AB InBev a contracté un financementdaire a long terme a hauteur de 14,0 milliardsSDiJen date du 20 juin
2012. Le nouveau financement consistait en uneerdion de facilités de crédit 2012 de 14,0 milleadiUSD (Ligne de crédit
2012) comprenant la « Facility A », une ligne dédir & terme d'une durée maximale de deux ans &teonde la date de
financement jusqu'a concurrence de 6,0 milliardd3D de capital et la « Facility B », une ligne dediréle trois ans pour un

capital maximum de 8,0 milliards d’USD portant intéxé&in taux variable égal au LIBOR, majoré des nwar§a novembre 2012, le
capital américain de la « Facilité A » a été rédust1 milliards d’'USD a la suite d'une résiliatiorlamaire d’'une option en vertu de

1 2012 comme rapporté, ajusté afin de refléter lesttle I'application rétrospective de la norme I8 Avantages au personnel (voir annexRédumé des principes
comptables significatifs
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I'accord de ligne de crédit 2012 et le 31 mai 20430ciété a choisi d’annuler les engagementamesbus la ligne de crédit A. Le 3
juin 2013, la société a utilisé les 8,0 milliard8/8D de la ligne de crédit B pour financer le ragrement avec Modelo. En juin
2013, AB InBev a intégralement remboursé la pautibsée de ligne de crédit 2012 qui avait été sates dans le cadre du
rapprochement et a mis fin a I'accord de la ligeecédit 2012. Au 30 juin 2013, aucun montant neelgmimpayé aux termes de
I'accord de ligne de crédit 2012.

Par ailleurs, AB InBev a émis les obligations saotes pour financer le rapprochement avec Modelo :

e Le 17 janvier 2013, Anheuser-Busch InBev Finance, Imce filiale d’AB InBev, a émis des obligationsupan montant
total de 4,0 milliards d’'USD, composé de 1,0 mitlia’USD en obligations a taux fixe avec échéance@462de 1,0
milliard d’'USD en obligations a taux fixe avec échéa en 2018, de 1,25 milliard d’'USD en obligatiortaux fixe avec
échéance en 2023 et de 0,75 milliard d’'USD en ofitiga a taux fixe avec échéance en 2043. Le tansédét annuel sera
de 0,800% pour les obligations de 2016, 1,250% pelles de 2018, 2,625% pour celles de 2023 et@R0% pour celles
de 2043.

* Le 23 janvier 2013, AB InBev a émis des obligatiartaux fixe pour un montant total de 500 m d’ewresc échéance en
2033 et un taux d’intérét annuel de 3,250%.

. Le 25 janvier 2013, Anheuser-Busch InBev Finance, lage filiale d’AB InBev, a émis une offre privééobligations
pour un montant total de 1,2 milliard de dollarsaiens, composé de 0,6 milliard de dollars canadén obligations a
taux fixe échéant en 2018 et de 0,6 milliard ddad®lcanadiens en obligations a taux fixe échéar2@23. Le taux
d’intérét annuel sera de 2,375% pour les obligata® 2018 et 3,375% pour celles de 2023.

Au 30 juin 2013, le solde subsistant tiré de lalitécde crédit senior 2010 que la société a coreluavril 2010 s’élevait a 3,5
milliards d’'USD.

Au 30 juin 2013, les billets de trésorerie s’élévart,8 milliard d’'USD et sont relatifs a des plamsUSD et en euros avec une
émission totale autorisée de respectivement 3Jtards d’'USD et 1,0 milliard d’euros.

AB InBev est en conformité avec toutes les clausssictives au 30 juin 2013. L'accord de lignectédit 2012 et la ligne de crédit
senior 2010 ne comprennent pas de clauses finasaiéstrictives.

TABLEAU DES ECHEANCES ET DES
REMBOURSEMENTS DES DETTES AU

30 JUIN 2013 1 anou Plus de 5
Millions d'USD Total moins 1-2 ans 2-3 ans 3-5ans ans
Emprunts bancaires garantis ................. 119 36 44 16 14 9
Billets de trésorerie .........cccevvveenee. 1792 1792 - - - -
Emprunts bancaires non garantis ... 4 760 676 307 216 3 561 =
Obligations émises non garanties... 43 457 2 624 5 381 3981 8 819 22 652
Autres emprunts garantis............oceeeeninn 76 11 13 12 7 33
Dettes de contrats de location-
financement .........coeviiiii 136 2 3 3 7 121
50 340 5141 5748 4 228 12 408 22815
TABLEAU DES ECHEANCES ET DES
REMBOURSEMENTS DES DETTES AU
31 DECEMBRE 2012 1 anou Plus de 5
Millions d'USD Total moins 1-2 ans 2-3 ans 3-5ans ans
Emprunts bancaires garantis ................. 151 32 48 23 26 22
Billets de trésorerie ........coccvvieveeinnnennn, 2088 2 088 - - - -
Emprunts bancaires non garantis ........... 1 040 413 264 207 150 6
Obligations émises non garanties........... 40 828 2 840 5318 4 679 6 879 21112
Autres emprunts garantis............c..veuenen 5 5 - - - -
Autres emprunts non garantis................ 88 9 12 12 11 44
Dettes de contrats de location-
financement .......c.ocooiiiiiiiin 141 3 3 4 9 122
44 341 5390 5 645 4 925 7 075 21 306

La dette nette est définie comme la somme des ertgpmourants et non courants portant intéréts antgmedes découverts
bancaires et diminuée des titres d’emprunts etadeékorerie. La dette nette est un indicateur eféopnance financiére qui est
utilisé par la direction d’AB InBev pour mettre éwidence les changements de position de liquiditéade de I'entreprise. La
société estime que la dette nette est un indicaiguificatif pour les investisseurs dans la mesureelle est 'une des principales
mesures utilisées par le management d’AB InBev ppprécier ses progrés dans la réduction de I'esmdettt.

La dette nette d’AB InBev a augmenté pour s'élevdBd milliards d’'USD au 30 juin 2013, contre 30,1lianids d’'USD au 31
décembre 2012. Outre les résultats d'exploitatiets des investissements, I'endettement net a étgigaement impactée par le
paiement relatif au rapprochement avec Grupo Modetunué des trésorerie acquise et du produit nefadeession d’actifs a
Constellation (11,6 milliards d’'USD), la trésorepiercues sur I'instrument d’'actions différées (1jBiands d’'USD), le paiement de
dividendes aux actionnaires d’AB InBev et d’Ambdy§ milliards d’'USD), le paiement d'intéréts et d'iaip (2,5 milliards d’'USD)
et I'impact des variations de taux de change desnaies étrangeres (13m d’USD d’augmentation de t@ aette) — Voir aussi
annexe GAcquisitions et cessions de filiales.

46



Le tableau suivant présente une situation de ta dette d’AB InBev aux dates indiquées:
Millions d'USD 30 juin 2013 31 décembre 2012

Emprunts non-courants .. . 45 199 38951

EMPrUNES COUANES L. viiiiii it a s e e e e e e s e e e ar e s e e en 5141 5390

50 340 44 341
DECOUVEITS DANCAINES ... tvvueitieeitt et et et ettt et e et e ea e et e et e e s e et e et banenan s e aenees 10 -
Trésorerie et équivalents de tréSOrerie. ... ..c.uviuiiiiiiiei e . (6 701) (7 051)
Intéréts regus sur les préts (incluant les créances client et autres débiteurs) . (313) (324)
Titres d’emprunt (incluant les placements) ......cccovviiiiiiiiiiiiiii s o (244) (6 852)
Dette nette. ... 43 092 30114

17. PAIEMENTS FONDES SUR DES ACTIONS!

Différents programmes d'actions et d'options suiacpermettent aux cadres supérieurs et aux menglureonseil d’administration
de recevoir ou d’acquérir des actions d’AB InBewdddmbev. Pour tous les plans a options, la justewades paiements fondés sur
des actions est estimée a la date d'attributionjtiéisant le modele binomial Hull, modifié afin defléter les dispositions d'IFRS 2
Paiements fondés sur des actians exige que les hypotheses prises en compta®me renonciation avant la fin de la période
d’acquisition des droits ne peuvent pas influetaguste valeur de I'option.

Les paiements fondés sur des actions se sonttsgzhri une charge totale de 105 m d’'USD pour la gérite six mois se terminant
le 30 juin 2013 (y compris la charge au titre damunérations variables réglées en actions), congp@8m d’'USD pour la période
de six mois se terminant le 30 juin 2012.

PLANS DE COMPENSATION AB INBEV FONDES SUR DES ACTIONS
Plan de compensation basé sur des actions

En 2013, AB InBev a émis 0,8 m d'USD d’actions resites relatif au bonus de 2012. Ces actions iessesont valorisées au prix
de l'action a la date d'attribution, ce qui repmigeune juste valeur d’approximativement 75 m d’U&Dsont définitivement
acquises apres cing ans.

Plan Warrant LTI

AB InBev a accordé 0,2 m warrants en faveur des binesndu conseil d’administration en 2013. Ces wésraaront acquis en
annuités égales sur une période de trois ansdmau ler janvier 2015, un tiers au ler janvid62& le dernier tiers au ler janvier
2017) et totalisent une juste valeur d’environ &8'SD.

Plan Stock-option LTI

A partir de 2010, AB InBev a mis en place des prognes spécifiques d'actions restreintes a long tetmgoremier programme
permet d'offrir des unités d'actions restreintesedétains employés dans certaines circonstancesiintes, dont l'attribution est
laissée a la discrétion de I'administrateur délégaé exemple pour compenser I'affectation de cestaxpatriés dans des pays ou
les conditions de vie sont difficiles. Les unitéactions restreintes sont acquises apres cing aretéen cas de cessation du service
avant la date d'acquisition définitive, des regbesticulieres de renonciation s'appliquent. Au sode 2013, 0,1 m d'actions
restreintes ayant une juste valeur estimée a 2I18M0'ont été accordées en vertu de ce programme aroiora limité d’employés.

Un deuxieme programme permet a certains emplogeheter des actions de la société a un prix rédintde retenir sur le long
terme (i) les employés a haut potentiel de I'emisepgui sont a un niveau de management intermédi@People bet share purchase
program») ou (ii) les nouveaux employés engagésvdstissement volontaire dans des actions dedigtgéoconduit a I'octroi de 3
actions pour chague action investie. La décotestttions accordées le sont sous la forme d'actestreintes et acquises aprés 5
ans. En cas de départ avant la date d'acquisitiaef des reégles particulieres de renonciatioppsiguent. Au cours de 2013, les
employés de 'entreprise ont acheté des actionslfgmuivalent de 0,5 m d’'USD dans le cadre de cg@mme.

Afin de rester cohérent au niveau des avantagesrd&s aux exécutifs et d’encourager la mobilité derécutifs au niveau

international, un programme d’échange d’'optionéréis en place au sein duquel, des options dordrigits ne sont pas encore
acquis sont échangées contre des actions restrejoterestent bloquées jusqu’au 31 décembre 20L8cdrrs de 2013, 0,2 m
d’options dont les droits n'avaient pas encoreaétuis furent échangées contre 0,1 m d’actionseinsts.

En outre, certaines options accordées ont été medifet la clause de protection du dividende deopéisns a été annulée et
remplacée par I'émission d’options. Au cours de 2@]8 m d’options ont été émises, représentardlieuy économique de la clause
de protection du dividende. Etant donné qu'’il n'gas eu de changement entre la juste valeur deldigtton d’origine juste avant la
modification et la juste valeur de lattribution difiée juste aprés la modification, aucune chargenglémentaire n'a été
comptabilisée.

PLAN DE COMPENSATION AMBEV BASES SUR DES ACTIONS

Depuis 2005, Ambev dispose d’un plan substantielfgragnilaire au Plan de Compensation basé sur déma, selon lequel les
bonus accordés aux employés et au managementrspattée versés sous forme d'actions. Selon le glanompensation basé sur
des actions modifié en 2010, Ambev a émis, en 2083n d’actions restreintes avec une juste valstimée a 37 m d’'USD.

! Les montants ont été convertis en USD au taux dagdimoyen de la période.
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Afin d’encourager la mobilité du management, lemceristiques de certaines options Ambev accordaegté modifiées et la

caractéristique de protection du dividende de ge®ms a été annulée et remplacée par I'émissiof,tlen d'options en 2013

représentant la valeur économique de la caradtgriste protection du dividende. Etant donné quiil a pas eu de changement
entre la juste valeur de l'attribution d’'originesfa avant la modification et la juste valeur détrfilaution modifiée juste apres la

modification, aucune charge complémentaire n'aétéptabilisée en conséquence de cette modification.

Au cours de 2013, un nombre limité d’actionnair&sntbev qui font partie de la haute direction d’AB leBont eu I'opportunité
d’échanger leurs actions Ambev contre un total den®d’actions d’AB InBev avec une décote de 16,@%pndition de rester en
service pour 5 ans de plus. La juste valeur de ¢ethsaction s'éleve a environ 2 m d’'USD et esepeischarge sur la période des 5
ans de service. Les justes valeurs des actions dérabd’AB InBev ont été calculées sur base du guixnarché.

18. DETTES COMMERCIALES ET AUTRES DETTES

DETTES COMMERCIALES ET AUTRES DETTES NON-COURANTES

31 décembre

Millions d'USD 30 juin 2013 2012
TaXES INAINECES @ PAYEI -ttt eit ettt et ettt ettt et e et e e e et e ee e en e ee e et et e e et e enaenas 316 381
Dettes commerciales 421 461
Garanties reGUES €N NUMETAINES ....uuiuursetetetteenatteaseeteee et e et e aes e tnaen e enaeneanaenns 11 12
Paiement différé lié @auX @CqUISIEIONS .. ..uiueei ittt et e e e e e eenas 3259 1125
Instruments financiers dérivés 136 273
YU =T [ o T PPN 438 61

4 581 2313

Le paiement différé sur les acquisitions se compus®ipalement d’'un passif de 2,1 milliards d’'USBup les actions de Grupo
Modelo que I'entreprise n'a pas encore acquise30auin 2013. AB InBev a établi et financé un Trgset acceptera d'autres offres
d’'actions par des actionnaires de Grupo Modeloraude 9,15 USD par action, pendant une périodecé®@ant pas 25 mois. Le
paiement différé sur les acquisitions reprend égale 1,1 milliard d’'USD pour I'option de vente regwidans l'accord des
actionnaires entre Ambev et E.Le6n Jimenes S.A. ("ELSt qui pourrait entrainer pour Ambev I'acquimit d’actions
supplémentaires de catégorie B de Cerveceria Naldimyminicana S.A. ("CND"). L'option de vente accaed® ELJ est exercable a
compter de la premiére année qui suit la transaclia valorisation de cette option est basée <EBITDA des opérations
consolidées en République Dominicaine.

DETTES COMMERCIALES ET AUTRES DETTES COURANTES

31 décembre
Millions d'USD 30 juin 2013 2012

Dettes commerciales et Charges @ IMPUELET........iuu ittt ee e 8 050 8 476

Dettes salariales et sociales ............c.ccoviiiiiiinninnns 858 883
Impdts a payer, autres que I'imp06t sur le résultat... 1481 1497
INEErELS @ PAYEN ovvivvneitiiiieii e e ee e et e e eaea e 734 870
Emballages consignés 680 639
Garanties regues en numéraire.. 64 53
DEriVES.....ccvviiiiiiiiiieciii e 916 1008
DTV e L= o e LT oY YT Y 239 765
[ (oY [T - W =T oo Lo =] PP 28 28
Considération différée sur les acquisitions 31 41
AULrES dELLES .uuiiiii i 214 35

13 295 14 295

Les instruments financiers dérivés refletent ppalement la valeur de marché des swaps de tantécdits, des contrats de change
a terme et des contrats a termes de marchandisekisgour couvrir le risque opérationnel de I'eptise (voir aussi annexe 28
Risques provenant d’instruments financides états financiers consolidés du 31 décembr2)201

19. RISQUES PROVENANT D'INSTRUMENTS FINANCIERS

AB InBev est exposé de par son activité & une tadé risques financiers: le risque de marché (gpeis le risque de change, le
risque d'intérét, le risque sur les matiéres pregsiét le risque sur les actions), le risque dditceé de liquidité. L’entreprise analyse
chacun de ces risques individuellement et de fagnconnectée et définit des stratégies visarérard'impact économique de la
performance de I'entreprise en accord avec laigoétde gestion de risques financiers.

Certaines de ces stratégies de gestion des riscpreduisent a I'utilisation d'instruments financiedgrivés. Les principaux
instruments dérivés utilisés sont des contratsade tle change, des contrats de change a terméutesw) et options négociés sur
un marché régulé, des swaps et des contrats a ternaeix d'intérét, des swaps de taux d'intéréleethange (CCIRS), des contrats
a terme « futures » de taux d'intérét négociésusumarché régulé, des swaps de marchandise, desatsatterme (“futures”) sur
marchandise négociés sur un marché régulé et dgss ssua actions. La politique d’AB InBev relative a destion des risques
interdit I'utilisation d’instruments financiers déés a des fins spéculatives. Mis a part les élésnmpris dans la note ci-dessous, il
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n'y a pas eu de changement significatif de I'ann@&&isques découlant d’instruments financides états financiers consolidés du
31 décembre 2012.

Le tableau suivant fournit un apergu de la datetiance des instruments financiers dérivés exssgan80 juin 2013 par maturité.
Les montants présentés dans ce tableau sont leam®notionnels.

30 juin 2013 31 décembre 2012
1an Plus
ou 1a2 2a3 3a5 Plusde 1 anou 1a2 2a3 3as de 5

Millions d'USD moins ans ans ans 5 ans moins ans ans ans ans
Monnaies étrangéres
Contrats de change a terme........... 3812 15 - - - 5900 8 - - -
Contrats de ‘futures’ cotés sur le
cours des monnaies étrangéres ...... 1326 - - - - 2108 - - - -
Autre dérivés sur devises............... 415 - - - = - - - - -
Taux d'intérét
Swaps de taux d'intérét................. 15 700 4 550 1 850 2 335 500 6783 12700 1550 3697 500
Swaps de taux d'intérét et de
change 1 068 988 114 2 342 - 1390 656 1115 1632 377
Contrat de
cours des taux d'intérét................. - 32 81 - - - - 83 113 -
Autre dérivés sur taux d'intérét ...... - - - - - 1000 - - - -
Matiéres premiéres
Swaps d'aluminium .........ccceevvvinenn. 1337 283 = = = 1351 54 - - -
Autres  dérivés  des matieres
PFEMIEIES ..uiiviiieeeviiiie e e eeai e eaaans 956 205 = = = 820 201 - - -
Fonds propres
Instruments de capital................... 4 079 717 - - - 2590 1125 - - -

Afin de financer I'acquisition d’Anheuser-Busch, ABBev a souscrit une ligne de crédit senior de 4iamis d’USD, tirée a
hauteur de 44 milliards d’'USD (ligne de crédit se@68). Au moment de I'acquisition d’Anheuser-Budettaux d'intérét fut fixé

a un taux moyen pondéré de 3,875% par année (as@@litent les marges applicables) pour une pddita dette équivalente a
34,5 milliards d’'USD grace a une série de contratsa@lverture pour la période 2009 a 2011. Une mariadcords de couverture a
été étendue avec succes pour une période addiinieedeux ans. En 2009, la société a remboursépartie de la ligne de crédit
senior 2008 et en 2010, la ligne de crédit serd@82a été intégralement refinancée et partiellem@nplacée par la ligne de crédit
senior 2010. Suite aux opérations de rembourseatete refinancement réalisées en 2009, 2010 et, 28 kbciété a contracté de
nouveaux swaps de taux d'intérét afin de compemsasdue des taux d’'intérét des contrats de couneeihitiaux ne couvrant plus
aucun sous-jacent a la suite de ces remboursemdmt80 juin 2013, il n'y avait aucune position oueerestante couvrant
I'exposition d'intérét sur la ligne de crédit ser2610 et des swaps sur taux d’intérét pour un @lgiv notionnel approximatif de
14,8 milliards d’USD restent ouverts.

En outre, au 30 juin 2013, I'entreprise avait siaps sur taux d'intérét pour un notionnel totélesiant a 6,7 milliards d’'USD afin
de couvrir anticipativement les émissions futureblijations.

RISQUE DE PRIX DES ACTIONS

AB InBev a contracté une série de contrats dénpais couvrir le risque émanant des différents @ognes de paiements fondés
sur des actions. Le but de ces dérivés est pritlecigt de couvrir efficacement le risque d'une baudu prix des actions d’AB
InBev impactant de maniére négative les flux dsdrérie futurs au titre des paiements fondés ssradéons. Par ailleurs, AB
InBev a conclu une série de contrats dérivés pouwrir I'instrument d’actions différées lié au rapphement avec Modelo (voir
aussi annexe 8harges et produits financieet annexe 1¥ariation des capitaux propres et résultat par an}i La plupart de ces
instruments dérivés ne répondent pas aux critegesssaires a la comptabilité de couverture. Pasécprent, ils n'ont pas été
associés a une relation de couverture.

Au 30 juin 2013, un risque équivalent a 49,8 m titaxs d’AB InBev a été couvert, générant un prodeitLl86 m d’'USD reconnu en
compte de résultats pour la période, dont 105 nS@Uiés aux plans basés sur des actions de la éatié@1 m d’'USD liés a
I'opération avec Modelo (voir aussi annex€lBarges et produits financiers
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RISQUE DE LIQUIDITE

Le tableau ci-dessous représente les échéanceaatartles des dettes financieres non-dérivéesantles paiements d'intéréts et
les actifs et passifs financiers dérivés:

30 juin 2013
Flux de

Valeur trésorerie  Moins d’un Plus de 5
Millions d'USD comptable = contractuels an 1-2 ans 2-3 ans 3-5 ans ans
Passifs financiers non-dérivés
Emprunts bancaires garantis .............. (119) (127) (39) (47) (17) (15) (9)
Billets de trésorerie.............cccevvvvvnns (1792) (1794) (1794) - - - -
Emprunts bancaires non garantis........ (4 760) (5 445) (783) (406) (319) (3 618) (319)
Obligations émises non garanties........ (43 457) (63 267) (4 341) (7 158) (5691) (11 813) (34 264)
Autres emprunts non garantis ............ (76) (143) (19) (18) (17) (12) (77)
Dettes de contrats de location-
finAaNCEMENt .. ..cceeieeeeeeiiiiiiieieeeeee (136) (265) (14) (14) (14) (28) (195)
Découverts bancaires...............ccuvvn. (10) (10) (10) - - - -
Créances commerciales et autres
CPEANCES . veveieeeeeeeeeeeeeeeeeeiaareereeeeeeeas (16 808) (17 044) (12 379) (236) (2 366) (322) (1741)

(67 158) (88 095) (19 379) (7879) (8424) (15808) (36 605)
Actifs et passifs financiers dérivés

Dérivés des taux d'intérét.................. 248 387 (89) 63 152 205 56

Dérivés de change des monnaies

BtrANGRIES ..vvvieeeeeeeieeeeeeeeeree e (36) (47) (47) - - - -

Swaps de taux d’intérét et de change.. (177) (138) (108) 33 (2) (61) -

Dérivés des matiéres premiéres.......... (273) (275) (253) (22) - - -

Dérivés des instruments de capitaux

PPOPIES ovvvneeeriieeeerriieeeeerianeesesnnes 77 77 72 5 = o =
(161) 4 (425) 79 150 144 56

Dont: liés directement aux
couvertures de flux de trésorerie ........ 152 283 (159) B5 152 199 56

31 décembre 2012

Flux de

Valeur trésorerie Moins Plus de 5
Millions d'USD comptable!  contractuels d’'un an 1-2 ans 2-3 ans 3-5ans ans
Passifs financiers non-dérivés
Emprunts bancaires garantis .............. (151) (161) (35) (50) (25) (28) (23)
Billets de trésorerie..............ccevuvvvnns (2 088) (2092) (2092) - - - -
Emprunts bancaires non garantis........ (1 040) (1309) (487) (366) (267) (180) (9)
Obligations émises non garanties........ (40 828) (60 030) (4 470) (7117) (6 336) (9721)  (32386)
Autres emprunts garantis .................. (5) (6) (6) - - - -
Autres emprunts non garantis ............ (88) (139) (9) (17) 17) (15) (81)
Dettes de contrats de location-
finAaNCEMENt ... .ccceeeieeeciiiiiiiieeeeee (141) (274) (14) (14) (15) (29) (202)
Créances commerciales et autres
CrEANCES vvvvurnieeeeeeeeeeeeeererierninaaneens (15 311) (15441) (13 287) (146) (144) (222) (1 642)

(59 652) (79 452) (20 400) (7 710) (6804) (10195) (34343)
Actifs et passifs financiers dérivés

Dérivés des taux d'intérét.................. (271) (251) (147) (76) (51) 8 15

Dérivés de change des monnaies

BtrANGRIES ..vvvieeeeeeeeeeeeeeeeeee e (247) (274) (272) (2) - - -

Swaps de taux d’intérét et de change.. 22 53 (64) 30 31 56 -

Dérivés des matiéres premiéres.......... (121) (121) (129) 8 - - -

Dérivés des instruments de capitaux

DFOPIES eevvvvvvieaiieeeaeseeeeeeeeeesesnnnnnns (26) (26) (29) 3 - - -
(643) (619) (641) (37) (20) 64 15

Dont: liés directement aux

couvertures de flux de trésorerie ........ (273) (273) (216) (39) (53) 20 15

 “Valeur comptable” correspond & la valeur comptatsitte reconnue au bilan & chaque date de cléture
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JUSTE VALEUR

Le tableau suivant résume pour chaque type d’imstrit dérivé, la juste valeur comptabilisée comntifsamu passifs au bilan:

Actifs Passifs Net

30 juin 31 décembre 30 juin 31 décembre 30 juin 31 décembre
Millions d'USD 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Monnaies étrangéres
Contrats de change a terme................. 66 93 (153) (337) (87) (244)
Contrat de ‘futures’ cotés sur le cours
des monnaies étrangeres.............c....... 116 27 (110) (30) 6 (3)
Autres dérivés sur devises 45 - - - 45 -
Taux d'intérét
Swaps de taux d’intérét............ccuvernnns 456 169 (208) (435) 248 (266)
Swaps de taux d’intérét et de change.... 63 258 (240) (236) (177) 22
Autres dérivés sur taux d‘intérét....... 1 - (1) (5) - (5)
Matiéres premiéres
Swaps daluminium .......eeeeeeeeeeeeeeeeeennn, 22 34 (203) (143) (181) (109)
Contrat de ‘futures’ cotés sur le cours
AU SUCTE et 3 8 (30) (22) (27) (14)
Contrat de ‘futures’ cotés sur le cours
dUDIE (oo 2 7 (25) (10) (23) 3)
Autres dérivés des matiéres premiéres .. 13 36 (55) (31) (42) 5
Fonds propres
Instruments de capital..................... 104 7 (27) (33) 77 (26)

891 639 (1052) (1 282) (161) (643)

Durant la période de six mois se terminant le 3 2013, I'évaluation au prix du marché du soldeanaugmenté de 482 m d’'USD,
principalement dii au paiement d'intéréts sur insénts de couverture qui ne font pas partie d'ula¢ioa de couverture, ainsi qu'a
I'appréciation du prix du marché des swaps de thintérét contractés pour la couverture de I'érois$uture d'obligations.

Au 30 juin 2013, la valeur de marché nette dedsadé 248 m d’'USD pour les swaps de taux d'intérétpeend principalement la
valeur de marché pour 6,7 milliards d’'USD des swemstractés afin de couvrir I'émission future d'galions, partiellement
compensé par la part impayée des couvertures nmwuéés suite au remboursement et du refinancereeriigies de crédit senior
de 2008 et 2010 et qui ont été enregistrées corhar@es non récurrentes au compte de résultat & 2000 et 2011.

Le tableau suivant, requis par la norme IFRS 7semte un classement des évaluations a la justervdés instruments financiers
apres leur comptabilisation initiale a la justeews selon des niveaux 1 a 3 qui traduisent leéseglon lequel cette juste valeur est
observable :

« Niveau 1 : évaluation de la juste valeur a pads drix cotés (non ajustés) sur des marchés gaiifisdes actifs ou passifs
identiques.

* Niveau 2 : évaluation de la juste valeur a paeiddnnées autres que les prix cotés visés au nivegui sont observables
pour I'actif ou le passif concerné soit directem@nsavoir des prix) ou indirectement (a savoir desnées dérivées de

prix).

* Niveau 3 : évaluation de la juste valeur a paritethniques d’évaluation basées sur des donniégisee a I'actif ou au
passif qui ne reposent pas sur des données obkerdabmarché (données non observables).

Contributions ~ Contributions non-

observables observables
Hiérarchie de juste valeur 30 juin 2013 Cours des titres (non  du marché - Niveau du marché -
Millions d'USD ajustés) - Niveau 1 2 Niveau 3
Actifs financiers
Détenus a des fins de transaction (Non-dérivés) .............cccceeeeerennnnn. 219 - -
Dérivés a juste valeur par le biais du résultat.............ccoeereeevnrnneennnn. 73 203 =
Dérivés de couverture de flux de tréSOrerie........covvrevveruirieeenirnnenennns 89 440 =
Dérivés de couverture de jusSte ValeUur ......cccceeeeeeeeeiirieeiiiiiiiiieeeeennn - 33 -
Dérivés de couverture d’investissements Nets ................vvvvvniierennnn. 13 40 -
394 716 -
Passifs financiers
Non-dérivés a leur JuSte Valeur.........coc.viiiiiiiiiice e 5 - -
Paiement différé sur acquisition de juste valeur ..........ccccoveuvreinnnnnn. - - 1114
Dérivés a juste valeur par le biais du résultat...........cccceeveeeviiinneennnn. 63 491 =
Dérivés de couverture de flux de trésorerie..........ccvvvvvvvvrrvvnnninsinnnn 82 295 =
Dérivés de couverture de juste valeur .......... o 83 -
Dérivés de couverture d'investissements nets 38 = -
188 869 1114
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Contributions ~ Contributions non-

observables observables
Hiérarchie de juste valeur 31 décembre 2012 Cours des titres (non  du marché - Niveau du marché -
Millions d'USD ajustés) - Niveau 1 2 Niveau 3
Actifs financiers

Détenus a des fins de transaction (non-dérivés) ... . 6 736 - -
Actifs financiers détenus en vue de la vente...... . - 91 -
Dérivés a juste valeur par le biais du résultat.................ovvvvveierennnn.. 17 346 -
Dérivés de couverture de flux de trésorerie........ccccvuvrrrrrreeeeeeeeeeenn. 16 124 -
Dérivés de couverture de juste ValeUur .......ccceveieeeeeiirieeiiiiiiiie e eeennn - 91 -
Dérivés de couverture d’investissements Nets ................evvvveiiereennnn. 15 30 -
6 784 682 -

Passifs financiers
Non-dérivés a leur JuSte Valeur.........coc.viiiiiiiiiiiei e 5 - -
Paiement différé sur acquisition de juste valeur ..........cccccvveeeerennnnn. - - 1 040
Dérivés a juste valeur par le biais du résultat.............ccceeereervivnneennnn. 20 753 =
Dérivés de couverture de flux de trésorerie............ccoevvvvvvvvvnieseennnn. 43 370 -
Dérivés de couverture de JUSte ValBUr ......ceeeeeereeeeeiereeeeriiiriiieeeennn - 34 -
Dérivés de couverture d'investissements Nets ..........cccvvveeeeeeeeeeeennn. 12 50 -
80 1207 1 040

INSTRUMENTS DERIVES

La juste valeur des dérivés cotés sur les margiasekemple les contrats de change a terme catémsnarché) est déterminée par
référence aux prix officiels publiés sur les mascH&change respectifs (par exemple la bourse difgghde New York). La juste
valeur des dérivés de gré a gré est déterminéade ltle techniques de valorisation communémenséei. Celles-ci se basent sur
des informations de marché de base provenant deesofiables d’informations financiéres.

PASSIFS FINANCIERS NON DERIVES

Dans le cadre de I'accord des actionnaires entree&ndb E. Ledn Jimenez S.A., suite a I'acquisitionQlrveceria Nacional
Dominicana S.A. ("CND"), une option de vente et dackst en place qui peut donner lieu pour Ambewaegliisition d’actions
supplémentaires de CND. Au 30 juin 2013, I'optiorvdate a été évaluée a 1 076 m d’'USD et reconnue egpaiement différé sur
les acquisitions a leur juste valeur de niveau Bcuke valeur n'a été attribuée a I'option d’achat. juste valeur des passifs
financiers non dérivés est calculée a 'aide dartegies de valorisation communément utilisées (Gledire la valeur actualisée des
flux futurs de trésorerie au taux de marché). Geatiese basent sur des informations de marché paowvede sources fiables
d’informations financiéres.

Les justes valeurs déterminées par référence awxqurnis par des sources fiables d'informatiomgfciéres sont vérifiées de
maniéere périodique par rapport a d'autres sources.

20. NANTISSEMENTS ET ENGAGEMENTS CONTRACTUELS POUR
L’ACQUISITION D'IMMOBILISATIONS CORPORELLES, PRETS AUX
CLIENTS ET AUTRES INSTRUMENTS DE GARANTIE

Au cours des six premiers mois de 2013, il n'y a pa de changement significatif dans les garastiehigagements contractuels
d’achat d’'immobilisations corporelles, de préts alignts et autres en comparaison au 31 décemidrd 20'exception des fusions-
acquisitions suivantes relatives au rapprochemestt &rupo Modelo :

« Dans une opération liée au rapprochement d’AB InBeGrupo Modelo, certains actionnaires de Grupo Ntosle sont
engagés, au moment de la vente de leurs actioro@doedelo, a acquérir I'équivalent d’environ 23 083 actions AB
InBev qui seront livrées dans les 5 ans pour untambr’environ 1,5 milliard d’USD. Cet investissemargu lieu le 5 juin
2013. En attendant la livraison des actions AB InBevsociété paiera un coupon sur chaque actionrdS@\ non encore
livrée, de sorte que les détenteurs de l'instrurdé&tttions différées soient dédommagés des divieeagres impots qu’ils
auraient recus si les actions AB InBev étaient anpessession avant la date de déclaration duedidiel

Le 7 juin 2013, dans une opération liée au rapmoent d'’AB InBev et Grupo Modelo :

e AB InBev et Constellation ont conclu un contratsigvice de trois ans en vertu duquel Grupo Modeloses filiales,
fourniront un service de transition a Constellatdim d’assurer une transition, en douceur, depleitation de la brasserie
de Piedras Negras.

« AB InBev et Constellation ont également conclu aontrat temporaire de fourniture pour une périodigaie de trois ans.
Celui-ci permet a Constellation d’acheter du stadgrupo Modelo, ou ses filiales, a un prix déteérjiusqu’au moment
ou la brasserie de Piedras Negras atteint la cépa@itessaire pour servir 100 pour cents de la disr@méricaine.

21. PASSIFS EVENTUELS 1

L’entreprise a des passifs éventuels pour lesgselsn la direction et ses conseils juridiquegijdgque de perte est possible mais
n'est pas probable. C'est pourquoi aucune provisianété enregistrée. Les passifs éventuels les ipiportants sont repris ci-
dessous.

! Les montants ont été convertis en USD sur baseuis de cloture de la période.
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QUESTIONS FISCALES

Au 30 juin 2013, les procédures fiscales signifieat d’AB InBev sont principalement liées a Ambeses filiales avec un risque
total estimé de perte de 11,3 milliards de réadsibens (5,1 milliards d’USD). Au 31 décembre 20&2jisque total estimé de perte
s'élevait a 10,8 milliards de réals brésiliens (®jBiards d’USD).

Approximativement 7,7 milliards de réals brésili€ad$ milliards d’'USD) du risque total estimé de peadpris ci-dessus sont relatifs
a I'impot sur le résultat et aux cotisations slesiset approximativement 3,2 milliards de réalssitign (1,4 milliard d’'USD) sont
relatifs a la taxe sur la valeur ajoutée et auxsasg dont les plus importants sont discutés cales Au 31 décembre 2012, les
montants relatifs a I'imp6t sur le résultat et amtisations sociales, et les montants relatifs tades sur la valeur ajoutée et aux
accises s'élevaient respectivement a 7,6 milliatelséals brésiliens (3,7 milliards d’'USD) et 2,9limitls de réals brésiliens (1,4
milliard d’'USD).

Pendant le premier trimestre 2005, certaines diia’ Ambev ont été soumises a un certain nombreisddimposition par les
administrations fiscales brésiliennes relatifs aéisultats de ses filiales étrangéres. En décenfi®8, 2e tribunal administratif a
rendu son jugement pour un de ces avis d'impositeatif aux revenus des filiales étrangeres d’AmbEette décision était
partiellement favorable & Ambeyv, et en lien avepdgie restante, Ambev a fait appel de la décisioattend le jugement final. En
septembre 2011, le tribunal administratif a rende décision favorable & Ambev en ce qui concernauire cas d’enrblement
d'imp6t relatif aux résultats étrangers. Suite & décisions, la direction d’Ambev estime le risqeepértes éventuelles relatives a
ces notifications a approximativement 2,7 milliaddsréals brésiliens (1,2 milliard dUSD) au 30 ja@i®l3. Ambev n'a enregistré
aucune provision en lien avec ceci.

En décembre 2011, Ambev a regu un enrdlement fisttif & I'amortissement du goodwill résultant deflision d’'InBev Holding
Brasil S.A. avec Ambev. Ambev a contesté cet enrdhtrae juin 2012 et attend la décision émanant dmj@r niveau administratif
(‘Conselho Administrativo de Recursos Fiscais doisMério da Fazenda - CARF’). Ambev estime la ppdssible en relation avec
cet avis d'imposition a approximativement 3,8 raiitis de réals brésiliens (1,7 milliard d’'USD) en @hte80 juin 2013. Ambev n'a
pas enregistré de provision en ce sens. Dans fé@até ou ces montants seraient imputés a Ambekedser-Busch InBev SA/NV
remboursera & Ambev le montant proportionnel au fi#néecu par Anheuser-Busch InBev SA/NV suite auqaole de fusion,
ainsi que les codts y afférant.

Ambev et certaines de ses filiales ont regu un icen@mbre de notifications des autorités brésilende I'impot fédéral concernant
I'application de pertes fiscales en relation awidos de sociétés. Ambev estime I'exposition totiele pertes possibles en relation a
ces avis d'imposition a environ 575m de réals hiegs (260m d’USD) au 30 juin 2013.

WARRANTS

Certains propriétaires de warrants émis par Ambe%996, exercables en 2003, ont lancé des actionsigirds afin de souscrire

aux actions correspondantes pour une valeur inféria celle qu’Ambev considére comme établie au morde I'émission des

warrants. Dans le cas ou Ambev perdrait la totdk® actions juridiques, I'émission de 27 684 5&tas préférentielles et de 6 881
719 actions ordinaires serait nécessaire. Ambewraiteen contrepartie des fonds substantielleméums pas que la valeur de
marché actuelle des actions. Ceci pourrait réseltetne dilution d’environ 1% pour I'ensemble deticmnaires d’Ambev. Par

ailleurs, les détenteurs de ces warrants exigenéa®voir les dividendes relatifs a ces actions @ep003, soit environ 391m réals
brésiliens (177m d’USD) en plus des honoraires l¢gAmbev conteste ces exigences et envisage dedtéf@igoureusement son
cas.

EN MATIERE DE CONCURRENCE

Le 22 juillet 2009, CADE, l'autorité de la concuroenau Brésil, a émis son jugement dans la Procéddnainistrative No.
08012.003805/2004-1. Cette procédure a été inteaté2004 suite a une plainte introduite par Schiocgune brasserie
d’Amérique du Sud et producteur de boissons ba&résil) et vise principalement a enquéter sur lepartement d’Ambev dans le
marché et plus particulierement sur notre progrardmédélisation de la clientéle appelé “T6 Contidequel est semblable aux
programmes de fidélisation en matiére de vols aér{& frequent flyer ») et autres programmes deilesn». Au cours de son
enquéte, le Secrétariat du Droit Economique du Nénésde la Justice (le « SDE ») a conclu que lgnarame devrait étre considéré
comme étant anticoncurrentiel si certains ajustésneidtaient pas apportés. Ces ajustements ongt#jacorporés en grande partie
dans la version actuelle du Programme. L'avis diE 3i2 comportait aucune menace d’amende et reconaitanee les autres
accusations soient déboutées. Suite a l'avis du, #DBrocédure a été renvoyée au CADE, lequel a @misigement qui, entre
autres, imposait une amende de 353m de réalsibnss{i175m d’'USD). Ambev est d’avis que la décisitesipas fondée et a
interjeté appel aupreés de la Cour fédérale laqueldonné la suspension de I'amende moyennantiwtion d’'une garantie.
Ambev a déja remis une lettre de garantie bancaicalta de fianca ») a cette fin. Selon I'avis aelitection d’Ambev, une perte
est possible (mais non probable), raison pour lke@enbev n'a pas acté de provisions dans ses ftatsciers. La limite attendue
de cette possible perte devrait étre limitée adiade mentionnée ci-dessus (celle-ci étant de 4&7réals brésiliens (215m d’'USD)
au 30 juin 2013, reflétant les intéréts couruspwet honoraires Iégaux supplémentaires qui y sést IAmbev est également
impliqguée dans d'autres procédures administratie&nt CADE et SDE visant a enquéter sur certains adempents dont aucun
ne viole, selon AB InBev, les régles et reglemeetsahcurrence applicables.

En ao(t 2011, le Bureau du Cartel Fédéral Allem@uh(leskartellamt) a initi€é une enquéte a I'encodeeplusieurs brasseries et
détaillants en Allemagne faisant suite a des ali@gatportant sur la concentration verticale dez par les brasseries vis-a-vis de
leurs partenaires commerciaux en Allemagne. En fimmaies résultats de cette enquéte, la sociét&gibdevoir faire face a des

amendes. La société prend les mesures approptiéesesau des procédures en cours mais n'a jusgaiatemant enregistré aucune
provision pour une amende potentielle étant donré Iheure actuelle, la direction de AB InBev nét gas si elle devra faire face a
une telle amende ; et n'est de toute maniére paabbaa ce stade de réaliser une estimation f@bl@ontant. De plus, la société
n’est actuellement pas en mesure d’'estimer de mewiaisemblable la date de résolution de ces figa®ons.
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RESILIATION D'UN CONTRAT

En juin 2009, un ancien distributeur en ltalie gaemé une procédure judiciaire contre une filialdinecte de Grupo Modelo afin

d’obtenir le paiement d’'une indemnité de préavideelommages et intéréts, y compris pour la pertelidntéle, en invoquant que
Grupo Modelo aurait mis fin au contrat de distribntde maniére unilatérale et injustifiée. Le caht été résilié correctement en
septembre 2007 et a pris fin au 31 décembre 208mcien distributeur réclame environ 75m euro (38WSD) de dommages.

Le 15 octobre 2010, le Tribunal de Commerce de 8tex a rendu un jugement favorable a la filialtirecte de Grupo Modelo en
se déclarant incompétent et en condamnant letdisttir au paiement des frais de procédure et afustiss Le 3 décembre 2010, le
distributeur a fait appel du jugement. L'appel@sicours devant la Cour d'Appel.

Selon la direction d’AB InBev et son conseil jugde, la société a de solides arguments pour ohtararrét favorable en appel en
Grupo Modelo n’a par conséquent pas établi de pimvé dans ses comptes financiers.

LITIGES 2009 RELATIFS A CERTAINES DISPOSITIONS DES REGIMES DE PENSION

Le ler décembre 2009, AB InBev et plusieurs de segtes liées ont été assignées devant la Courdlédians le District Est du
Missouri, dans une action intitulée Richard F. Angewcontre AB InBev et al. Le demandeur entendésgmter un groupement de
salariés de Busch Entertainment Corporation, ctd&er décembre 2009, et de quatre usines de Ketahiner Corporation cédées
le 1er octobre 2009. Il entend également représentgroupement de salariés de toute autre fildaheuser-Busch Companies,
Inc (ABC), qui a été cédée ou qui peut étre cédéandla période allant du 18 novembre 2008 jusqlanovembre 2011. L'action
porte essentiellement sur le fait que ce groupersergit en droit d’obtenir une majoration des indités de retraite en vertu des
articles 4.3 et 19.11 (f) du Plan de Pension depl®és salariés d’Anheuser-Busch Companies Inc.«(IPlan »). Plus
spécifiquement, le demandeur prétend que les ces&EDn question ont abouti a une «résiliation invt@ize » de son contrat
d’emploi avec « ABC et ses divisions et filialegxfloitation » et ce endéans les trois ans apréapprochement ABC/InBev
intervenu le 18 novembre 2008, ce qui engendreraiendument une majoration des indemnités deiteega vertu du Plan. Le
demandeur prétend que, en omettant de lui foumnsi gu'aux autres membres du groupe ces indemmiggerées, AB InBev et al.
ont manqué a leurs obligations fiduciaires pré\vwBERISA. L'action vise a obtenir des dommagesk@tteet la couverture des frais
de procédure. Le 16 juillet 2010 la Cour a estimé kpction visant a établir une violation des ghtions fiduciaires et a obtenir des
dommages-intéréts, n’était pas fondée. La Couradeégent estimé que R Angevine n'a pas utilisé ®lés possibilités de recours
administratifs, ce qu'il aurait da faire avant d@mer une action en justice. R Angevine a integgigel contre cette décision aupres
de la Cour d'Appel du Eight Circuit. Le 22 juill@d11, la Cour d’Appel a confirmé la décision deQaur Fédérale. Aucun nouvel
appel n'a été interjeté.

Le 15 septembre 2010, AB InBev et plusieurs desseg&tés liées ont été assignées devant la Coérdiédlans le District Sud de
I'Ohio, dans une action intitulée Rusby Adams etaaltie AB InBev et al. L'action a été intentée paatge employés des usines de
Metal Container Corporation situées a Columbus -eQOBainesville — Floride, et Ft Atkinson — Wisconginj ont été cédées le ler
octobre 2009. Comme dans I'affaire Angevine, les alegieurs entendent représenter un groupement deigeats au Plan de
Pension des employés salariés d’Anheuser-Busch @uiem Inc. («le « Plan ») qui étaient employésdes filiales d’Anheuser-
Busch Companies Inc. qui ont été cédées ou quigmeLdtre cédées durant la période allant du 18 mbre 2008 jusqu'au 17
novembre 2011. Comme dans l'affaire Angevine, Emahdeurs prétendent (i) avoir droit aux avantpgéeus par la section 19.11
(f) du Plan ; (ii) et que la non-attribution de @sntages constitue une violation de nos obligatf@uciaires. AB InBev estimait
disposer des éléments de défense contre ces reaiads et a introduit une requéte visant a déclaetion non-fondée (motion to
dismiss). Le 25 avril 2011, la Cour a rejeté ledashations concernant les obligations fiduciaitesseule revendication en suspens
concerne les avantages prévus par la section £9.18 28 mars 2012, la Cour a confirmé qu’'un resocollectif composé
d’anciens employés des activités MCC cédées pemiiréenté. Le 9 janvier 2013, la Cour a regu nogcguéte pour jugement sur le
dossier administratif. La partie adverse a faitedgje cette décision le 2 février 2013. Les conchssen appel ont été échangées.
L'appel est actuellement en attente devant lasigiehambre de la Cour d’Appel.

Le 10 janvier 2012, un recours collectif affirmat@s revendications semblables a celles affirméass ¢h poursuite intentée par
Angevine a été déposé devant la Cour fédérale @aBsstrict Est du Missouri, dans une action iné&iINancy Anderson et al.
contre Anheuser-Busch Companies Pension Plan €batrairement a I'affaire Angevine, les demandeliésguent un épuisement
de tous les recours administratifs. La société sk une requéte en rejet le 9 octobre 2012. Aleeslajrequéte était toujours en
cours, le tribunal a admis de modifier I'affaire yadjoignant 4 nouveaux demandeurs le 19 nove2®t@. AB InBev a introduit
une requéte en rejet (motion to dismiss) le 17 mééce 2012. Alors que la requéte en rejet était emsgde tribunal a joint I'affaire
avec l'affaire Knowlton (cf ci-dessous) qui avaié étansférée de Californie au Missouri. Le 19 a2@il3 une plainte consolidée a
été déposée. Une requéte en rejet a été intrdduit@® mai 2013. Celle-ci est en cours devant léridtsEst du Missouri.

Le 10 octobre 2012, une autre plainte en recoutsatib a été intentée contre Anheuser-Busch ConggrilL.C, Anheuser-Busch
Companies Pension Plan, Anheuser-Busch CompaniesoRelan Appeals Committee et Anheuser-Busch CampaPension

Plans Administrative Committee. Cette plainte, d&moa la Cour fédérale du district sud de Caliéraiété modifiée le 12 octobre
2012. Comme pour les autres proces, cette plaffitema que les employés de tous les actifs cédésdmit & des bénéfices de
retraite améliorés en vertu de l'article 19.11 df) Plan. Cependant, il exclut spécifiguement lestaifations cédées de Metal
Container Corporation qui ont été inclus dans oues collectif Adams. Le 6 novembre 2012, les dafears ont déposé une
motion demandant au tribunal de transférer I'aéfaknderson en Californie afin de la joindre a I'aaKnowlton. La société a
déposé une requéte en rejet/motion afin de tramsf@ffaire au Missouri le 12 novembre 2012. Le ja@@vier 2013, la Cour a
accordé la motion de transfert. Comme indiqué ssds, I'affaire Knowlton a donc été jointe a I'afeaAnderson dans le Missouri.
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22. PARTIES LIEES

Il n'y a pas de changement significatif aux tramisss avec les parties liées de I'entreprise penléarsix premiers mois de 2013, en
comparaison avec 2012.

23. EVENEMENTS SURVENUS APRES LA DATE DE CLOTURE

Néant
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5. Glossaire

TAUX MOYEN D'IMPOSITION NONIMAL
Calculé en appliquant le taux légal d'impositionclaque pays sur la base taxable de chaque enétédivisant la charge d'impot
ainsi obtenu par la base taxable

BENEFICE DILUE PAR ACTION
Bénéfice attribuable aux porteurs des capitaux neopl’AB InBev, divisé par la moyenne pondéréeédildlu nombre d'actions
ordinaires.

NOMBRE MOYEN PONDERE DILUE D'ACTIONS ORDINAIRES
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires, ajusiéetfet des stock-options.

EBIT
Bénéfice d'exploitation.

EBITDA
Bénéfice d'exploitation avant amortissements etélgptions.

BENEFICE PAR ACTION
Bénéfice attribuable aux porteurs des capitauxnesogd’AB InBev, divisé par la moyenne pondérée aimlore d’actions ordinaires.

CAPITAUX INVESTIS

lls se composent des immobilisations corporelles goodwill, des immobilisations incorporelles, degestissements dans les

entreprises associées et des titres de capitayrgxodu fonds de roulement, des provisions, destages au personnel et des
impots différés.

FRAIS DE MARKETING

Les frais de marketing reprennent tous les codlasifieeau support et a la promotion des marques.d@@éits comprennent les divers
colts opérationnels (salaires, frais de bureau), éicdépartement marketing, les frais de publiffiiis d’agence, frais de média,

etc.), les frais de “sponsoring”, les événememts ghquétes et les études de marché.

DEPENSES NETTES D’INVESTISSEMENT
Acquisitions d'immobilisations corporelles et inporelles, diminuées des revenus des cessions.

DETTE FINANCIERE NETTE
Emprunts portant intéréts a long terme et a caurhé augmentés des découverts bancaires diminséirds d’emprunt et de la
trésorerie.

ELEMENTS NON-RECURRENTS
Tous les frais ou les revenus qui surviennent deiénairréguliere et ne font pas partie des aévitormales de I'entreprise.

NORMALISE

Le terme “normalisé” renvoie aux mesures de laguerénce (EBITDA, EBIT, bénéfice, bénéfice par actiawix d'impdt effective)
avant éléments non-récurrents. Les éléments namrefts concernent les éléments de recettes olgplenges qui ne sont pas
encourus de fagon réguliere dans le cadre destéstivourantes de I'entreprise et qui doivent féimbjet d'une communication
distincte, s’ils sont importants pour la compréliemsles résultats sous-jacents de I'entrepriseaisom de leur ampleur ou de leur
nature. AB InBev est convaincue qu'il est capital @mmuniquer et d’expliquer les mesures normaliséim de permettre aux
lecteurs de ses états financiers de cerner pleimeimgerformance durable d’AB InBev. Les mesuraesnalisées sont des mesures
complémentaires mises en ceuvre par le managemeetseint pas censées remplacer les mesures findéesta des IFRS en guise
d’indicateur de la performance de I'entreprise.

BENEFICE DILUE NORMALISE PAR ACTION
Bénéfice dilué par action, corrigé des élémentsnéonrrents.

EBIT NORMALISE
Bénéfice d'exploitation corrigé des éléments naruréents.

EBITDA NORMALISE
Bénéfice d'exploitation avant amortissements etélgéptions, corrigé des éléments non-récurrents.

TAUX EFFECTIF D’IMPOT NORMALISE
Taux effectif d'impot corrigé des éléments non réents.

BENEFICE NORMALISE PAR ACTION
Bénéfice par action, corrigé des éléments non-rénts.

BENEFICE NORMALISE
Bénéfice corrigé des éléments non-récurrents.

BENEFICE D’EXPLOITATION NORMALISE
Bénéfice d'exploitation corrigé des éléments naruréents.

PAY OUT RATIO
Dividende brut par action multiplié par le nombstimé d’actions ordinaires en circulation a la diemregistrement du dividende,
divisé par le bénéfice normalisé attribuable autquos des capitaux propres d’AB InBev.

PRODUITS
Produits bruts moins les droits d'accises et ristes.

FRAIS COMMERCIAUX
Les frais commerciaux incluent tous les colts deeveles produits, y compris les autres colts (salafrais de bureau, etc.) du
département commercial et de la force de vente.
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SCOPE

Les données financiéres sont analysées en élimifimpact des changements des monnaies étrangeres lés opérations
étrangeéres, et scopes. Un scope représente I'indfmajuisitions et cessions, l'initiation, la cessiau le transfert d'activités entre
les segments, les pertes et profits enregistrésoats des changements dans I'année en comptadiligie le management ne
considere pas comme des sous-jacents de la perfoenda business.

NOMBRE MOYEN D'ACTIONS ORDINAIRES
Nombre d'actions en circulation au début de laggiéxi ajusté du nombre d'actions annulées, racheté@sises pendant la période,
multiplié par un facteur temps moyen.

BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT
Comprend les stocks, clients, autres créancegsdetimmerciales et autres dettes, a la fois cagatinon courantes.
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