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Société Anonyme

Grand'Piace 1
1000 Bruxelles

Registre des personnes morales numéro 0.417.497.106

RAPPORT SPECIAL DU CONSEIL D'ADMINISTRATION AUX ACTIONNAIRES
relatif a la suppression du droit de préférence des actionnaires

(Articles 596 et 598 du Code des sociétés)

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

Conformément aux articies 596 et 598 du Code des sociéiés, le present rapport a
pour objet de justifier la suppression du droit de souscription préférentielle des
actionnaires a l'occasion de I'émission de maximum 200.000 droits de souscription,
qui sera proposee a l'assemblée genérale du 24 avril 2007, ainsi que d'indiquer
l'incidence de cette emission sur la situation des actionnaires.

Chaque droit de souscription confére le droit de souscrire & une action ordinaire
nouvelle d’'InBev SA/NV ("InBev"), qui conférera les mémes droits que les actions
existantes de celle-ci, notamment quant aux benéfices. Les conditions auxquelles
sont soumis ces droits de souscription, sont décrites dans le document figurant en
annexe au présent rapport.

Le prix d'exercice des droits de souscription est égal & la moyenne des cours de
cléture de l'action InBev des trente jours calendrier précédant le jour d'émission et
sera des lors déterminé le 23 avril prochain,

Cette émission a lieu dans le cadre du plan d'intéressement a long terme d'InBev
{Long Term Incentive). Elle est réservée aux administrateurs d'inBev.

Conformément a article 598 du Code des sociétes, lidentité des bénéficiaires de
droits de souscription est la suivante :

- Allan Chapin, administrateur d’'inBev

- Jean-Luc Dehaene, administrateur d'InBev

- Mark Winkelman, adminisirateur d'InBev
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- Kees J. Storm, administrateur d'InBev

- Peter Harf, administrateur d’inBev

- Alexandre Van Damme, administrateur d’InBev

- Roberto Thompson, administrateur d'InBev

- Philippe de Spoelberch, administrateur d’InBev

- Arnoud de Pret Roose de Calesberg, administrateur d'inBev
- Marcel Telles, administrateur d’inBev

- Carlos Sicupira, administrateur d’'InBev

- Jorge Lemann, administrateur ¢'InBeyv;,

Cette émission de droits de souscription répond aux intéréts de la societe en ce
gu'elle implique les bénéficiaires davantage encore dans la stratégie et le
développement a long terme de la société d'une part et dans leur fonction de
surveillance d’autre part. Elle prend également en compte les services rendus a cet
égard a la société par les bénéficiaires de I'émission. L'émission d’un certain
nombre de droits de souscription en faveur des administrateurs de la sociéte, cites
ci-dessus, est effectuée a instar des émissions précédentes de droits de
soliscription dans le cadre du pian d'intéressement & fong terme depuis 1999,

En ce qui concerne les administrateurs bénéficiaires, émission fait partie
intégrante de leur rémunération. Le Conseil estime peu probable que Fattribution
des droits de souscription puisse influencer le jugement des administrateurs au
sein du Conseil.

{’émission doit étre réalisée hors droit de préférence des actionnaires afin de
permettre I'émission des droits de souscription en faveur des personnes visées ci-
dessus.

Par rapport au nombre d'actions représentatives du capital, I'opération est
relativement modeste et n'entrainera, en cas d'exercice des droits de souscription,
qu'une dilution limitée de la participation des actionnaires actuels. En effet, si fous
ies droits de souscription a !'émission desquels l'assemblée génerale entend
procéder, sont exercés, les nouvelles actions qui résulteront de cet exercice ne
représenteront que 0.03 % des 613.510.436 actions existant aujourd'hui.
L'opération est également susceptible d'entrainer une dilution financiere pour les
actionnaires, résultant de la différence entre le prix d'exercice des droits de -
souscription et le cours de l'action InBev au moment de ['exercice de ces droits.
Cette dilution financiére sera en toute hypothése limitée, eu égard au nombre de
droits de souscription émis. '

La suppression du droit de préférence n'a donc qu'un faible impact pour ies
actionnaires, notamment en ce qui concerne leur quote-part dans les bénéfices et
les capitaux propres, et se justifie pleinement par les efforts consentis jusqu’a
présent par les bénéficiaires, ainsi que par leur implication dans le développement
stratégique de la société.

' En 2004, 143.208 droits de souscription ont été attribués; en 2005, 140.459 droits de
souscription ont été atiribués ; en 20086, 124.035 droits de souscription ont été atiribués.
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Pour F'ensemble de ces motifs, il est dans l'intérét d’inBev et de ses actionnaires de
supprimer le droit de souscription preférentielle dans le cadre de 'émission décrite
ci-dessus.

Louvain, le 28 février 2007

Pour le Consell d'administration,

Admintsirateur

Annexe : termes et conditions des droits de souscription et des actions.






