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Rapport du commissaire a I'assemblée générale de Anheuser-Busch InBev SA
pour l'exercice clos le 31 décembre 2018 - Comptes annuels

Dans le cadre du controle légal des comptes annuels de Anheuser-Busch InBev SA (la « société »), nous vous
présentons notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur les comptes annuels ainsi que les
autres obligations légales et réglementaires. Le tout constitue un ensemble et est inséparable.

Nous avons été nommés en tant que commissaire par I'assemblée générale du 27 avril 2016, conformément a
la proposition de I'organe de gestion émise sur recommandation du comité d‘audit et sur présentation du
conseil d’entreprise. Notre mandat de commissaire vient a échéance a la date de I'assemblée générale
délibérant sur les comptes annuels cléturés au 31 décembre 2018. Nous avons exercé le contréle légal des
comptes annuels de Anheuser-Busch InBev SA durant 3 exercices consécutifs.

Rapport sur les comptes annuels
Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contréle |égal des comptes annuels de la société, comprenant le bilan au

31 décembre 2018, ainsi que le compte de résultats pour I'exercice clos a cette date et I'annexe, dont le total
du bilan s'éléve a 153 857 778 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de I'exercice
de 2 855 562 (000) EUR.

A notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidéle du patrimoine et de la situation financiére de la
société au 31 décembre 2018, ainsi que de ses résultats pour I'exercice clos a cette date, conformément au
référentiel comptable applicable en Belgique.

Fondement de I'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA), telles qu‘applicables en
Belgique. Par ailleurs, nous avons appliqué les normes internationales d‘audit approuvées par I'lAASB
applicables a la présente cléture et non encore approuvées au niveau national. Les responsabilités qui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du
commissaire relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous nous sommes conformés a
toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent a l'audit des comptes annuels en Belgique, en ce compris
celles concernant l'indépendance.

Nous avons obtenu de l'organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.
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Points clés de I’'audit

Les points clés de I'audit sont les points qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes annuels de la période en cours. Ces points ont été traités dans le contexte de notre
audit des comptes annuels pris dans leur ensemble et lors de la formation de notre opinion sur ceux-ci. Nous
n‘exprimons pas une opinion distincte sur ces points.

Comment notre audit a traité les points clés de

Points clés de I'audit I'audit

Participations dans des entreprises liées -
valorisation

Les participations dans des entreprises liées Nous avons évalué et testé les hypothéses critiques,

représentent 75% du total du bilan au 31 décembre
2018. La valorisation des participations dans des
entreprises liées était significative pour notre audit en
raison du montant de ces participations et en raison

les taux d’actualisation, les méthodologies et les
données utilisées par la société en les comparant a
des données externes telles que les taux d'inflation
anticipés, les anticipations externes de croissance de

marché et en analysant les sensibilités du modéle de
flux de trésorerie actualisé. Nous avons inclus des
spécialistes en valorisation d’actifs dans notre
équipe pour nous assister dans ces activités.

du fait que les tests de valorisation reposent sur un
certain nombre de jugements critiques, d‘estimations
et d'hypothéses. La société utilise un plan stratégique
basé sur des hypotheses relatives a des données
macroéconomiques externes, l'industrie, I'inflation, les
taux de change et I'expérience passée et des
hypothéses de parts de marché, de revenus, de colts
variables et fixes, de dépenses d‘investissements et
de besoin en fonds de roulement.

Nous nous sommes concentrés sur la sensibilité de
la marge disponible (« headroom ») dans les
participations dans des entreprises liées et sur la
question de savoir si une modification raisonnable
des hypothéses pourrait entrainer un dépassement
de la valeur recouvrable par la valeur comptable.
Nous avons également évalué I'exactitude historique
des estimations de la direction.

Nous avons comparé la valeur nette comptable des
participations dans des entreprises liées avec la
quote-part détenue dans les capitaux propres des
entreprises cibles sur base des derniéeres
informations financiéres disponibles et nous avons
évalué la marge disponible.

Responsabilités de I'organe de gestion relatives a I'établissement des comptes annuels

L'organe de gestion est responsable de I'établissement des comptes annuels donnant une image fidéle
conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, ainsi que du contrdle interne qu’il estime
nécessaire a I'établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a l'organe de gestion d’évaluer la capacité de la société
a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives a la continuité d’exploitation
et d'appliquer le principe comptable de continuité d‘exploitation, sauf si I'organe de gestion a l'intention de
mettre la société en liquidation ou de cesser ses activités ou s'il ne peut envisager une autre solution
alternative réaliste.
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Responsabilités du commissaire relatives a I'audit des comptes annuels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, et
d'émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra de
toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre a ce qu'elles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci.

Lors de I’'exécution de notre contréle, nous respectons le cadre Iégal, réglementaire et normatif qui s’applique a
I'audit des comptes annuels en Belgique.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exergons notre
jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique. En outre :

e nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en ceuvre des procédures
d'audit en réponse a ces risques, et recueilions des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé
que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, ies omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

e nous prenons connaissance du contréle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle
interne de la société ;

e nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par I'organe de gestion, de méme que des informations les concernant
fournies par ce dernier ;

e nous concluons quant au caractére approprié de I'application par I'organe de gestion du principe comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant a I'existence ou non d'une
incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence d'une incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont
pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des situations ou événements futurs
pourraient conduire la société a cesser son exploitation ;

e nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si
les comptes annuels reflétent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére telle qu'ils en
donnent une image fidéle.

Nous communiquons au comité d'audit notamment I'étendue des travaux d'audit et le calendrier de réalisation
prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse significative
dans le contréle interne.

Nous fournissons également au comité d'audit une déclaration précisant que nous nous sommes conformés aux
régles déontologiques pertinentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les
relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d'avoir une
incidence sur notre indépendance ainsi que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives.

Parmi les points communiqués au comité d’audit, nous déterminons les points qui ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes annuels de la période en cours, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous
décrivons ces points dans notre rapport du commissaire, sauf si la loi ou la réglementation en interdit la
publication.
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Autres obligations légales et réglementaires
Responsabilités de I'organe de gestion

L'organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion, du respect des
dispositions Iégales et réglementaires applicables a la tenue de la comptabilité ainsi que du respect du Code des
sociétés et des statuts de la société.

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément a la norme belge complémentaire (révisée en 2018) aux
normes internationales d’audit (ISA) telles qu'applicables en Belgigue, notre responsabilité est de vérifier, dans
ses aspects significatifs, le rapport de gestion et le respect de certaines dispositions du Code des sociétés et des
statuts, ainsi que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion

A l'issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, nous sommes d’avis que celui-ci concorde avec
les comptes annuels pour le méme exercice et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des
sociétés.

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nous devons également apprécier, en particulier sur la base
de notre connaissance acquise lors de I'audit, si le rapport de gestion comporte une anomalie significative, a
savoir une information incorrectement formulée ou autrement trompeuse. Sur base de ces travaux, nous
n‘avons pas d’anomalie significative a vous communiquer.

L’'information non financiére requise par l'article 96, § 4 du Code des sociétés est reprise dans le rapport de
gestion. Pour I’'établissement de cette information non financiére, la société s’est basée sur le cadre de
référence international reconnu. Conformément a l'article 144, § 1, 6° du Code des sociétés nous ne nous
pronongons pas sur la question de savoir si cette information non financiére est établie conformément au cadre
de référence international reconnu précité.

Mention relative au bilan social

Le bilan social, a déposer a la Banque nationale de Belgique conformément a I’article 100, § 1°", 6°/2 du Code

des sociétés, traite, tant au niveau de la forme qu’au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code et
ne comprend pas d’incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans le cadre
de notre mission.

Mentions relatives a I'indépendance

e Notre cabinet de révision et notre réseau n’‘ont pas effectué de missions incompatibles avec le contréle Iégal
des comptes annuels et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-a-vis de la société au cours de
notre mandat.

e Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contréle l1égal des comptes
annuels visées a l'article 134 du Code des sociétés ont correctement été valorisés et ventilés dans I'annexe
aux comptes annuels.
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Autres mentions

e Sans préjudice d'aspects formels d'importance mineure, la comptabilité est tenue conformément aux
dispositions Iégales et réglementaires applicables en Belgique.

e La répartition des résultats proposée a I'assemblée générale est conforme aux dispositions Iégales et
statutaires.

e Nous n'avons pas a vous signaler d'opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du
Code des sociétés a I'exception du fait que la société n'a pas déposé a temps les comptes annuels arrétés au
31 décembre 2017 auprés de la Banque Nationale de Belgique conformément a l'article 98 du Code des
sociétés.

e Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport complémentaire destiné au comité d'audit visé
a l'article 11 du reglement (UE) n°® 537/2014.

e Au cours de l'exercice, un acompte sur dividende a été distribué a propos duquel nous avons établi le
rapport joint en annexe, conformément aux exigences légales.

Zaventem, le 20 mars 2019

Le commissaire

Deloitte Réviseurs d'Entreprises SCRL
Représentée par Joél Brehmen
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Rapport d’examen limité de I'état résumant la situation active et passive au
30 septembre 2018 de la société Anheuser-Busch InBev SA dans le cadre de la
distribution d’un acompte sur dividende

Conformément a |'article 618 du Code des sociétés et a I'article 44 des statuts de la société Anheuser-Busch
InBev SA (la « société »), le conseil d’administration propose de distribuer un acompte sur dividende qui sera
octroyé. Conformément a i‘article 618 du Code des sociétés, nous émettons, en notre qualité de commissaire
de la société, le présent rapport de vérification sur I'état résumant la situation active et passive arrété au 30
septembre 2018, destiné au conseil d’administration.

Nous avons effectué I'examen limité de |’état résumant la situation active et passive ci-joint de la société au
30 septembre 2018, établi sur la base du référentiel comptable applicable en Belgique et dont le total du bilan
s'éléve a 157 444 109 (000) EUR.

Responsabilité du conseil d’administration relative a I’établissement de I'état résumant la situation
active et passive

Le conseil d’administration est responsable de |'établissement de cet état résumant la situation active et passive
au 30 septembre 2018 conformément au référentiel comptabie applicable en Belgique, selon les principes de
I'article 92, § ler, premier alinéa, du Code des sociétés, et du respect des conditions requises par l'article 618,
alinéa 2, du Code des sociétés.

Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d’exprimer une conclusion sur I'état résumant la situation active et passive, sur la base
de notre examen limité.

Nous avons effectué notre examen limité selon la Norme ISRE 2410 “Examen limité d‘informations financiéres
intermédiaires effectué par I'auditeur indépendant de I'entité”. Un tel examen limité consiste en des demandes
d’informations, principalement auprés des personnes responsables des questions financiéres et comptables et
dans la mise en ceuvre de procédures analytiques et d'autres procédures d’examen limité. L'étendue d’'un
examen limité est trés inférieure a celle d'un audit effectué selon les normes internationales d’audit (normes
ISA, International Standards on Auditing) et, en conséquence, ne nous permet pas d’obtenir I'assurance que
nous avons relevé tous les faits significatifs qu’un audit permettrait d‘identifier.

En conséquence, nous n’exprimons pas d’opinion d'audit sur cet état résumant la situation active et passive.



Anheuser-Busch InBev SA | 30 septembre 2018

Conclusion

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avons pas relevé de faits qui nous laissent & penser que I'état
résumant la situation active et passive ci-joint de la société Anheuser-Busch InBev SA arrété au 30 septembre
2018, qui fait apparaitre un total du bilan de 157 444 109 (000) EUR, un bénéfice reporté de

9 727 194 (000) EUR et une perte de la période en cours de 1 213 196 (000) EUR, n'a pas été établi, dans tous
ses aspects significatifs, conformément au référentiel comptable applicable en Belgique.

Restriction d’utilisation et de diffusion de notre rapport

Ce rapport a été établi uniguement en vertu de Iarticle 618 du Code des sociétés et a I'usage exclusif du conseil
d’administration et des actionnaires de la société et ne peut étre utilisé & d’autres fins.

Zaventem, le 23 octobre 2018

Le commissaire

DELOITTE Réviseurs d’Entreprises
SC s.f.d. SCRL
Représentée par Joél Brehmen

Annexe : Etat résumant la situation active et passive arrété au 30 septembre 2018 et régles d'évaluation
de la société
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Annexe: Etat résumant la situation

active et passive au 30 septembre 2018

[Total 30/09/2018

B. Autres placements
IX. Valeurs disponibles

Lo

ACTIF 157444 108 914,47
ACTIFS IMMOBILISES 104 615 207 048,41
I. Frais d'établissement 205761 534,84
Il. Immobilisations Incorporelles 301 669 375,82
INl. Immobilisations Corporelles 77 251 642,57
A. Terrains et constructions 4980639,32
B. Installations, machines et outillage 16253 571,15
C. Mobilier et matériel roulant 8739 244,43
F. Immobilisations en cours 47 278 187,67
IV. Immobilisations Financiéres 104 030524 495,18
A. Entreprises liées 104 030412 100,46
B. Autres entreprises avec lien de part 0,02
C. Autres immobilisations financiéres 112 394,70
ACTIFS CIRCULANTS 52 828 901 866,06
V. Créances a plus d'un an 42 416 659 448,56
B. Autres créances 42 416 659 448,56
VII. Créances a un an au plus 3926921 836,37
A. Créances commerciales 716 544 246,24
B. Autres créances 3210377 590,13
VIII. Placements de trésorerie 5926 650 395,48
A. Actions propres 5926 650 395,48

82034512,13

X. Comptes de régularisations 476 635 673,52
Total 30/09/2018
e — = = AANANQ 1A AT

15 14108 914.47-|

CAPITAUX PROPRES

63 211 848 220,11-

. Capital 1238 608 344,12-
A. Capital Souscrit 1238 608 344,12-
Il. Primes d'émission 13 186 369 502,01-
V. Réserves 39059 676 858,43-
A. Réserve légale 123 860 834,41-
B. Réserves indisponibles 5926 731 010,46-
D. Réserves disponibles 33 009 085 013,56-
V. Bénéfice/perte reporté€ 9727 193 515,55-
PROVISIONS ET IMPOTS DIFFERES 81114 888,31-
A. Provisions pour risques et charges 81114 888,31-
1. Pension et obligations similaires 575426,31-
4. Autres risques et charges 80539 462,00
DETTES 94 151 145 806,05-
VII. Dettes a plus d'un an 86 655 268 613,06-
A. Dettes financiéres 86 653 713 417,09-
D. Autres emprunts 1555 195,97-
IX. Dettes a un an au plus 6910324 845,31-
A. Dettes a plus d'un an echéantdans|| 2618526 697,81-
B. Dettes financieres 3598 535 868,48-
C. Dettes commerciales 294 097 461,45
E. Dettes fiscales, salariales et sociales 17 303 095,10-
F. Autres Dettes 381861 722,47-
X. Comptes de régularisation 585 552 347,68-




Annexe: Régles d’évaluation de la société

REGLES D'EVALUATION

RESUNE DES REQLEE D'EVALUATION LES PLUS EIGNIFICATIVES

Conformément & 1'article 28 de 1°'Arrétf Royal du 30 Janvier 2001, relative & la mise =n application du Code dea mociftés, la Conmeil
d'adminigtration a pria les déciniona ouivantes:
IMNOBILIEATIONE CORPORELLEE ET INCCRPORELLES
lea ackifs immobilisés sont repris 3 1'actif du bilan 3 valeur d'acquimitiom y compris les colis supplémentaires. Les tanx et les méthodes
utilisés pour lem amortimsements sont ceux convenus avec 1'administrstion des contributioms directes. Lea coilta supplémentairen aont ajoutés 3
1'immobilisd principal nmcl {1y ge ropportent et sont amortis ou méme Tythme.

Lea participations, pon-inclus leas colts supplémentaizes, sont repris & 1'actif duw bilam au prix d'acguisition., En car de dévaluationo
permanente, dea corrections de valeer mont comptabilisénm.

CREARCES
Lea revendications, litigea et mawvaises créances mont amortien em fomction du risque comnu, basé oer lem cas imdividuela, en Fonctimm de
1'inmolvabilité totale ou portieile cdu client.

OONFTEE DE RESULARIEATION

Len provisions sont conguea pour charger les colite 2t les revenus lifs 4 1'année fermée,

DETTES

L=a d=ttes zont comptabilimées au bilan 3 lenr valewr nominale.

PROVIZSIONS POUR BIEQURE ET CHAAQEE

Len provisions somt comptabiligéez 4 lewr valeur mominale.
MOERATEE RIRANGEREE
Les teanogctions en monsajes Errangdres oont comptabilisfes au tnux de change en vigueus 2 la date de la transactios, les actifs et paspifs
monétaires 2o monnoles &trangdpes mont comvertis au taux de cl8ture sn vigueur 2 la dste du bilan. Les gains et les pertee cégultant de
tranpactions en deviges étrangéres et de la converaion dea actils et pasaifs meséiaires et non-wenétaites en moonsiss &trangdres sont repris
dans le rfoultat. Les actifs et peapifa non mondtgires en monsaics étrangdres sonk convertis au taux de cl8ture em vigueur 3 lo date du bilan.
INETHOMENTE FINARCIRRS

Lmo swaps croisén de devises et de toux mont Evalués au taux de cliture de 1'année .

L=s contratsz de monmaica &bpangiren gont valorisés 3 la valeur de marchs.

L=s risques des investissemsnta en monoxi=e éiranglrcs zomt couverts en gramds partie par des imatrwments financiers dérivéa "risgue de
change™. L'erposf sux changemsot du coury d'sctions proprea utilis€es pour les instruments d'zctions différées =t ieo ghare boged payments =gt
couvert par ume filiale du groupe.
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