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Anheuser-Busch InBev
in een oogopslag

Anheuser-Busch InBev (Euronext: ABI, NYSE:
BUD) is de wereldwijde leidinggevende brouwer
en behoort tot s werelds top vijfvan
consumptiegoederenbedrijven. Onze droom,
die door meer dan 114 000 medewerkers
wereldwijd gedeeld wordt, is het Beste
Bierbedrijfin een Betere Wereld'te zijn. In 2010
realiseerde het bedrijf 36 297 miljoen USD aan
opbrengsten. We hebben een sterk,
gebalanceerd merkenportfolio met viervan de
10 meest verkochte bieren terwereld, en we
zijn de nummer 1 of 2 op de markt in

19 landen.

Ons portfolio omvat meer dan 200 biermerken,
waaronder drie wereldwijd toonaangevende
merken, Budweiser, Stella Artois en Beck’s;
snelgroeiende multilandenmerken zoals Leffe
en Hoegaarden; en sterke ‘lokale kampioenen’
waaronder Bud Light, Skol, Brahma, Quilmes,
Michelob, Harbin, Sedrin, Klinskoye, Sibirskaya
Korona, Chernigivske en Jupiler.

Anheuser-Busch InBev heeft haar hoofdzetel in
Leuven, Belgig, en is wereldwijd actiefin 23
landen. Het bedrijf werkt via zes operationele
Zones: Noord-Amerika, Latijns-Amerika Noord,
Latijns-Amerika Zuid, West-Europa, Centraal &
Oost-Europa en Azi€, waardoor consumenten
wereldwijd van onze producten

kunnen genieten.




HET VOLUME VAN DE DE OPBRENGSTEN BEDROEGEN  DE EBITDA-MARGE BEDROEG DE EBITDA STEEG TOT
BELANGRIJKSTE MERKEN 36 297 MILJOEN USD, EEN 38,2%, EEN STIJGING MET 209 13 869 MILJOEN USD,
(“FOCUS BRANDS”) INTERNE GROEI VAN 4,4%, BASISPUNTEN EEN STIJGING MET 10,6%
STEEG MET 4,8% EN DE OPBRENGSTEN/HL

STEGEN MET 2,3%

2,3%
Centraal & Oost-Europa

* Opmerking: exclusief Globale Export en Holdingmaatschappijen




Kerncijfers

Miljoen USD, tenzij anders aangegeven 2006 2007 2008 2008 2009 2009 2010
gerapporteerd  gecombineerd  gerapporteerd referentiebasis

Volumes (in miljoen hl) 247 271 285 416 409 391
Opbrengsten 16 692 19735 23507 39158 36758 33862
Genormaliseerde EBITDA 5313 6826 7811 12067 13037 12109
EBITDA 5296 7280 7252 - 14387 -
Bedrijfsresultaat, genormaliseerd 4043 5361 5898 9122 10248 9600

Genormaliseerde winst toerekenbaar aan

houders van Anheuser-Busch InBev

eigenvermogensinstrumenten 1909 2547 25N - 3927 -
Winst toerekenbaar aan houders van

Anheuser-Busch InBev

eigenvermogensinstrumenten 1770 3005 1927 - 4613 -
Nettoschuld 7326 7497 56 660 n.a. 45174 n.a.
Kasstroom uit operationele activiteiten 4122 5557 5533 n.a. 9124 n.a.
Winst per aandeel, genormaliseerd (USD)' 1.96 2.61 2.51 - 2.48 -
Dividend per aandeel (USD) 0.95 3.67 0.35 - 0.55 -
Dividend per aandeel (euro) 0.72 2.44 0.28 - 0.38 -
Uitbetalingsratio % 29.0 79.3 26.3 - 21.3 -
Gewogen gemiddeld aantal gewone

aandelen (miljoen aandelen)’ 972 976 999 - 1584 -
Hoogste aandelenkoers (euro) 31.2 431 39.1 - 36.8 -
Laagste aandelenkoers (euro) 21.9 29.8 10.0 - 16.3 -
Aandelenkoers per jaareinde (euro) 31.2 35.6 16.6 - 36.4 -
Marktkapitalisatie (miljoen USD) 40285 51552 36965 - 84110 -
Marktkapitalisatie (miljoen euro) 30589 35019 26561 - 58386 -
Opbrengsten (miljoen USD) Genormaliseerde EBITDA (miljoen USD)
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1. Conform 1AS 33 werden de historische gegevens per aandeel voor elk van de jaren 2007 en 2006 die eindigden op 31 december gecorrigeerd met een correctieverhouding van 0,6252 ten
gevolge van de kapitaalverhoging overeenkomstig de uitgifte van rechten die we afsloten in december 2008.

Gezien de omvang van de verkopen van activa die we in 2009 hebben gerealiseerd voor de herfinanciering van de schuld die we hadden aangegaan om de transactie met Anheuser-Busch te
financieren, geven we de geconsolideerde volumes en resultaten tot genormaliseerde EBIT op referentiebasis, waarbij alle desinvesteringen behandeld worden alsof ze op 1januari 2009 afgesloten
waren, en met bepaalde intragroepstransacties gerapporteerd in het segment van de Globale Export en Holdingmaatschappijen.

Teneinde het inzicht in de onderliggende prestaties van Anheuser-Busch InBev te vergemakkelijken, steunen de groeianalyses, inclusief alle toelichtingen in dit Jaarverslag, en behoudens
andersluidende vermelding, op interne en genormaliseerde groeicijfers ten opzichte van de referentiebasis. Met andere woorden, in de analyse van de cijfers wordt geen rekening gehouden met
deimpactvan wijzigingen in de wisselkoersen op de omrekening van buitenlandse activiteiten, noch met scopes. Scopes vertegenwoordigen de impact van acquisities en desinvesteringen, andere
dan deze die reeds in de referentiebasis geélimineerd werden, de opstart of beéindiging van activiteiten of de transfer van activiteiten tussen segmenten, winsten en verliezen uit hoofde van
inperking of beéindiging van een regeling en jaar-op-jaar wijzigingen in boekhoudkundige inschattingen en andere veronderstellingen waarvan het management oordeelt dat ze geen deel zijn
van de onderliggende prestaties van het bedrijf.

Telkens wanneer er in dit document sprake is van prestatie-indicatoren (EBITDA, EBIT, winst, belastingvoet, winst per aandeel), worden zij gerapporteerd op een ‘genormaliseerde’ basis, wat
betekent dat ze gerapporteerd worden véér eenmalige elementen. Eenmalige elementen zijn ofwel opbrengsten ofwel kosten die zich niet regelmatig voordoen als onderdeel van de normale
activiteiten van de vennootschap. Ze worden afzonderlijk meegedeeld aangezien ze belangrijk zijn voor een goed begrip van de onderliggende duurzame prestaties van de vennootschap omwille
van hun omvang ofaard. Genormaliseerde cijfers zijn aanvullende cijfers die door het management worden gebruikt en mogen niet dienen tervervanging van de cijfers bepaald in overeenstemming
met IFRS als indicator van de prestatie van de onderneming.



Dromen Waarmaken

Bij Anheuser-Busch InBev koesteren we de droom om het Beste
Bierbedrijf in een Betere Wereld te zijn. In 2010 hebben onze 114 000 medewerkers—over heel het bedrijf
wereldwijd—opnieuw hun engagement getoond om de sterke resultaten neer te zetten die bijdragen aan de
verwezenlijking van onze droom. Om onze droom om het Beste Bierbedrijf te zijn waar te maken, hebben we sterk
geinvesteerd in innovatie en gerichte marketing om onze wereldwijde merken verder te ontwikkelen. Rigoreuze
financiéle en operationele discipline hebben ons verder geholpen om verdere winstgevende groei te realiseren. En we
hebben inspanningen gedaan om de sterke mensen aan te trekken en te vormen die van cruciaal belang zijn om een
uitstekend bedrijf uit te bouwen. Tegelijkertijd hebben we ernaar gestreefd om onze droom van een Betere Wereld
waar te maken door een brede waaier aan waardevolle initiatieven te steunen doorheen onze wereldwijde organisatie.
De drie pijlers van deze inspanning zijn: verantwoord gebruik van onze producten aanmoedigen, milieuduurzaamheid
helpenverzekeren en de gemeenschappen ondersteunen waarin we wonen en werken. We zijn trots op de vooruitgang
die we hebben geboekt tijdens het jaar, en we beloven dat onze inspanningen om resultaten neer te zetten op onze
verdere tocht als bedrijf ook in lijn zullen zijn met de steile ambitie van onze droom.

DROMEN & WAARMAKEN —WE GAAN VERDER OP HET UITGESTIPPELDE PAD
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Vermenig

Met de sponsoring van de FIFA Wereldbeker™ 2010 bood onze leidinggevende positie in de sector een ongeziene
gelegenheid om wereldwijd de band met de consument aan te halen en onze merken te promoten. Als wereldwijde
sponsor ontwikkelde Budweiser een brede waaier aan activiteiten verspreid over meer dan 80 landen. Een heel
zichtbaar en interactief programma was de “Budweiser Man of the Match”, waarbij miljoenen fans de mogelijkheid
hadden om een stem uit te brengen op de beste speler van elke wedstrijd. Budweiser’s sponsoractiviteiten werden
verenigd in een wereldwijde 360° campagne onder de naam “Bud United”, met onder andere advertenties,
promotionele programma’s en uitvoerig gebruik van sociale media. Een hoogtepunt van de campagne was “Bud
House”, een online, door de Wereldbeker geinspireerde reality tv-serie waarin 32 fans uit heel de wereld voor de
duur van het toernooi samenleefden in een huis in Zuid-Afrika. Vanuit de wereldwijde sponsoring door Budweiser
deden enkele van onze merken, waaronder Brahma, Harbin, Jupiler, Hasseroder en Quilmes, dienst als lokale
sponsors. Aldus vertaalden ze de sfeer van het toernooi op hun respectieve markten.
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Verantwoorde
consumptie

Als's werelds leidinggevende brouwer, brouwen wij onze bieren met het
oog op verantwoorde consumptie door mensen die de wettelijke leeftijd
om alcoholte drinken bereikt hebben. We maken een product dat mensen
samenbrengt en brengen tegelijk de boodschap dat leuke momentenin
evenwicht moeten staan met grote verantwoordelijkheid. Sinds 1982
hebben we in totaal meer dan 830 miljoen USD geinvesteerd in reclame-,
bewustwordings- en gemeenschapsprogramma’s die verantwoorde
consumptie promoten, alcoholgebruik door jongeren onder de wettelijke
leeftijd tegengaan en de aandacht vestigen op de gevaren van alcohol

achter hetstuur. Enkele gebieden waar we speciale aandacht aan besteden,

zijn programma’s voor chauffeurs die niet drinken en educatieve
inspanningen om ouders ertoe aan te moedigen met hun kinderen te
praten omzo alcoholgebruik doorjongeren onder de wettelijke leeftijd
te helpenvoorkomen.

Binnen hetkadervan een grootschalige inspanning om wereldwijd de
aandachtte vestigen op het belang van een verantwoorde consumptie,
hebben we in september 2010 de eerste Global Be(er) Responsible Day
georganiseerd. Dit evenement was een uitgelezen gelegenheid voor onze
medewerkers, distributeurs en groothandelaars op meer dan 20 markten
om met bars, clubs, kleinhandelaars, ordediensten en
gemeenschapsgroepen samen te werken in een reeks programma’s:

In de VS bezorgden medewerkers “We |.D.”-materiaal aan
kleinhandelaars om de consument eraan te herinneren dat ze gevraagd
zullen worden om zich te identificeren voordat ze alcohol kunnen kopen.
Onze collega’s hebben zich ook geéngageerd om op te treden als
bestuurders die niet drinken voor hun vrienden en familieleden.

Werknemers in Argentinié hebben lokale kleinhandelaars benaderd
om nadruk te leggen op het belang van identiteitscontroles en hebben met

succes sociale media gebruikt om de boodschap te verspreiden.

Eenwerknemerin Argentinié spreekt
een lokale kleinhandelaar aan

ANHEUSER-BUSCH INBEV—JAARVERSLAG 2010

Bij de activiteiten in West-Europa lag de focus vooral op het
aanmoedigen van afspraken omtrent bestuurders die niet drinken.
Daarnaast maakten medewerkers van onze Europese brouwerijen en
kantoren gebruik van ons succesvol “Family Talk About Drinking”-
programma om een gesprek aan te knopen met hun kinderen en
alcoholgebruik doorjongeren onder de wettelijke leeftijd te
helpen voorkomen.

Onze inspanningen om alcoholmisbruik te voorkomen, gaan verder
dan een wereldwijde campagne van één dag; we delen beste praktijken
over heel de organisatie. Een goed voorbeeld is een televisiecampagne van
Budweiser om het gebruik van bestuurders die niet drinken te promoten.
Dereclamespot met de populaire acteur en komiek Cedric the Entertainer
werd oorspronkelijk vertoond in de VS en was een groot succes. Het spotje
werd dan aangepast voor gebruik in China, waar het als de populairste
Budweiseradvertentie ooit ontvangen werd. De originele advertentie
werd ook gebruiktin het VK, waar de advertentie te zien was tijdens de
FIFA Wereldbeker™, en werd in een Nielsen-enquéte door de consument
verkozen tot de meest geliefde advertentie van juni2010. Een Spaanse
versie verscheen later ook nogin Bolivia.

We hebben geholpen om de sociale normen uit te breiden, een
beproefde en gegevensgestuurde benadering om risicovolle consumptie
aan te pakken. In het voorbije decennium hebben we financiéle steun
gegeven aan het National Social Norms Institute (NSNI) van de Universiteit
van Virginiaen 10 andere universiteiten in de VS ter ondersteuning van hun
programma’s op de campus. We hebben ook conferenties in Belgié, lerland,
Schotland en Engeland omtrentsociale normen ondersteund, enin 2010
hebben we het NSNI geholpen om de onderwijsinspanningen uit te breiden
naar Uruguay en China.

In Latijns-Amerika Noord hebben we “Jovens de Responsa”
gelanceerd, een project dat zich toespitst op samenwerking met ouders
en café-eigenaars omschadelijk alcoholgebruik onderjongeren
te voorkomen.

i Cia
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Eason Chan schittert in
onze televisiespot ter promotie van
bestuurders die niet drinken
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We erkennen dat natuurlijke ingrediénten van cruciaal belang zijn voor

de kwaliteit van onze producten en streven er dan ook naar water, land en
andere natuurlijke grondstoffen zo efficiént mogelijk te gebruiken om op
die manier onze impact te beperken en de planeet in stand te houden voor
de komende generaties. AB InBev heeft het United Nations Global Compact
ondertekend, en in 2010 hebben we onze handtekening geplaatst onder het
United Nations CEO Water Mandate.

We hebben agressieve milieudoelstellingen geformuleerd die
tegen eind 2012 gehaald moeten worden: gebruik van 3,5 hl water per
geproduceerde hl; daling van energieverbruik en broeikasgassen met
10%; en 99% recyclage van vast afval. We zijn ervan overtuigd dat we
met het behalen van deze doelstellingen een leider binnen de bierindustrie
zullen zijn op het vlak van milieuzorg. Eind 2010 waren we goed op weg om
die doelstellingen terealiseren.

Binnen het kader van de Wereldmilieudag van de Verenigde
Naties hebben we onze mensenin elke Zone gevraagd om eens bijhun
manier van werken stil te staan en suggesties te doen ter verbetering van
de processen om het milieu te beschermen. Onze collega’s dienden in 2010
meer dan 550 projecten in, wat meer dan dubbelzoveel s als in 2009. We
promoten de beste projecten van elke Zone zodat het hele bedrijfiets kan
opsteken uit het delen van deze ideeén en ervaringen. Zo vond er in Canada
een Energy Challenge plaats, waarbijal onze brouwerijen met elkaar
concurreerden om met de beste energiebesparende maatregelen voor
de dag te komen.

Gezien het cruciale belang van puur water voor de kwaliteit van onze
producten hebben we uitvoerige steun gegeven aan programma’s om
waterstroomgebieden te helpen beschermen. Budweiser heeft 150 000 USD
aan River Network geschonken om programma’s voor het behoud van
waterlopen enstroomgebieden te ondersteunenin elk van de 12 steden in
de VSwaar we een brouwerijhebben. Onze mensen zijn ook actief betrokken
bij deze inspanningen, waarbij onder andere waterlopen schoongemaakt
worden, inheemse vegetatie aangeplant wordt, invasieve soorten
verwijderd worden en initiatieven inzake milieu-educatie opgezet worden.

Onze vestigingen in Latijns-Amerika Noord doen nu een beroep op
biomassavoor 26% van het totale brandstofgebruik in de Zone en leveren
op die manier een belangrijke bijdrage om onze koolstofvoetafdruk
teverminderen.

Ter gelegenheid van America Recycles Day in november 2010
heeft de Anheuser-Busch Foundation 500 000 USD gedoneerd aan Keep
America Beautiful om nationale recyclageprogramma’s te ondersteunen.
Deze donatie zal de organisatie helpen bij haar niet-aflatende inspanningen
om het publiek het belang van recyclage en zwerfvuilpreventie aan te leren
envolstaat om ongeveer 3000 recyclagebakken bezorgen aan lokale
gemeenschappen binnendeVS.
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Zonnepanelen in gebruik bij een
AB InBev-brouwerij

AB InBev-medewerkers helpen bij de
schoonmaakactie van een rivier
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Gemeenschap ;

Anheuser-Busch InBev en onze medewerkers zijn een positieve kracht in de
gemeenschappen waar we wonen en werken. Elk jaar geven we financiéle
ondersteuning aan non-profit organisaties, hulp aan de slachtoffersvan
natuurrampen door drinkwater te geven en andere bijstand te verlenen, en
onze medewerkers treden op als vrijwilliger in hun gemeenschappen. We
hebben ook een positieve impact op onze gemeenschappen door middel
van de jobs die we creéren, de lonen die we betalen, de belastingsinkomsten
die we genereren en de aanzienlijke investeringen die we doen in

lokale vestigingen.

We hanteren een sterke verbintenis om onze middelen in te zetten
om mensen te helpen die getroffen worden door natuurrampen. Eenvan
de belangrijkste manieren waarop we kunnen helpen, is de blikjeslijnen in
onze brouwerijen aanpassen aan de productie van blikjes drinkwater, die
danaan getroffen gebieden geleverd worden via het Rode Kruis en andere
reddingsorganisaties alsook via onze eigen distributeurs afhankelijk van
hetland.

Om te helpen, hebben we in februariten tijde van de aardbeving in
Chilieen lading Maltin, een proteinerijke niet-alcoholische drank van een
productiefaciliteit in Bolivia, ter beschikking gesteld van de slachtoffers.
Inaugustus hebben we ook vers drinkwater bezorgd aan de mensen die
de door de droogte veroorzaakte brandhaarden in Rusland bestreden, en
onze mensen hebben kleding ingezameld voor slachtoffers die hun huis
en bezittingen verloren waren. Toen China in de zomer van 2010 met
droogte te kampen had, hebben we financiéle middelen ter beschikking
gesteld voor het borenvan 150 putten om een permanente
waterbevoorrading te verzekeren voorzo’n 10 000 inwoners.

We helpen ook bij het heropbouwen van gemeenschappen. In
oktober, toen onze Amerikaanse collega’s en groothandelaars in New
Orleans samenkwamen voor onze nationale sales convention, maakten we
van het evenement een gelegenheid om Habitat for Humanity te
ondersteunen. Meer dan 250 deelnemers aan de conventie meldden zich

Medewerkers helpen als vrijwilligers
mee aan “Un Techo Para Mi Pais”

ANHEUSER-BUSCH INBEV—JAARVERSLAG 2010

als vrijwilliger om de wijken te helpen opruimen en huizen te bouwen voor
gezinnen in New Orleans, dat vijf jaar na Katrina nog steeds niet volledig van
de orkaan hersteld is.

In Latijns-Amerika deden onze medewerkersin Uruguay en Chiliiets
gelijkaardigs door vrijwillig hun vrije tijd te investeren ter ondersteuning van
“UnTecho ParaMiPais” (“Een Dak Voor Mijn Land”), een organisatie die
tijdelijke accommodatie bouwt voor minderbedeelden.

We helpen onze gemeenschappen proper te houden door deel te
nemen aan programma’s zoals ‘We All Live Here’, een langlopend project
dat uitgaat van de bedrijfsvestigingen in Rusland. In steden zoals Klin,
Saransk, Perm en Omsk werken onze medewerkers en hun gezinnen met de
plaatselijke bevolking en lokale autoriteiten samen om de straten in de
lente te helpen opruimen.

In het kader van onze ondersteuning van het onderwijs hebben
enkele managersin de VStijd vrijgemaakt om als gastdocent les te geven
aan lokale openbare scholen in de omgeving van St. Louis in samenwerking
met Teach For America. Onze bedrijfsleiders hebben hun zakelijke en
persoonlijke ervaringen gedeeld met studenten, en dit bovenop een
financiéle gift van de Anheuser-Busch Foundation om de inspanningen te
ondersteunenvan Teach For America, dat de beste onlangs afgestudeerden
aanwerft om twee jaar les te geven aan stedelijke en landelijke
openbarescholen.

Anheuser-Busch InBev draagt ook bij tot de economische
welvaart van de gemeenschappen en landen waarin we actief zijn. Een
voorbeeld zijn de aan onze medewerkers betaalde lonen ensalarissen,
die in 2010 goed waren voor bijna 3 miljard USD. De wereldwijde
investeringsuitgaven bedroegen 2,1 miljard USD, en de investeringenin
onze vestigingen, distributienetwerken en systemen zorgden voor jobs
en lokale economische groei. De betaalde belastingen, die
overheidsprogramma’s over heel de wereld helpen ondersteunen,
bedroegen ongeveer 11 miljard USD.

Deelname aan “We All Live Here”
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Anheuser-Busch InBev is een beursgenoteerd bedrijf (Euronext: ABI) met hoofdzetel in Leuven, Belgié, en een tweede notering
op de New York Stock Exchange (NYSE: BUD) via American Depositary Receipts. Het bedrijf is de wereldwijde leidinggevende
brouwer en behoort tot ‘s werelds top vijf van bedrijven actief in consumptiegoederen. AB InBev, een verkoopgerichte organisatie
waar de consument werkelijk centraal staat, beheert een portfolio van meer dan 200 biermerken, waaronder de wereldwijde
toonaangevende merken Budweiser®, Stella Artois® en Beck’s®, snelgroeiende multilandenmerken zoals Leffe® en Hoegaarden® en
sterke “lokale kampioenen” zoals Bud Light®, Skol®, Brahma®, Quilmes® Michelob®, Harbin®, Sedrin®, Klinskoye®, Sibirskaya Korona®,
Chernigivske® en Jupiler®. Bovendien heeft de onderneming een participatie van 50 procent in de operationele dochteronderneming
van Grupo Modelo, de grootste brouwer van Mexico en eigenaar van het wereldwijde merk Corona®. AB InBev’s toewijding aan
erfgoed en kwaliteit gaat ver terug in de tijd, naar brouwtradities die dateren van 1366 en de brouwerij Den Hoorn in Leuven, Belgié,
en naar de pioniersgeest van de Anheuser & Co brouwerij, gevestigd in St. Louis in de Verenigde Staten, die terug gaat tot 1852.
AB InBev is geografisch gediversifieerd met een evenwichtige blootstelling aan ontwikkelde markten en groeimarkten en benut de
collectieve sterkte van haar ca. 114 000 medewerkers, die in vestigingen in 23 landen wereldwijd tewerk gesteld worden. Het doel
van de onderneming is het Beste Bierbedrijf in een Betere Wereld te zijn. In 2010 realiseerde AB InBev opbrengsten van 36,3 miljard
US dollar. Bezoek voor meer informatie onze website: www.ab-inbev.com.

Ditjaarverslag dient samen met de geauditeerde geconsolideerde jaarrekening van Anheuser-Busch InBev gelezen te worden.

De afgelopen jaren werden de bedrijfsresultaten en het financiéle profiel van Anheuser-Busch InBev beinvloed door een reeks
overnames, desinvesteringen en joint ventures.

Op 18 november 2008 kondigde InBev aan dat ze de acquisitie van Anheuser-Busch had afgerond na de goedkeuring van
de aandeelhouders van beide ondernemingen te hebben verkregen. Vanaf die datum werden de financiéle resultaten van
Anheuser-Busch opgenomen in de financiéle resultaten van Anheuser-Busch InBev. De combinatie creéert de wereldwijde
leidinggevende brouwer en één van ’s werelds top vijf consumptiegoederenbedrijven. InBev heeft haar naam gewijzigd in
Anheuser-Busch InBev, een naam die de lange geschiedenis en de tradities van Anheuser-Busch weerspiegelt.

Na de Anheuser-Busch overname en de bijhorende gestegen schuldenlast, heeft de onderneming een aantal activa afgestoten.
Als gevolg van dit programma heeft AB InBev in 2009 de volgende desinvesteringen verricht: de verkoop van het aandeel van 27%
in Tsingtao (China), de verkoop van Oriental Brewery (Korea), de verkoop van vier fabrieken waar metalen drankblikverpakking
werd geproduceerd en dewelke deel uitmaakten van de Amerikaanse metaalverpakkingsdochteronderneming, de verkoop van
Busch Entertainment Corporation, de verkoop van haar activiteiten in Centraal Europa, de verkoop van het Tennent’s biermerk en
de daaraan gerelateerde activa in Schotland, Noord-lerland en de Republiek lerland en de verkoop van de distributierechten van
Labatt USA.

Met ingang van 1 januari 2010 heeft AB InBev haar segmentrapportering aangepast zoals deze door het senior management
opgevolgd zal worden. Deze rapportering (verder naar gerefereerd als “Referentiebasis”) behandelt alle desinvesteringen alsof ze
zouden zijn afgerond op 1januari 2009. Daarenboven, worden een aantal intragroepstransacties, die voorheen in een zone werden
ondergebracht, gerapporteerdin het Globale Export en Holdingmaatschappijen segment, dus zonder impact op de geconsolideerde
cijfers. De tabellen opgenomen in dit jaarverslag geven de segmentinformatie per zone weer voor 2009 zoals deze vanaf 2010 door
het management gebruikt wordt om de prestaties te volgen. De verschillen tussen de 2009 Referentiebasis en de vergelijkbare 2009
geauditeerde resultatenrekening zijn de effecten van de desinvesteringen.

Meer details betreffende de overnames en desinvesteringen van filialen tijdens 2010 en 2009 zijn opgenomen in Toelichting 6
Overnames en verkoop van dochterondernemingen.

Verderin dit verslag refereren we naar Anheuser-Busch InBev als “AB InBev” of “de onderneming”.
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Teneinde het inzicht in de onderliggende prestaties van AB InBev te vergemakkelijken, steunen de commentaren, behoudens
andersluidende vermelding, op interne groeicijfers en genormaliseerde bedragen. De term “interne groeicijfers” houdt in dat bij
de analyse van de financiéle cijfers geen rekening gehouden wordt met de impact van wijzigingen in de wisselkoersen op de
omrekening van buitenlandse activiteiten, noch met scopes. Scopes vertegenwoordigen de impact van acquisities
endesinvesteringen, andere dan deze die reeds in de Referentiebasis geélimineerd werden, de opstart of beéindiging van activiteiten
of de transfer van activiteiten tussen segmenten, winsten en verliezen uit hoofde van inperking of beéindiging van een regeling
en jaar-op-jaar wijzigingen in boekhoudkundige inschattingen en andere veronderstellingen waarvan het management oordeelt
dat ze geen deelzijn van de onderliggende prestaties van het bedrijf.

Teneinde het inzicht in de onderliggende prestaties van AB InBev te vergemakkelijken omvatten de kerncijfers van de
resultatenrekening als vergelijkende basis ook de 2009 resultaten op Referentiebasis.

Wanneer gebruikt in dit jaarverslag, verwijst de term “genormaliseerd” telkens naar prestatie-indicatoren (EBITDA, EBIT, Winst,
WPA) vé6r eenmalige opbrengsten en kosten. Eenmalige opbrengsten en kosten hebben betrekking op transacties die zich niet
regelmatig voordoen als onderdeel van de normale activiteiten van de onderneming. Zij worden afzonderlijk weergegeven omdat
ze belangrijk zijn om tot een goed begrip te komen van de onderliggende duurzame prestaties van de onderneming omwille van
hun omvang of aard. Genormaliseerde cijfers zijn aanvullende cijfers gebruikt door het management en mogen niet dienen ter
vervanging van de cijfers bepaald in overeenstemming met IFRS als weergave van de prestaties van de onderneming, maar moeten
veeleer samen met de best vergelijkbare IFRS-cijfers gebruikt worden.

Onderstaande tabellen geven de componenten van de bedrijfsopbrengsten en -kosten weer alsook de kerncijfers uit het
geconsolideerd kasstroomoverzicht.

2009

2009 Referentie
Miljoen US dollar 2010 % Gerapporteerd % basis %
Opbrengsten’ 36 297 100% 36 758 100% 33862 100%
Kostprijs verkochte goederen (16 151) 44% (17 198) 47% (15532) 46%
Brutowinst 20 146 56% 19 560 53% 18 330 54%
Distributiekosten (2913) 8% (2671) 7% (2 533) 7%
Verkoop—en marketingkosten (4712) 13% (4992) 14% (4618) 14%
Administratiekosten (1960) 6% (2310) 6% (2227) 7%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 604 2% 661 2% 649 2%
Bedrijfsresultaat voor eenmalige
opbrengsten/(kosten)
(Genormaliseerde EBIT) 11165 31% 10 248 28% 9 600 28%
Eenmalige opbrengsten/(kosten) (268) 1% 1321 3%
Bedrijfsresultaat (EBIT) 10 897 30% 11569 31%
Afschrijvingen en bijzondere
waardeverminderingen 2788 8% 2818 8% 2537 7%
Genormaliseerde EBITDA 13 869 38% 13 037 35% 12109 36%

EBITDA 13 685 38% 14387 39%

Genormaliseerde winst toerekenbaar
aan houders van AB InBev
eigen-vermogensinstrumenten 5040 14% 3927 1%

Winst toerekenbaar aan houders
van AB InBev
eigenvermogensinstrumenten 4026 11% 4613 13%

TOpbrengsten minaccijnzen. In veel rechtsgebieden vertegenwoordigen de accijnzen een groot gedeelte van de aan onze klanten gefactureerde kostprijs van bier..
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2009
Miljoen US dollar 2010 Gerapporteerd
Operationele activiteiten
Winst 5762 5877
Interesten, belastingen en niet-kaselementen opgenomen in de winst 8503 7353
Bedrijfskasstroom véér wijziging in bedrijfskapitaal en gebruik van voorzieningen 14 265 13230
Veranderingen in bedrijfskapitaal 226 787
Pensioenbijdragen en gebruik van voorzieningen (519) (548)
(Betaalde)/ontvangen interesten en belastingen (4 450) (4 345)
Ontvangen dividenden 383 -
Netto kasstroom uit operationele activiteiten 9 905 9124
Investeringsactiviteiten
Netto investeringsuitgaven (2123) (1386)
Verwerving en verkoop van dochterondernemingen, na aftrek van verworven/afgestane
liquide middelen en aankoop en verkoop van minderheidsbelangen (62) 4586
Ontvangsten uit de verkoop van investeringen in geassocieerde deelnemingen en activa
aangehouden voor verkoop 146 1813
Investering in kortetermijn schuldinstrumenten (604) -
Overige 97 256
Netto kasstroom uit investeringsactiviteiten (2 546) 5269
Financieringsactiviteiten
Uitgekeerde dividenden (1924) (1313)
Netto (terugbetalingen)/opnames van leningen (4 290) (11793)
Netto ontvangsten uit de uitgifte van aandelen 215 76
Overige (inclusief netto financiéle kaskosten andere dan interesten) (758) (66)
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten (6 757) (13 096)
Netto toename/(afname) van de liquide middelen 602 1297
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Teneinde het inzicht in de onderliggende prestaties van AB InBev te vergemakkelijken, worden de geconsolideerde volumes en
resultaten van 2009 tot genormaliseerde EBIT op Referentiebasis weergegeven, en aldus opgenomen in de berekeningen van
interne groei. De winst, kasstromen en balans van 2009 worden weergegeven op Gerapporteerde basis.

Zowelvanuit boekhoudkundig- als managementstandpunt, is AB InBev georganiseerd volgens zeven bedrijfszones. Na de acquisitie
van Anheuser-Busch worden de activiteiten van Anheuser-Busch volgens hun geografische ligging gerapporteerd in de volgende
segmenten: de bieractiviteiten in de Verenigde Staten en Modelo worden gerapporteerd in de zone Noord-Amerika, de activiteiten
in het Verenigd Koninkrijk worden gerapporteerd in de zone West-Europa, de activiteiten van Harbin en Budweiser China worden
gerapporteerd in de zone Azié en de export en verpakkingsactiviteiten worden gerapporteerd in het segment van de Globale Export
en Holdingmaatschappijen.

ReFerzgg: Wisselkoers- Interne Interne
AB INBEV WERELDWIJD basis Scope' effect groei 2010 groei %
Volumes (in duizend hl) 391070 (501) - 8349 398918 2,1%
Opbrengsten 33862 (305) 1255 1485 36297 4,4%
Kostprijs verkochte goederen (15532) (68) (377) (175) (16 151) (1,M%
Brutowinst 18330 (373) 879 1310 20 146 7.2%
Distributiekosten (2533) 11 (140) (250) (2913) (9,9)%
Verkoop- en marketingkosten (4618) 129 (133) (90) (4712) (2,00%
Administratiekosten (2227) 29 (49) 287 (1 960) 12,8%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 649 (89) 32 12 604 2,4%
Genormaliseerde EBIT 9 600 (292) 588 1269 11165 13,6%
Genormaliseerde EBITDA 12109 (140) 645 1256 13 869 10,6%
Genormaliseerde EBITDA marge 35,8% 38,2% 209 bp

AB InBev realiseerde in 2010 een EBITDA-groeivan 10,6% terwijl de EBITDA-marge met 209 basispunten steeg tot 38,2%.

De geconsolideerde volumes stegen met 2,1% en de frisdrankvolumes met 3,8%. AB InBev’s belangrijkste merken groeiden
met 4,8%. De belangrijkste merken zijn die met het hoogste groeipotentieel binnen elk relevant consumentensegment en die waar
AB InBev de grootste marketinginvestering in doet.

ABInBev’s opbrengsten groeiden met 4,4% in vergelijking met vorig jaar.

AB InBev’s kostprijs verkochte goederen (KVG) steeg intern met 1,1% en daalde intern met 1,2% per hectoliter. Bij een constante
geografische basis zou de kostprijs verkochte goederen per hectoliter in 2010 gestegen zijn met 0,6%, gezien hogere grondstof- en
verpakkingskosten in Latijns-Amerika Noord en Zuid de in Noord-Amerika en West-Europa gerealiseerde besparingen op het vlak
van aankoopactiviteiten en de implementatie van beste praktijken teniet deden.

1Zie ‘Verklarende Woordenlijst’.

DROMEN & WAARMAKEN —WE GAAN VERDER OP HET UITGESTIPPELDE PAD



46

Onderstaande tabel toont de evolutie van onze verkoopvolumes per zone en de bijhorende commentaren zijn gebaseerd op interne
groeicijfers. Het totale volume bevat niet enkel merken die AB InBev in eigendom of onder licentie heeft, maar ook het volume van
merken van derden die AB InBev als onderaannemer brouwt en producten van derden die we via ons distributienetwerk verkopen,
in het bijzonder in West-Europa. Volumes verkocht door de exportdivisie worden apart getoond. Het pro-rata aandeel in de volumes
van Modelo is niet opgenomen in de gerapporteerde volumes.

2009

Referentie Interne Interne
In duizend hl basis Scope groei 2010 groei %
Noord-Amerika 133593 - 4117) 129 476 (3,1)%
Latijns-Amerika Noord 109 794 (269) 10531 120056 9,6%
Latijns-Amerika Zuid 33319 305 230 33854 0,7%
West-Europa 32333 316 (816) 31833 (2,5)%
Centraal- en Oost-Europa 27 454 (455) (249) 26 750 (0,9Y%
Azié 48914 (1439) 2793 50268 5,9%
Globale export en holdingmaatschappijen 5663 1041 (23) 6681 (0,3)%
AB InBev Wereldwijd 391070 (501) 8349 398918 2,1%

In Noord-Amerika daalde het totale volume met 3,1%. Leveringsvolumes in de Verenigde Staten daalden met 3,0%. Binnenlandse
bierverkoop aan kleinhandelaars (VAKs) gecorrigeerd voor het aantal verkoopdagen daalde met 3,2%. In Canada daalden de
biervolumes met 3,9%. De vraag bleef over heel de sector zwak, met als gevolg dat de sector in 2010 voor het tweede jaar op rij met
1,0% achteruitging na tien jaren van groei. Het marktaandeel nam over het hele jaar met ongeveer 120 basispunten af aangezien we
ons bleven focussen op hetvinden van een evenwicht tussen volume en rendabiliteit, wat tot betere EBITDA-resultaten geleid heeft.

Latijns-Amerika Noord realiseerde een sterke volumegroei van 9,6%, waarbij het biervolume steeg met 10,5% en het volume van
de frisdranken met 7,3%. In Brazilié steeg het biervolume met 10,7%, onder invloed van de sterke groei van de sector alsook van
marktaandeelwinsten door product- en verpakkingsinnovaties zoals Antarctica Sub Zero, de uitrol van een 1 liter-verpakking en
van Skol 360. In 2010 bedroeg ons aandeel in de Braziliaanse biermarkt gemiddeld 70,1%, een verbetering met 140 basispunten
vergeleken met het gemiddelde voor 2009, met belangrijke volumebijdragen door innovaties.

Volumes in Latijns-Amerika Zuid stegen met 0,7% aangezien de solide groei van onze bieractviteiten met 3,9% gedeeltelijk teniet
gedaan werd door een daling van 4,2% binnen onze niet-bieractiviteiten ten gevolge van de zwakke industrie in Argentinié. In
Argentinié steeg het biervolume met 1,7% wat een weerspiegeling is van zwakke resultaten van de industrie tijdens de eerste helft
van het jaar en verbeteringen tijdens de tweede helft. Effectieve marketingactiviteiten ter ondersteuning van de 120ste verjaardag
van het merk Quilmes en verdere groei van Stella Artois zorgen voor marktaandeelwinst in 2010. Het volume Stella Artois steeg met
7,7%in 2010, en Argentinié is nu de derde grootste markt van het merk na het Verenigd Koninkrijk en de Verenigde Staten.

Het volume eigen bieren in West-Europa daalde met 1,6%, terwijl het totale volume, inclusief volumes uit onderaanneming, een
daling van 2,5% kende. In Belgié daalde het volume eigen bieren met 4,9% vooral te wijten aan verstoringen van de handelin januari
tengevolge van sociale acties en toegenomen concurrentie in het kanaal van de grootdistributie. In Duitsland daalde het volume
eigen bieren met 9,0%, voornamelijk onder invloed van zwakke resultaten van de industrie en een erg competitieve, prijsgedreven
markt binnen de grootdistributie, met marktaandeelverlies tot gevolg. In het Verenigd Koninkrijk steeg het volume eigen bieren met
3,4% onder invloed van de sterke resultaten van Budweiser, dat over het hele jaar een groeivan 36,1% kende.

In Centraal- en Oost-Europa daalde het volume met 0,9%. In Rusland daalde het volume met 1,7%, wegens zwakke resultaten in
het eerste kwartaal na de accijnsverhoging met 200% in januari 2010 alsook wegens een daling met 3,3% in het vierde kwartaal die
te wijten was aan moeilijke vergelijkbare cijfers gezien de opbouw van voorraden in 2009 in anticipatie van de accijnsverhoging.
We boekten marktaandeelwinst in 2010 met de lancering van Bud in mei en met de sterke resultaten van ons belangrijkste merk
Klinskoye met een groeivan 5,3% in 2010. In Oekraine is het biervolume gestegen met 0,4%.

In Azié stegen de volumes met 5,9%. In China stegen de volumes met 6,0%. Onze belangrijkste merken kenden een groei van
16,7%. Budweiser Lime werd doorheen het jaar in talrijke steden over heel China gelanceerd en werd positief onthaald.
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Onderstaande tabellen tonen een samenvatting van de resultaten per geografische zone, in miljoen US dollar, behalve volumes,
in duizend hl.

ReFer:g:’i: Wisselkoers- Interne Interne
AB INBEV WERELDWI)D basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 391070 (501) - 8349 398918 2,1%
Opbrengsten 33862 (305) 1255 1485 36297 4,4%
Kostprijs verkochte goederen (15532) (68) (377) (175) (16 151) (1,M%
Brutowinst 18330 (373) 879 1310 20 146 7.2%
Distributiekosten (2533) 11 (140) (250) (2913) (9,9)%
Verkoop- en marketingkosten (4618) 129 (133) (90) (4712) (2,00%
Administratiekosten (2227) 29 (49) 287 (1 960) 12,8%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 649 (89) 32 12 604 2,4%
Genormaliseerde EBIT 9600 (292) 588 1269 11165 13,6%
Genormaliseerde EBITDA 12109 (140) 645 1256 13869 10,6%
Genormaliseerde EBITDA marge 35,8% 38,2% 209 bp

2009

Referentie Wisselkoers- Interne Interne
NOORD-AMERIKA basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 133593 - - (4117) 129476 (3,1)%
Opbrengsten 15380 (42) 206 (249) 15296 (1,6)%
Kostprijs verkochte goederen (7 254) (50) (54) 413 (6 946) 5,6%
Brutowinst 8125 (93) 152 164 8349 2,0%
Distributiekosten (778) - (37) 42 (774) 5,4%
Verkoop- en marketingkosten (1691) - (23) 150 (1565) 8,9%
Administratiekosten (633) (19) (6) 131 (526) 20,1%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 232 (153) - (18) 61 (22,3)%
Genormaliseerde EBIT 5255 (265) 86 469 5546 9,4%
Genormaliseerde EBITDA 6225 (265) 97 387 6 444 6,5%
Genormaliseerde EBITDA marge 40,5% 42.1% 320bp

2009

Referentie Wisselkoers- Interne Interne
LATIJNS-AMERIKA ZUID basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 109 794 (269) - 10531 120056 9,6%
Opbrengsten 7 649 (66) 1141 1294 10018 17,1%
Kostprijs verkochte goederen (2 488) (94) (342) (486) (3410) (19,9)%
Brutowinst 5161 (160) 799 808 6 608 15,7%
Distributiekosten (781) 11 (115) (244) (1128) (31,6)%
Verkoop- en marketingkosten (1016) (10) (123) (89) (1238) (8,9)%
Administratiekosten (551) 47 (58) 44 (518) 8,1%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 244 72 34 10 359 3,9%
Genormaliseerde EBIT 3056 (40) 537 529 4083 17.2%
Genormaliseerde EBITDA 3493 119 593 575 4780 16,4%
Genormaliseerde EBITDA marge 45,7% 47,7% (25) bp
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ReFer:::)iZ Wisselkoers- Interne Interne
LATIJNS-AMERIKA ZUID basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 33319 305 - 230 33854 0,7%
Opbrengsten 1899 12 (36) 307 2182 16,2%
Kostprijs verkochte goederen (736) (7) 17 (116) (842) (15,8)%
Brutowinst 1163 5 (19) 191 1340 16,4%
Distributiekosten (166) (1) 4 (18) (180) (10,6)%
Verkoop- en marketingkosten (182) (1) 4 (48) (228) (26,6)%
Administratiekosten (73) - - (3) (75) (3,7)%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) (7) - - - (8) (5,7)%
Genormaliseerde EBIT 735 2 (11) 122 849 16,6%
Genormaliseerde EBITDA 879 3 (13) 140 1009 15,9%
Genormaliseerde EBITDA marge 46,3% 46,2% (10) bp
2009
Referentie Wisselkoers- Interne Interne
WEST-EUROPA basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 32333 316 - (816) 31833 (2,5)%
Opbrengsten 4221 (20) (133) (130) 3937 (3, 1%
Kostprijs verkochte goederen (2037) - 53 101 (1883) 5,0%
Brutowinst 2184 (21) (80) (29) 2054 (1,3)%
Distributiekosten (418) - 14 10 (393) 2,4%
Verkoop- en marketingkosten (775) 20 28 11 (716) 1,5%
Administratiekosten (389) - 11 86 (291) 22.3%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 87 - (2) (2) 83 (2,8)%
Genormaliseerde EBIT 690 - (29) 76 737 11,1%
Genormaliseerde EBITDA 1072 - (43) 70 1099 6,6%
Genormaliseerde EBITDA marge 25,4% 27,9% 255 bp
2009
Referentie Wisselkoers- Interne Interne
CENTRAAL- EN OOST-EUROPA basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 27 454 (455) - (249) 26750 (0,9)%
Opbrengsten 1571 - 57 8) 1619 (0,5)%
Kostprijs verkochte goederen (822) (1) (27) (7) (857) (0,8)%
Brutowinst 749 ) 29 (15) 762 (2,00%
Distributiekosten (157) - (8) (26) (191) (16,9%
Verkoop- en marketingkosten (297) (4) (14) (38) (353) (12,7)%
Administratiekosten (126) - (3) 21 (109) 16,4%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 4 - - 3 7 86,5%
Genormaliseerde EBIT 174 (5) (55) 117 (32,8)%
Genormaliseerde EBITDA 385 (5) 11 (68) 323 (17,8)%
Genormaliseerde EBITDA marge 24,5% 20,0% (420) bp
2009
Referentie Wisselkoers- Interne Interne
AZIE basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 48914 (1439) - 2793 50268 5,9%
Opbrengsten 1720 (162) 28 181 1767 11,6%
Kostprijs verkochte goederen (947) 27 (16) (73) (1008) (7,9)%
Brutowinst 773 (134) 12 108 759 16,9%
Distributiekosten (120) - (2) (19) (140) (15,9)%
Verkoop- en marketingkosten (493) 119 (7) (58) (439) (15,6)%
Administratiekosten (132) 1 (1) (16) (148) (12,2)%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 37 1 10 47 26,8%
Genormaliseerde EBIT 65 (13) 2 25 79 47, 7%
Genormaliseerde EBITDA 259 16) 5 44 292 18,3%
Genormaliseerde EBITDA marge 15,0% 16,5% 94 bp
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Refer::?iz Wisselkoers- Interne Interne
GLOBALE EXPORT EN HOLDING MAATSCHAPPIJEN basis Scope effect groei 2010 groei %
Volumes 5663 1041 - (23) 6681 (0,3)%
Opbrengsten 1423 (26) (8) 90 1479 6,4%
Kostprijs verkochte goederen (1 249) 57 (7) (7) (1206) (0,6)%
Brutowinst 174 31 (15) 83 273 40,3%
Distributiekosten (114) - 3 5 (106) 4,0%
Verkoop- en marketingkosten (164) 4 3 (17) (174) (10,4)%
Administratiekosten (324) - 8 23 (292) 7.1%
Overige bedrijfsopbrengsten/(kosten) 53 (7) (1) 9 54 20,4%
Genormaliseerde EBIT (375) 29 (1) 103 (245) 29,7%
Genormaliseerde EBITDA (204) 25 (5) 107 (77) 59,7%

Geconsolideerde opbrengsten stegen met 4,4% tot 36 297m US dollar in 2010, waarbij opbrengsten per hectoliter stegen met
2,3%. Bij een constante geografische basis stegen de opbrengsten per hectoliter 3,6% in 2010, onder invloed van selectieve
prijsverhogingen in de tweede helft van het jaar.

De kostprijs verkochte goederen (KVG) steeg met 1,1% en daalde met 1,2% per hectoliter in 2010. Bij een constante geografische
basis steeg de kostprijs verkochte goederen per hectoliter met 0,6% gezien hogere grondstof- en verpakkingskosten in Latijns-
Amerika Noord en Zuid de in Noord-Amerika en West-Europa gerealiseerde besparingen op het vlak van aankoopactiviteiten en de
implementatie van programma’s voor beste praktijken teniet deden.

De totale bedrijfskosten stegen met 0,5% in 2010.

De distributiekosten stegen met 9,9% in 2010 wegens hogere transporttarieven in Rusland en Oekraine en hogere transportkosten
in Brazilié en China binnen het kader van geografische uitbreiding.

De verkoop- en marketingkosten stegen in 2010 met 2,0% met hogere investeringen in de eerste helft van het jaar wegens de timing
van activiteiten vergeleken met het voorgaande jaar. Deze hogere investeringen werden gedeeltelijk teniet gedaan door verlagingen
van het niet-verkoopgerelateerde kapitaal, in het bijzonder in de Verenigde Staten.

De administratieve kosten daalden met 12,8% in 2010 ten gevolge van aanhoudende besparingen op de vaste kosten doorheen ons
bedrijfen lagere bedragen voor variabele vergoeding vergeleken met 2009.

De overige bedrijfsopbrengsten bedroegen 604m US dollar in 2010 vergeleken met 649m US dollar in 2009.

De EBITDA voor 2010 steeg met 10,6% tot 13 869m US dollar, en de EBITDA-marge bedroeg 38,2% tegenover 35,8% in 2009, een

stijging met 209 basispunten op interne basis.

* De EBITDA van Noord-Amerika steeg met 6,5% tot 6 444m US dollar in 2010. De EBITDA-marge steeg van 40,5% in 2009
tot 42,1% in 2010, dankzij een stijging van de opbrengsten per hectoliter, lagere kostprijs verkochte goederen te danken aan
synergiebesparingen en efficiéntiewinsten en afgenomen bedrijfskosten wegens besparingen in overheadkosten;

* De EBITDA van Latijns-Amerika Noord steeg met 16,4% tot 4 780m US dollar, met een lichte terugval in de EBITDA-marge met
25 basispunten tot 47,7% doordat de opbrengstengroei en besparingen in administratieve kosten teniet werden gedaan door de
stijging van grondstof- en distributiekosten;

* In Latijns-Amerika Zuid steeg de EBITDA met 15,9% tot 1 009m US dollar in 2010. De EBITDA-marge bleef nagenoeg vlak
aangezien de hogere kostprijs verkochte goederen enerzijds en de verkoop- en marketingkosten ter ondersteuning van onze
merken anderzijds, de groeivan de opbrengsten per hectoliter in lijn met inflatie teniet deden;
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* InWest-Europasteeg de EBITDA met 6,6% tot 1099m US dollar, en de EBITDA-marge met 255 basispunten tot 27,9%;

* De EBITDA van Centraal- en Oost-Europa daalde met 17,8% tot 323m US dollar, voornamelijk ten gevolge van uitgestelde
prijsverhogingen om de accijnsverhoging en hogere transportkosten te compenseren, wat tot hogere distributiekosten
geleid heeft;

e Azié behaalde een EBITDA van 292m US dollar, een groeivan 18,3%, ten gevolge van een verbetering van de bruto marge en een
verhoging van de operationele efficiéntie, gedeeltelijk teniet gedaan door grotere investeringen in de groeivan onze merken;

* De Globale Export en Holdingmaatschappijen rapporteerden een EBITDA van (77)m US dollar in 2010, een verbetering met
107m US dollar ten opzichte van 2009, ten gevolge van lagere bedrijfskosten en hogere opbrengsten van de Amerikaanse
verpakkingsactiviteiten.

Genormaliseerde EBITDA en EBIT zijn maatstaven die door AB InBev gebruikt worden om de onderliggende prestaties van de
ondernemingaan te tonen.

De genormaliseerde EBITDA wordt berekend zonder rekening te houden met onderstaande effecten op de winst toerekenbaar
aan houders van eigenvermogensinstrumenten van AB InBev: (i) Minderheidsbelangen, (ii) Belastingen, (iij) Aandeel in het
resultaat van geassocieerde deelnemingen, (iv) Netto financiéle kosten, (v) Eenmalige netto financiéle kosten, (vi) Eenmalige
opbrengsten en kosten boven EBIT (inclusief eenmalige bijzondere waardeverminderingen) en (vii) Afschrijvingen en bijzondere
waardeverminderingen.

Genormaliseerde EBITDA en EBIT zijn geen boekhoudkundige maatstaven binnen IFRS en mogen niet als een alternatief gezien
worden voor de winst toerekenbaar aan houders van eigenvermogensinstrumenten als een maatstaf voor bedrijfsprestaties
of als een alternatief voor de kasstroom als een maatstaf voor liquiditeit. Er bestaat geen vaste berekeningsmethode voor
genormaliseerde EBITDA en EBIT en de definitie die AB InBev voor genormaliseerde EBITDA en EBIT hanteert, kan afwijken van de
definitie die gebruikt wordt door andere bedrijven.

2009
Miljoen US dollar Toelichting 2010 Gerapporteerd
Winsten toerekenbaar aan houders van AB InBev eigenvermogensinstrumenten 4026 4613
Minderheidsbelangen 1736 1264
Winst 5762 5877
Belastingen 12 1920 1786
Aandeelin het resultaat van geassocieerde deelnemingen 16 (521) (513)
Eenmalige netto financiéle kosten I 925 629
Netto financiéle kosten 11 2811 3790
Eenmalige opbrengsten/kosten(inclusief bijzondere waardeverminderingen) 8 268 (1327)
Genormaliseerde EBIT 11165 10 248
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen 2704 2789
Genormaliseerde EBITDA 13 869 13 037

Eenmalige opbrengsten en kosten zijn ofwel inkomsten ofwel kosten die zich niet regelmatig voordoen als onderdeel van de normale
activiteiten van de onderneming. Ze worden afzonderlijk meegedeeld aangezien ze omwille van hun omvang of aard belangrijk zijn
voor een goed begrip van de onderliggende duurzame prestaties van de onderneming. Details over de aard van de eenmalige
opbrengsten en kosten zijn te vinden in Toelichting 8 Eenmalige opbrengsten en kosten.

Genormaliseerde winst toerekenbaar aan houders van eigenvermogensinstrumenten van AB InBev bedroeg 5 040m US dollar

(genormaliseerde winst per aandeel 3,17 US dollar) in 2010, vergeleken met 3 927m US dollar (genormaliseerde winst per aandeel 2,48

USdollar) in2009 (op gerapporteerde basis). Winst toerekenbaar aan houders van eigenvermogensinstrumenten van AB InBev bedroeg

4026m US dollarin 2010, vergeleken met 4 613m US dollarin 2009 (op gerapporteerde basis) en bevat de volgende elementen:

*  Netto financiéle kosten (exclusief eenmalige financiéle kosten): 2 811m US dollar in 2010 vergeleken met 3 790m US dollar in 2009,
op gerapporteerde basis. Deze daling is voornamelijk het resultaat van lagere netto interestkosten als gevolg van verbeterde
schuldposities en lagere periode toerekeningskosten doordat bankleningen afnemen als een percentage van de totale schuld,
gunstige wisselkoersverschillen ten gevolge van EUR/USD koersschommelingen en winsten uit afgeleide contracten afgesloten
om de risico’s af te dekken die verbonden zijn met verschillende op aandelen gebaseerde compensatieprogramma’s;

e Eenmalige netto financiéle kosten: omvatten bijkomende periodetoerekeningskosten van 192m US dollar in 2010, alsook een
eenmalige negatieve aanpassing aan marktwaarde ten bedrage van 733m US dollar in 2010 aangezien bepaalde interestswaps
die leningen afdekken onder onze senior bankfaciliteiten van 2008 en 2010 niet langer effectief zijn ten gevolge van de
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terugbetaling en herfinanciering van deze faciliteiten. Hoewel de periodetoerekeningskosten een niet-kaselement zijn,
realiseert het kasequivalent van de negatieve aanpassing aan marktwaarde zich in de periode 2010-2014;

» Aandeel in het resultaat van geassocieerde deelnemingen: 521m US dollar in 2010 in vergelijking met 513m US dollar in 2009, op
gerapporteerde basis, toerekenbaar aan het resultaat van Grupo Modelo in Mexico;

* Belastingen: bedroegen 1 920m US dollar in 2010 tegenover 1786m US dollar in 2009. De stijging van de effectieve aanslagvoet
van 25,0% in 2009 tot 26,8% in 2010 is vooral te wijten aan de niet-aftrekbaarheid van bepaalde eenmalige kosten in verband
met de herfinanciering en terugbetaling van onze senior faciliteiten. Zonder het effect van eenmalige elementen zou de
genormaliseerde effectieve aanslagvoet 24,8% bedragen hebben in 2010 tegenover 28,1% in 2009. De onderneming blijft op het
niveau van AmBev de positieve effecten ondervinden van het voordeel inzake notionele interestaftrek en de aftrekbaarheid van
goodwill ten gevolge van de fusie tussen InBev Holding Brazilen AmBev in 2005 en de acquisitie van Quinsa in 2006;

*  Winst toerekenbaar aan minderheidsbelangen: 1 736m US dollar in 2010, een toename ten opzichte van 1264m US dollar in 2009
tengevolge van sterke resultaten van AmBev en wisselkoerseffecten.

Wisselkoersen hebben een belangrijke invloed op de geconsolideerde jaarrekening van AB InBev. De volgende tabel geeft het
percentage weer van de opbrengsten per valuta voor hetjaar 2010 en voor 2009 op Referentiebasis:

2009

Referentie

2010 basis

US dollar 40,4% 43,7%
Braziliaanse real 26,7% 21,4%
Euro 7,6% 9,1%
Canadese dollar 5,7% 5,7%
Chinese yuan 4,8% 5,1%
Argentijnse peso 3,5% 3,4%
Russische roebel 3,3% 3,4%
Overige 8,0% 8,2%

De volgende tabel geeft het percentage weer van de genormaliseerde EBITDA per valuta voor het jaar 2010 en voor 2009
op Referentiebasis:

2009

Referentie

2010 basis

US dollar 40,5% 45,3%
Braziliaanse real 34,7% 29,2%
Canadese dollar 6,3% 6,5%
Euro 5,4% 5,5%
Argentijnse peso 3,6% 3,9%
Chinese yuan 2,2% 2,3%
Russische roebel 1,6% 2,3%
Overige 57% 5,0%

In 2010 hadden wisselkoersschommelingen een positieve impact van 1255m US dollar op onze opbrengsten (versus een negatieve
impact van 2 680m US dollar in 2009), een positieve impact van 645m US dollar op genormaliseerde EBITDA (versus een
negatieve impact van 977m US dollar in 2009) en een positieve impact van 588m US dollar op de genormaliseerde EBIT (versus
een negatieve impactvan 758m US dollar in 2009).

AB InBev’s winst (na belastingen) was 558m US dollar hoger door wisselkoersschommelingen (versus een negatieve impact van
599m US dollar in 2009), terwijl de impact op onze winst per aandeelbasis (winst toerekenbaar aan houders van AB InBev eigen-
vermogensinstrumenten) 357m US dollar positief was of 0,22 US dollar per aandeel (versus een negatieve impact van 441m US dollar
of 0,28 peraandeelin 2009).

DROMEN & WAARMAKEN —WE GAAN VERDER OP HET UITGESTIPPELDE PAD





