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RAPPORT DU COMMISSAIRE A I’ASSEMBLEE GENERALE DES ACTIONNAIRES DE ANHEUSER-
BUSCH INBEV NV/SA SUR LES COMPTES ANNUELS POUR L’EXERCICE CLOS LE
31 DECEMBRE 2020

Dans le cadre du contréle légal des comptes annuels de Anheuser-Busch InBev NV/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. Ce tout constitue un ensemble et est inséparable.

Nous avons été nommés en tant que commissaire par I'assemblée générale du 24 avril 2019, conformément a la proposition du
conseil d’administration 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 'assemblée générale délibérant sur les comptes annuels de I'exercice clos au
31 décembre 2021. Nous avons exerceé le controle légal des comptes annuels de la Société durant 2 exercices consécutifs.

Rapport sur les comptes annuels
Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrble Iégal des comptes annuels de la Société, comprenant le bilan au 31 décembre 2020, ainsi que
le compte de résultats pour I'exercice clos a cette date et 'annexe. Ces comptes annuels font état d’un total du bilan qui s’éléve
a EUR 135 274 322 007,29 et d’'un compte de résultats qui se solde par un bénéfice de I'exercice de EUR 88 572 918,66.

A notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidéle du patrimoine et de la situation financiére de la Société au
31 décembre 2020, 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 et applicables a la date de 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 l'audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous nous
sommes conformés a toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent a I'audit des comptes annuels en Belgique, en ce
compris celles concernant I'indépendance.

Nous avons obtenu du conseil d’administration 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.

Point clé de I'audit
Le point clé de I'audit est le point qui, selon notre jugement professionnel, a été le plus important lors de I'audit des comptes

annuels de la période en cours. Ce point a été traité 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 ce point.

Point clé de I'audit

Nos procédures d’audit relatives au point clé de I’audit

Valeur comptable des participations dans des entreprises liées

Au 31 décembre 2020, la société détenait des participations
dans des entreprises liées pour un montant de
115 712 millions EUR, soit 85,5 % du total du bilan a cette
date. En 2020, la société a comptabilisé des réductions de
valeur sur ces participations pour un montant total de 2 182
millions EUR comme décrit dans I'annexe 6.4.1 des comptes
annuels.

La valeur comptable des participations dans des entreprises
lites dépend des flux de trésorerie futurs générés par les
entités juridiques sous-jacentes. Si ces flux de trésorerie ne
répondent pas aux attentes, ces actifs risquent d'étre
dépréciés. Afin de tester la dépréciation, la société utilise un
plan stratégique reposant sur des sources externes en ce qui
concerne les hypothéses macroéconomiques, les hypothéses

A cet égard, nous avons mis en ceuvre des procédures et
évalué les éléments probants recueillis en vue de former
notre opinion sur l'image fidéle des comptes annuels
statutaires. Nous avons procédé comme suit pour
déterminer la valeur comptable des participations :

. Sur la base des derniéres informations financiéres
disponibles, nous avons comparé la valeur comptable
de chaque participation qui, prise individuellement, est
d'une importance significative, avec le total des
capitaux propres de I'entité juridique concernée. Nous
avons discuté avec le management des résultats
financiers de I'exercice en cours pour ces entités et de
I'évolution attendue de leur activité ;

. Pour les entités dont le total des capitaux propres est
inférieur a la valeur comptable, dont il est attendu que
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relatives a l'industrie, linflation et les taux de change, les
expériences précédentes et les initiatives identifiées
concernant les parts de marché, les produits, les frais fixes et
variables, les dépenses d’investissement et les hypothéses
concernant les fonds de roulement.

Les principales raisons pour lesquelles nous considérons que
la mise en ceuvre de procédures relatives a la dépréciation des
participations dans des entreprises liées constitue un point clé
de I'audit sont les suivantes :

(i) les participations dans
représentent 85,5% du
31 décembre 2020 ;

le niveau élevé de jugement et de subjectivité requis par
I'auditeur lors de I'application des procédures relatives a
I'évaluation des unités génératrices de trésorerie, en
raison de la part importante de jugement requise par le
management lors de I'élaboration de cette estimation ;
les travaux d’audit ont impliqué le recours a des

lices
au

des
total

entreprises
du bilan

(ii)

(iif)

I’évolution de I'activité sera affectée négativement par
certains événements, décisions ou tendances ou pour
lesquelles aucune information financiére récente n’est
disponible, nous avons obtenu les analyses de
dépréciation et déterminé le caractére raisonnable de la
méthodologie et des principales hypothéses.

Pour évaluer les hypothéses utilisées par le management,
nous avons déterminé leur caractére raisonnable compte
tenu (i) des performances actuelles et passées de l'unité
présentant les états financiers, (ii) de la cohérence avec les
données externes du marché et du secteur, (iii)de la
cohérence de ces hypothéses avec les éléments probants
recueillis dans d’autres domaines de laudit et (iv)de
I'analyse des sensibilités dans le modéle d’actualisation des
flux de trésorerie de la société. Nous avons fait appel a des
professionnels possédant  des compétences et
connaissances spécialisées dans le cadre de I'évaluation du
modéle d’actualisation des flux de trésorerie de la société et

professionnels possédant des compétences et
connaissances spécialisées dans le cadre de
I'évaluation des éléments probants recueillis par le biais
de ces procédures ; et

I'ampleur des travaux d’audit nécessaires pour évaluer
les hypothéses importantes relatives a I'estimation.

de certaines hypothéses importantes.

(iv)

Responsabilités du conseil d’administration relatives a I’établissement des comptes annuels

Le conseil d’administration 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 au conseil d’administration 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 le conseil d’administration a I'intention de mettre la Société en liquidation
ou de cesser ses activités, ou s’il ne peut envisager une autre solution alternative réaliste.

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
comprenant notre opinion. Une assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas
gu’un audit réalisé conformément aux normes ISA permette 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 contrdle, nous respectons le cadre légal, réglementaire et normatif qui s’applique a I'audit des comptes
annuels en Belgique. L’étendue du contrdle légal des comptes ne comprend pas d’assurance quant a la viabilité future de la
Société ni quant a I'efficience ou I'efficacité avec laquelle le conseil d’administration a mené ou ménera les affaires de la Société.
Nos responsabilités relatives a I'application par le conseil d’administration du principe comptable de continuité d’exploitation sont
décrites ci-apres.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exercons notre jugement

professionnel et faisons preuve d’esprit critique. En outre:

. nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. Nous définissons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en réponse a
ces risques, et recueillons 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, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou
le contournement du contrdle interne;

. nous prenons connaissance du contrble interne pertinent pour I'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;

. nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
comptables faites par le conseil d’administration, de méme que des informations les concernant fournies par ce dernier;
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. nous concluons quant au caractére approprié de I'application par le conseil d’administration 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 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. Cependant, des situations ou événements futurs pourraient conduire la Société a
cesser son exploitation;

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

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

Nous fournissons également au comité d’audit une déclaration précisant que nous nous sommes conformés aux réegles
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 n’en interdit la publication.

Autres obligations légales et réglementaires
Responsabilités du conseil d’administration

Le conseil d’administration est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion, du rapport distinct sur
l'information non-financiére, des documents a déposer conformément aux dispositions Iégales et réglementaires, du respect des
dispositions légales et réglementaires applicables a la tenue de la comptabilité ainsi que du respect du Code des sociétés et des
associations et des statuts de la Société.

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mission et conformément a la norme belge complémentaire aux normes internationales d’audit (ISA)
applicables en Belgique, notre responsabilité est de vérifier, dans leurs aspects significatifs, le rapport de gestion, le rapport
distinct sur I'information non-financiére joint au rapport de gestion, certains documents a déposer conformément aux dispositions
légales et réglementaires, et le respect des statuts et de certaines dispositions du Code des sociétés et des associations, ainsi
que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion

A lissue 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 3:5 et 3:6 du Code des sociétés et des associations.

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 la base de ces travaux, nous n’avons pas d’anomalie significative a vous
communiquer.

L’information non-financiére requise par l'article 3:6, §4 du Code des sociétés et des associations a été reprise dans un rapport
distinct du rapport de gestion. Ce rapport sur les informations non-financiéres contient les informations requises par l'article 3:6,
§4 du Code des sociétés et des associations et concorde avec les comptes annuels pour le méme exercice. Pour I'établissement
de cette information non-financiére la Société s’est basée sur les ‘Global Reporting Initiative Standards’ (GRI). Conformément a
I'article 3:75, §1, 6° du Code des sociétés et des associations, nous ne nous pronongons toutefois pas sur la question de savoir
si cette information non-financiére est établie conformément aux Global Reporting Initiative Standards (GRI) mentionné dans le
rapport de gestion sur les comptes annuels.

Mention relative au bilan social
Le bilan social, a déposer a la Banque nationale de Belgique conformément a I'article 3:12, § 1er, 8° du Code des sociétés et des
associations, traite, tant au niveau de la forme qu’au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code, en ce compris celles

concernant I'information relative aux salaires et aux formations, et ne comprend pas d’incohérences significatives par rapport aux
informations dont nous disposons dans le cadre de notre mission.
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Mentions relatives a I'indépendance

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

Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contréle Iégal des comptes annuels visées a
I'article 3:65 du Code des sociétés et des associations ont correctement été valorisés et ventilés dans I'annexe des comptes
annuels.

Autres mentions

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

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

Nous n’avons pas a vous signaler d’opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du Code des sociétés
et des associations.

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.

Sint-Stevens-Woluwe, Le 25 mars 2021

Le commissaire
PwC Reviseurs d’Entreprises SRL
Représenté par

koun trums

Koen Hens
Réviseur d’Entreprises
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