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0 DECLARACAO DE REGISTRO CONFORME A SECAO 12(b) OU (g) DA LEI DE MERCADO DE CAPITAIS
DOS EUA DE 1934

ou

0 RELATORIO ANUAL CONFORME A SECAO 13 OU 15(d) DA LEI DE MERCADO DE CAPITAIS DOS EUA DE
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Valores mobiliarios registrados ou a serem registrados conforme a Sec¢éo 12(b) da Lei:

Titulo de cada classe Nome de cada bolsa de vales onde houve registro

Acdes Depositarias Americanasnierican Depositary
Shares ADS), evidenciadas por Recibos Depositéaric
Americanos American Depositary Receipt®\DR), cada Bolsa de Valores de Nova lare
um representando 1 (uma) Acao Ordinéaria
Acdes Ordinéarias, sem valor nominal*
Acdes Depositarias Americanasnierican Depositary
Shares ADS), evidenciadas por Recibos Depositéaric
Americanos American Depositary Receipt®\DR), cada
um representando 1 (uma) Acado Preferencial

Bolsa de Viéores de Nova lorque

Acdes Preferenciais, sem valor nominal*
* Nao para negociagdo, mas com relacéo ao registro das ADSs, conforme as exigéncias da Comisséo de Valores Mobiliarios dos EUA



Valores mobiliarios registrados ou a serem registrados coofme a Secéo 12(g) da Lei:
Nenhum
Valores mobiliarios registrados ou a serem registrados conforme a Secéo 12(g) da Lei:
Nenhum
(Titulo da Classe)
Valores mobiliarios para os quais existe a oligacédo de divulgacéo de informagdes conforme a Secdo 15(d) da
Lei:

Titulo de cada classe Nome de cada bolsa de valores onde houve registrc
R$300,000,000 9,500% Bonds com vencimento em 2  N&o Aplicavel
da AmBev International Finance Co. Ltd.
garantidas pela Compantda Bebidas das Américas
AmBev
Garantiados R$300,000,000 9,500% Bonds com N&o Aplicavel
vencimento em 201da AmBev International Finance C
Ltd. pela Companhia de Bebidas das Américas
AmBev

(Titulo da Classe)
Indicar o nimero de a¢Bes em circulacéo de cada uma das classes de capital ou de acdes ordinarias da emissora
no encerramento do periodo abrangido pelo relatério anual.

346.473.893 Ac¢bes Ordinérias
269.962.329 Ac¢les Preferenciais

Indigue com um X se a compahia sob registro € uma conhecida e experiente emissora, conforme definido na
Norma 405 da Lei de Mercado de Capitais dos EUA )
Sim | N&o A

Se este relatério é um relatério anual ou de transicao, indique com um X se ndo é exigido que a companhia sob
registro arquive relatérios conforme a Secao 13 ou 15(d) da Lei de Mercado de Capitais dos EUA de 1934.

Sim A Néo |

Nota - Marcar a caixa adma ndo excluird nenhuma companhia sob registro da qual se exige o arquivamento de
relatorios conforme a Sec¢do 13 ou 15(d) daei de Mercado de Capitais de 1934, de suas obrigacdes segundo
aquelas Secoes.

Indiqgue com um X se a companhia sob registro (1) guivou todos os relatérios exigidos pela Secao 13 ou 15(d)
da Lei de Mercado de Capitais dos EUA de 1934 durante os 12 meses antecedentes (ou periodo mais curto em
gue foi exigido que a companhia sob registro arquivasse esses relatérios), e (2) foi suloaedi essas exigéncias de
arquivamento nos ultimos 90 dias.

Sim| N&o A

Indigue com um X se a companhia sob registro € uma arquivadora antecipada grande, uma arquivadora
antecipada ou uma arquivadora n«o ant eaddaemmuvadoraVer defi
antecipada gr an-QdadeidedVieanlo da&apifaid thos EUA. (marque um):

Arquivadora antecipada granfie Arquivadora antecipada Arquivadora ndo antecipada

Indigue com um X qual o regime contabil utilizado pela companhia sob registro na elaboracéo das
demonstrag8es contébeis incluidas neste registro
GAAP dos EUAA Normas de Relatérios Financeiros Internacionais conforme Outros A
publicadas pelo Comité de Normas Contébeis Internacignais

Se foi indicado fiOQutroso em resposta ~ pergunta anter.
a companhia solregistro decidiu seguir N/A
Item17 A Item18 A



Se este documento é um relatério anual, indigue com um X se a companhia sob registro € uma companhia que foi
constituida mas néo registra ativos ou operacg@es significativos (conforme definido na Norn#b12 da Lei de
Mercado de Capitais dos EUA)

Sim A N&o |

(APLICAVEL APENAS A EMISSORES ENVOLVIDOS EM PROCESSO DE FALENCIA DURANTE OS
ULTIMOS CINCO ANOS)
Indique com um X se a companhia sob registro arquivou todos os documentos e relatérios exigiddap&ecdes
12, 13 ou 15(d) da Lei de Mercado de Capitais dos EUA de 1934 subsequentemente a distribuicao de valores
mobiliarios nos termos de plano homologado por tribunalN/A

Sim A Nao A
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INTRODUCAO

Este relatorio anual em Formulario-EOesta relacionado a duas classes dA- »es Deposit 8rias /
Companhia de Bebidas das Américas mB e v , comprovadas por Recibos Deposit 8§t
acao preferencial da AmBev, e ADSs comprovadas por ADRs, representando uma acéo ordindBievda

Neste relatério anual, exceto se indicado de outro modo ou conforme o contexto exija de outro modo, os te
ACompanhi aod, i AmBe v 0, -sefa Companhia de Bebidas das Am@ridanBdv e suasmsubsidiarias.

APRESENTACAO DE INFORM AGCOES FINANCEIRAS

Nés preparamos nossas demonstracdes contabeis consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Cont
(International Financial Reporting Standards il FRS 0) confor me publicadas pel o
Contabilidade (nternational Accounting Standards Boaidfil ASB O ) . A Companhia ©primeira
demonstrag6es contabeis consolidadas anuais referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2008. Até nossasglemc
contabeis de 31 déezembro de 2007 (incluindo esse periodo), nos elabordvamos nossas demonstraces contabeis consolide
conformidadecomas pr §ti cas cont8beis adotadas no Brasi.l (ABR
comparadas as demonstracdes &@oeits elaboradas em conformidade com BR GAAP) nas demonstra¢gdes contabeis da Comp:
de 31 de dezembro de 2007, no seu resultado e fluxo de caixa para esse ano, estdo detalhados na nota 4 das demabsisacoe
consolidadas anual incluidas no retai6anual de 2008 da Companhidpds a adocdo das IFR&la Companhiaconforme
publicadas pelo IASB, &ompanhia ndo é mais requerida a reconciliar suas demonstra¢des contabeis consolidadas prepara
conformidade com as IFRS com US GAAP.

Neste relairio anual, os percentuais e alguns valores foram arredondados para facilitar a apresentacdo. Qualquer discr
entre os totais e as somas dos valores apresentadosskegerarredondamento

CONVERSAO DE MOEDA

Neste relat-rioeahoal ireafen°poi afR$a dorrespondem 7 r
norteameri canoso ou AUSDO correspondem °~ moeda corrente nos
ou AC$0 corresponde mada Noscenderemasalgunevalores em eais@antidos neste relatdrio anual
dolares nortamericanos. Também convertemos alguns valores em délaresamanieanos e canadenses para reais. Todas &
informacgdes financeiras relacionadas a AmBev apradastem ddélares noréanericanos neste relatdrio anual foram convertidas
utilizandose a taxa de cambio no final do periodo, ou a taxa média de cambio que prevaleceu durante o periodo, conforme di
pel o Banco Centr al d o mds quesad cbntextdieRija decootro Bado. A taxald® cAmbio &m 3t ale dezeml
de 2009 era de R$1,74 para USD 1,00, conforme publicado pelo Banco Central. As informacdes em délaneerivanmes
apresentadas neste relatério anual sdo fornecidas apenas g@amgeniéncia dos leitores deste relatério anual, e ndo devem s
interpretadas como uma indicacdo de que os valores em moeda brasileira representam, ou poderiam ter sido ou ser igonvel
délares norteamericanos a essas taxas ou a qualquer outea.tax Vi de fAl nf or dnlafermaedes sbhrepaoTaxa ale |
Cambi®d Contr ol es Cambiaisd6 para obter mais i nfamericemos»es sobr

MARCAS REGISTRADAS

Este relatdrio anual inclui os nomes de nossos produtosanstituem as marcas registradas ou nomes comerciais gt
possuimos, ou que pertencem a outros e que estdo licenciados para nosso uso. Este relatério anual também contémadwritros
marcas, nomes comerciais, marcas registradas ou marcas de serviggagleropresas, sendo que os referidos nomes de marce
nomes comerciais, marcas registradas ou marcas de servigos sao de propriedade dessas outras empresas.



RESSALVAS QUANTO A CONSIDERAGCOES FUTURAS

Ha consideragfes no presente Formularig2fue incle m as pal avras ou express»es
seo, ficont i-naa@,r § &heedditeisBpeEon § ditpaor vent urad ou express»es sin
Essas consideracdes estdo sujeitas a certos riscostedaserOs resultados efetivos poderéo diferir de modo relevante dos sugeri
por essas considera-»es, entre outras coisas, em vimatbesde
Importanted H. Fat ores de aBdoadicional dgsaisc@s e emoefiezas que poderiam causar impacto sobre o n
negacio.

Estas consideracdes futuras ndo constituem garantias de desempenho futuro. Pelo contrario, estdo fundadas em p
vista e premissas correntes e envolvem risoggrtezas e outros fatores conhecidos e desconhecidos, muitos dos quais estéo fo
nosso controle e sdo de dificil previsdo, que poderdo causar resultados ou ocorréncias efetivos que venham a divergir o
relevante de quaisquer resultados ou @wias futuros expressos ou implicitos nas consideracées futuras. Os fatores que pode
fazer com que os resultados efetivos divergissem de modo relevante dos previstos nas consideracdes futuras incluers; entre o

0 custos superiores aos previsfoglusive impostos) e despesas;

0 orisco de consequéncias imprevistas decorrentes de aquisi¢des;

0 nossas expectativas com relacdo a expanséo, alienacao projetada de ativos, crescimento do agio, acumulacao d
divulgados, incrementos de capital giro e projecdes de resultado de investimentos ou de fluxos de caixa;

Ox¢

receita inferior a prevista;

0 perdas de clientes e interrupgdes comerciais superiores as previstas;
0 limitacdo & nossa capacidade de contencao de custos e despesas;
o

conjuntura eanémica local, regional, nacional e internacional, inclusive os riscos de recessao global ou recesséo e
ou mais de nossos principais mercados, e 0 impacto que porventura tera em nossa Companhia e em nossos clien
como nossa avaliacdo desse intpac

0 as politicas monetérias e de taxa de juros dos bancos centrais;
0 continua disponibilidade de financiamento;
0

riscos de mercado, tais como risco de taxa de juros, risco cambial, risco de commodities, risco de preco de ativos
de mercados acionasdpinflacdo ou deflacéo;

0 nossa capacidade de continuar a introduzir novos produtos e servigcos competitivos em tempo habil, com eficién
termos de custo;

0 os efeitos de concorréncia e consolidagao nos mercados em que operamos que poderaociaddsflu@npoliticas de
regulamentacéo, desregulamentacéo ou fiscalizacéo;

0 mudancas no cenario de precos e volatilidade dos pregos de commaodities;
0 mudancas regionais ou gerais nas avaliacdes de ativos;

0 consequéncias fiscais de reestruturacao;

0 mudargas nos gastos dos consumidores;

0 o desfecho de processos judiciais e administrativos pendentes e futuros ;
0 mudancas nas politicas governamentais;
o

mudancas nas leis, regulamentos e impostos aplicaveis nos territérios em que operamos, inclusvegsléaientos
gue regem nossas operacdes, bem como atos ou decisdes de tribunais e 6rgdos reguladores;

0 desastres naturais e de outra natureza;

0 qualquer incapacidade de hedgear em termos economicamente viaveis certos riscos;

0 inadequacéo de provisdpara deterioracdes e reservas para perdas;

0 mudancas tecnolégicas;

0 nosso éxito na gestdo dos riscos envolvidos nos itens supramencionados;

0 intervencdo governamental, que resulte em mudancas no ambiente econdmico, fiscal ou regulatério do Brasil
outros paises em que operamos;

0 adeclaracdo ou pagamento de dividendos; e



0 utilizacdo dos prejuizos fiscais das subsidiarias da AmBev.

Nossas consideragdes a respeito dos riscos de mercado, inclusive risco de taxa de juros, risco camb@imiscdities,
risco de preco de ativos, risco de mercados acionarios, inflagédo e deflacdo estéo sujeitas a incerteza. Por exenltgagiess d
de riscos de mercado dependem de escolhas com relagdo a caracteristicas e premissas de modelagesstanihzigaljeitas a
diversas limitagcbes. Por sua propria natureza, algumas das divulgacdes de riscos de mercado séo apenas estimativeénejem d
disso, ganhos e perdas futuros efetivos poderiam diferir de modo relevante dos estimados.

Por cautelainformamos que as considerac¢des futuras contidas no presente Formulsd@@dicionalmente qualificadas
pelos fatores de risco divulgddofFahorébtdm Bi stonbogme- pe
efetivos difeissem de modo relevante daqueles contidos nas consideracdes futuras. Observadas as nossas obrigacdes por fo
brasileira e norteamericana relativamente a divulgacao e prestacdo de informacBes em bases correntes, ndo assumimos n
obrigacdo deatualizar publicamente ou de revisar quaisquer consideracfes futuras, quer em decorréncia de novas inforn
eventos futuros ou outros fatos.



PARTE |

ITEM 1. IDENTIFICAGAO DOS MEMBROS DO CONSELHO, DIRETORES E CONSULTORES

N&o se Aplica.



ITEM 2. ESTATISTICAS DA OFERTA E CRONOGRAMA PREVISTO

N&o se Aplica.



ITEM 3. INFORMACOES IMPORTANTES
A. Informacdes Financeiras Selecionadas

As informacdes financeiras da AmBev, a seguir, sdo apresentadas apenas de forma resumida e devem ser |
conjunto com, eestdo qualificadas em sua totalidade por referéncia as, demonstragées contabeis consolidadas
auditadas da AmBev e as respectivas notas explicativas que estdo incluidas neste relatério anual.

As tabelas abaixo, que representamirdsrmacdesseleciomdas da demonstracdo do resultado e do balancc
patrimonial dos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2009, 2008 e 2007, foram etaba@dasmidade comas
IFRS, e as informac®8es selecionadas da demonstracédo do resultado e do balanco pasrexgatidios encerrados em
31 de dezembro de 2006 e 2005 foram elaboradasconformidade cone BR GAAP. As informacdes financeiras
selecionadas também incluem alguns itens de acordo com o US GAAP, para os anos de 2005 a 2006.



B. Informacdesda Demonstragio do Resultado

Demonstracdo do Resultado IFRS

Receita liquida de VeNdas............c.coovuiiiiiieeniiiee e
Custo dos produtos VENIOS.........cccoiriririiieiaeee s
I To o 1 o] £ U1 (o NSRRI
Despesas com vendas € marketing .........ccueeeeeeriiveemriiieeeeesiniiieeeeenne
Despesas adminiStratiViS. ...........eevieiiiiiiiieeeee e
Outras receitas/(despesas) OPeracionaiS...........cuvvveeeeieceeeriiiiieeeeennns
ILENS ESPECIALS......ccceeeerriririeree e e e ettt r e e e e e e e s seeesrararrerrrereaaaaaaeaas

Resultado operacional

Resultado financeiro liquida............ccccuvviiiiiieeer e eeeeanes
Despesas com imposto de renda.........cceeeveeeeeeeiieeee e e
Participag&o no resultado ddigadas.............cccuvvviiriiiiiimeniiiiiiiiiieeeee

Lucro liquido

Imputavel a:

Acionistas da AmBev
ParticipagBes minoritarias

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
2009 2008 2007

(Em milhdes de R$)

23.194,(  20.713, 19.579,5
(7.731,9  (7.217,6) (6.599,3
15.462,,  13.495F 12.980,4
(5.542,0  (4.956,3) (4.609,)
(1.478,1  (1.037,0) (1.012,9
539, 383,5 306,8
196, (59,2) 72,5
9.177,¢ 7.8265  7.737,8
(982,1  (1.190,8) (1.163,)
(2.208,1  (1.447,2) (1.510,)
0,7 2,3 4,2
5.988,¢ 5.190,C  5.068,8

5.986,’ 5.119,1  5.003,4
2,3 71,8 65,4



Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
2009

2008 2007

(R$,com excecédo do numero de agdes)

IFRS
Lucro por acéo e por ADS
T T o T TP
AGOES OFAINATIAS ... eeieitiiieitiie ettt ettt e et e e e et e e e ettt e e s sabe e e sbbe e s smmerabeeeeas 9,32 7,99 7,68
ACOES PreferEeNCIAIS. ... ..cii ittt eeee bbb e e e e e e e e eeereee 10,25 8,79 8,44
I 115 T [ T PRSP
AGOES OFAINATIAS ... eeieitiiieitiie ettt ettt e et e e e et e e e ettt e e s sabe e e sbbe e s smmerabeeeeas 9,30 7,98 7,66
AGOES PrefEIENCIAIS. ... .uiiiiie ittt 10,23 8,78 8,43
Dividendos e juros sobre o capital proprio por agcao e por ADS (média poné¥tada)
=T T o T TSP
YN oT0 1T o] o 1 F= T = LRSS 5.54 4,37 3,15
ACOES PrefEIENCIAIS. .. .uuurrriiiiiiiiiiiii e ceeeir e e e e e e e e e seenre e e e e e e e aaaaeeae e s e e s s nmmnrees 6.10 4,81 3,47
S 1] o [ PRI
Y oTo TSR0 ] o [T g F= T4 = T PP 5.53 4,37 3,15
ACOES PrEfEIENCIAIS. ... .vviiiie ittt ettt e e ee e senne e s 6.09 4,81 3,46
Média ponderada do nimero de acdes (milh&tes)
B 7= 1] Tl o U PPRSPPR
AGOES OFAINAIIAS ...eeeeeeiitiiiiee et ireet ettt e st reer bt e e s abb b e e e e s saeb e ensnnreeeas 346.156 344.846 344.445
AGOES PrefEIrENCIAIS. ... .uviiiie ittt 269.340 268.930 279.415
S 1111 o o PP
AGOES OFAINAIIAS ...eeeeeeiitiiiiee et ireet ettt e st reer bt e e s abb b e e e e s saeb e ensnnreeeas 346.211 344.906 344.576
AGOES PreferBCIAIS ... uveieeie ettt 270.201 269.374 280.221
Exercicios encerrados em 31 dt
dezembro de
2006 2005
(Em milhdes de R$, com excegé
dos valores por agdo, nimero d
acOes e outros dados operacion:
BR GAAP
Receita bruta, antes dos ingpas, descontos € devolUGBES............cvvvveeivivemnniiieeee e, 32.487,8 28.878,7
Receita [iquida de VENUAS...........coiiiiiiiiiiieeeiiee e ereere et e e e s eneseeeae e 17.613,7 15.958,6
Custo dos pProdutos VENAIAOS. .........uveeiiiiiiiirieeeieir et eees e s e s e eeenees (5.948,7) (5.742,3)
[0 Tox o 1 ] £ U (o OO PRPPPPPPPITY 11.665,0 10.216,3
Despesas com vendas, gerais € adminiStratiias..............cooovirimmeriiiiie e (5.408,7) (4.998,4)
Provis8o para conting@NCIas € OULIOS..........oiiiiuieiiiieeee et ee e e bbb eeeeeeees 111,8 (71,5)
Outras despesas operacionais, llqUIdas............oocveeieeniiieiiiie e (955,1) (1.075,4)
Resultado financeiro HQUIAQS.......ccoouiiiiiiie et (1.078,3) (1.086,7)
Participac&o no resultado de coligadas............ooooiiiieemre e 1,4 2,0
Resultado operacional 4.336,1 2.986,2
Receitas (despesas) ndo operacionais, lIquIdas..........cc.eeeviiiecee e (28,8) (234,3)
Beneficio (despesa) de imposSto de renda..........coooviiiiiieeeieiee e (1.315,3) (1.020,2)
Resultado antes de equivaléncia patrimonial, participacdo nos lucros e participacdes 1.731,7
01T 0] 1= T = 1SS 2.992,0
Participag&o Nos IUCrOS € CONEMDUIGBES. .......ceiiiiiiiiiiii ettt (194,4) (202,8)
ParticipagOes MINOMTAITAS. ........ueeiiiiie ittt eeet et e s e nnene e e e, 8,7 16,8
Lucro liquido 2.806,3 1.545,7
Lucro por acéo e por ADS (excluidas as a¢des em tesouraria) no final do exercicia...... 4,40 2,37
Dividendcs e juros sobre o capital préprio por acédo e por ADS (excluidas as acdes em
tesouraria)®
AGOES OFAINAIAS. ... eeeitteie ettt ieet ettt eeeb et et b e e e bt e e e s sabe e e smeeasbee e e snneeas 1,78 3,87
AGOES PrefEIENCIALS. ... .. uvitiiiiieiieiii it ieeeit bttt ettt e e et e e e e et e e e e e e e e e e e s e e e aammeaaaae e, 1,95 4,25
Ndmero de a¢des em circulagdo no final do exercicio, excluidas as a¢cdes em tesourar
milhares)®
AGOES OFAINAIIAS. ... et eieieie ettt ettt ettt e ettt et b e e ettt e e s sabe e e smeeanbee e e snneeas 344.663 344.889
AGOES PrEfEIENCIAUS. ... eeiieii it ee ettt e e e 292530 311.299



Exercicios encerrados em 31 de
dezembro de
2006 2005

(Em milhdes de R$, com excec¢éo do
valores por agéo,
numero de acdes e outros daxlo

operacionais)
U.S. GAAP
Receita liquida de VENOAS.............oiiiiiii ettt s b e 16.945,4 14.836,7
(U o folo] o =T¢= TodTo] o= NS PR PTPPPP PRI 6.177,8 4.478,3
[T ot B [0 [0 To (o TR TP RTOUPRTTURRRTS 4.096,7 2.711,0
Lucro por acéo e por ADS (média ponderada)
Bl =TT (o o H RSP PPUR
AGOES OFAINATTAS. ....eeeiiteie ettt ettt e et e s be et e e abb e e e s esbe e e sbbe e e smnesnneeeaaes 6,52 4,58
AGOES PrefErENCIAUS ... ceiii ittt et e 7,18 5,04
111 [ T PRSP
AGOES OFAINATAS. ....eeeitiie ettt et e et e et e s be et e e s bt e e s ssbe e e e bbe e e smnesnneeeeans 6,51 4,57
AGOES PrefEIENCIAUS ... ceeii ittt 7,16 5,02
Dividendos e juros sobre o capital préprio por acéo e por ADS (média pondérada)
R = = 13 oo F PP PPRUUUPRRRRR
AGOES OFUINAITAS. ...eeeeiiiiiiiiie ettt ettt e e r ettt e e e st e e e s e sabb e enbeeeeeeens 2,88 3,86
AGOES PrefErENCIAUS .. .cciii ittt 3,17 4,24
e 11 o [ PPN
AGOES OFUINAITAS. ...eeeeiiiiiiiie ettt ettt e et r et e e e st e e e s st b e enrreeeee et 2,88 3,85
AGOES PrefErENCIAUS ....cceii ittt 3,17 4,23
C. Informacdes do Balango Patrimonial
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
2009 2008 2007
(Em milhdes de
R$)
IFRS
10000 01 [17= To [ 6.595,: 7.304,6 6.047,!
Y 1o U 17.527,! 17.912,4 17.180,
ALIVOS INTANGIVEIS....ceiiiiiiiiiii et 1.932,¢ 2.492,9 2.042,
Ativos fiscais diferidos..........oooviiiiiiieeee e 1.368,* 1.817,8 1.841,
Total do ativo NEO0 CIFCUIANIE. ..........ueviiieeiiiiiieeiie e 29.79,¢ 32.519,6 30.202,
Caixa e equivalentes de CAXA..........cccoeiiiiiiiiireriee e 4.042,¢ 3.298,9 2.308,:
Total do ativo CIrCUIANTE.........ceveiieeeee e 10.303,: 9.293,3 7477,
Total do ativo 40.101,( 41.813,0 37.680,-
PatrimoOnio HOQUIAQ.........uueiiieiiieiiiee e 22.017 20.787,5 18.120,!
ParticipagBesniNOItAraS . .......uvevrieiieiieeie e ceer e e e e e eeee e 278,17 224,1 506,
Empréstimos e financiamento de 1ongo prazo.........cccccceevivieeniiieeeeennis 6.460,: 7.069,6 7.530,.
BenefiCios a empregadas........oovvviiiiiiiiieeeieee e 767.¢ 784,3 814,
Passivos fiscais diferidOS..........ooiiiiiiiiiie e 502,z 821,2 697,:
PrOVISOES. ... .ttt e e e e e e e e ar e 919, 962,9 950,:
Total do PasiVo NA0 CIrCUlANTE...........ccoiiiiiiiie i 9.313,: 10.264,3 10.657,.
Empréstimos e financiamentos de curto prazo.........cccccceevvvveeviiveeeeesennns 801,1 3.588,2 2.270,!
PrOVISOES. ... .ttt e e e e e e e e ar e 96,2 101,8 83,2
Total do PasSIVO CIFCUIANEE ..........oooi i 8.491, 10.537,1 8.396,

Total do patrimdnio liquido e passivo

40.101,( 41.813,0 37.680,-



Exercicios encerrados em 31 ¢
dezembro de
2006 2005

(Em milhdes de R$)

BR GAAP
Dados sobre o Balango Patrimonial:
Caixa, equivalentes de caixa e investimentos de Curto Prazo...............ccc.eeeeeveeee. 1.765,0 1.0963
Total do ativo CIFCUIANTE..........ooi i eeas 6.817,4 5.474,7
Custo de beneficio de previdéncia privada paga antecipadamente..................... 17,0 20,0
INVESTIMENTOS. ...ttt ettt e et e e e e e eee et e e et e e e e e e e e e e e e e s e e s smmeeaaaaaaaeaeen, 17.990,4 16.727,1
Ativo imobilizado, HQUIO..........coiiiiiiiiii e e 5.723,9 5.404,6
Imposto de renda diferidon80 CirCUBNTE............oocuviiiieiiieee e 3.566,7 4.183,5
TOLAl O AEIVOL...eeeiiieiiiiiee et 35.645,1 33.401,¢
Divida de CUMO Prazf..........ceeiiiiiiiiiie ettt eme e 2.104,6 1.209,4
Total dO PASSIVO CIFCUIANLE. .........uuiiiieiiiiie ettt 6.844.,4 5.052,3
Divida de 10Ng0 Prazf..........ocueei ittt 7.462,0 5.994,2
Provis@o para CONtINGENCIAS. ........cciiurriieeeiiieeeesiiieee e e e sibeee e e e s s reeeesebbee e e e e s snbaeeee s, 579,1 1.037,1
Diferimento de impostos s/vendas e outros créditos fiscais..........ccccceevvvveeninnnen. 687,7 698,9
BenefiCio pOSsAPOSENIAdONIA. .. .ceeiiiiiiiiee ettt 326,6 584,6
Total do exigivel @ loNQO Prazo...........ocuviiieeeiiiieeeiiiiie et e e 9.075,8 8.209,7
ParticipagOes MINOTITAIIAS. ... ..uueiieiiiiiieieeeieee e sttt r e e st e e e sane e s st eeee s s nnnneeeeas 2227 122,6
Capital social subsito e integralizad..............cceeeviiiiiiiiieee e 5.716,1 5.691,4
(= U] 1o ] aTTo I8 o U e o S SO PR SRR 19.268,1 19.867,2
U.S. GAAP
TOLAl AO ALIVOL. ..o 39.732,0  35.447.
(= U] 1o ] aTTo I8 o U e o S SO PR SRR 21.107,7  20.601,¢
D. Outras Informacdes

Exercicios encerrados em 31eddezembro de
(Em milhdes de R$, com excegdo dos dados operaciona

2009 2008 2007 2006 2005
IFRS BR GAAP
Outras Informacdes Financeiras:
Capital circulante lfQUId®.............ccceeviiiiiiieenieeee, 1.811, (1.243,9 (918,7) (26,9) 4224
Dividendos pagos em dinheifo...............cccceevvvvvvvieeen... 3.560,t 2.801,8 2.053,8( 1.790,8 2.272,0
Depreciacdo e amortizacdo do diferflla......................
1.376,} 1.290,7 1.084,9] 1.1884 1.087,5

Dispéndios de capitéll..............ccoovvvriiiiiiieemeeen 1.306,: 1.782,0 1.497,4 1.425,7 1.369,5
Fluxo de caixa operacionageradd™...........cccceeeeeeennn, 8.697,: 7.032,6 7.209,0 5.985,2 4.149,6
Fluxo de caixa investidogerado (aplicadd)®................

(1.551,8 (2.214)) (2.146,9| (3.785,3) (1.619,3)
Fluxo de caixa de financiamentogerado (aplicadd™...
(5.929,0 (4.005,3 (4.246,5| (1.468,6) (2.974,0)
Outros Dados Operacionais:
Capacidade produtiva totaCervejai milhdes hi*v........ 156,7 156,9 165,6 143,8 120,9
Cag?cidade produtiva totalRefrigeNand milhdes hl

............................................................................ 79,¢ 78,9 94,1 65,5 42,4
Volume total de vendas de cervéjmilhdes hl*2........... 110,3 105,0 103,0 94,0 76,7
Volume total de vendas de RefrigeNamuilhdes hi*?.... 44 41,9 39,9 34,2 23,6
NUmero de empregad®3.........ccccccveeeeeeiiivivcccneeeeeee, 40.787 39.301 36.305 35.090 28.567
Notas de rodapé das informacdes financeiras selecionadas
@ Despesas gerais e administrativas incluem os honorarios dos membros do conselho de administragéo.

@ O resultado operacional segundo 0 BR GAAP é apreseafads as receitas e despesas financeiras.
@ Os dividendos e juros sobre capital préprio por acdo séo calculados liquidos de imposto de renda retido na fol

porissof epresentam os valores recebidos confor me de m
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@ Somentenasinformac@edinanceiras selecionadas segundo as IFRS, os lucros por acdo séo calculados-diwidind
0 lucro liquido pela média ponderada do nimero de acdes ordinarias e preferenciais em circulacdo durar
respectivos periazs. Na secao contendoiaformacdedinanceiras selecionadas segundo o BR GAAP, o lucro por
acdo é calculado dividingse pelo nimero de acdes em circulacdo no final do exercicio. As acdes preferenciais
AmBev tém direito a dividendos 10% maiores do que os dividendos pago8essordinarias.

® Inclui a parte circulante da divida de longo prazo.

© Exclui a parte circulante da divida de longo prazo.

™ Representa o total do ativo circulante menos o total do passivo circulante.

® Inclui a depreciacdo do imobilizado, armipacdo do diferido, amortizacdo de ativos intangiveis e perdas po

deterioracdo referentes a esses ativos.

© Representa os desembolsos de caixa com o imobilizado.
(10 Os dados dos fluxos de caixa operacionais, de investimentos e financiamentostrafitnse das nossas
demonstra¢gBes contabeis consolidadas.

@ Representa a capacidade produtiva disponivel da AmBev e de suas subsidiarias, incluindo a capacidade tc
Quinsa (com inicio em 2006); a capacidade poderé variar de ano para ano depeaddrdol é a abreviacdo de
hectolitros; RefrigeNanc é a abreviacdo para Refrigerantes Carbonatados e Refrigeratesdlidos e Nae
Carbonatados.

12 Representa os volumes de todo o exercicio da AmBev e de suas subsidiarias. Os volumes dad®wsnaa e
subsidiarias estéo integralmente consolidados nos volumes de 2006 e excluidos até 2005.

13 Inclui todos os empregados da AmBev e de suas subsidiérias relacionados ou ndo a producédo. A Quinsa
subsidiarias estéo incluidas nas cifras de6298xcluidas até 2005.

E. Dividendos
Politica de Dividendos

A periodicidade, a frequéncia e o valor dos pagamentos futuros de dividendos, se houver, dependeréo de
fatores que o Conselho de Administracdo da AmBev julgar relevantes, incluindoras éua situacédo financeira da
AmBev. O estatuto social da AmBev estipula dividendos obrigatérios de 35% sobre seu lucro liquido anual ajustad
houver, conforme apurado e ajustado de acordoucomdo Ol
dividendo obrigatério inclui os valores pagos a titulo de juros sobre o capital préprio, que sédo equivalentes a um divid
porém constituem uma maneira mais vantajosa de distribuir rendimentos do ponto de vista tributario, pois a catpanhiz
deduzilos do imposto de renda da contribuicdo socialobreo lucro liquido até um limite estabelecido pela legislagao
fiscal brasileiraNo entanto, os acionistas (incluindo os titulares de ADSs) sdo obrigados a pagar imposto de renda reti
fonte sobre os valores recebidos a titulo de juros sobre capital préprio, enquanto nenhum pagamento é exigido com r
aos di videndos recebidos. Par a mai s i nf or maTribuasdd s ot
Consideracbes sobrea Tributag Br asi | ei r ao.

O lucro ajustado néo distribuido como dividendos ou juros sobre o capital préprio pode ser capitalizado, utiliz
para absorver prejuizos ou ainda destinado de qualquer outra forma permitida pela Legislacdo Societaria Brasileira o
Estatuto Social da AmBev; desta forma, qualquer lucro ajustado podera ndo mais estar disponivel para ser pago sob ¢
de dividendos. A AmBev poderd também deixar de pagar dividendos aos seus acionistas em qualquer exercicio
especifico mediante tierminacédo, por parte do Conselho de Administracdo, de que tal distribuicdo seria desaconselh
face a situacao financeira da AmBev. Quaisquer dividendos ndo distribuidos seriam destinados a uma conta de r
especial para pagamentos futuros aos &tes) a menos que sejam utilizados para compensar prejuizos subsequentes. |
mais informa-»es sobre esse @& RiscomRelacjonados dsenossas AD@Asicnistas i F
da AmBev poder «o n«o r eceb edvidgndoa ougugos sohre odcapital pdoprio d sererd pago§
as acdes preferenciais da AmBev deverdo ser 10% maiores do que aqueles a serem pagos as agdes ordindrias da
Vide Al nf or ma-Atee Gonsttudivos € Bstatuto SodaDividendos e Rexvad Prioridade das Acbes
Preferenciais no Recebimento de Dividendoso.

Para mais informacdes sobre os dispositivos da Legislacdo Societéria Brasileira relativos as reservas obrigatc
ao pagamento de dividendos ou juros sobre o capital préprio,dramsobre as regras especificas aplicaveis ao pagament
de dividendos pel a AmB e V3, Atoy Codsttutivos enHstatutontndab e e i dednd o o nai

8



AmBev - Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio

A tabela a seguir mostra os migndos em espécie pagos pela AmBev aos seus acionistas detentores de a
preferenciais e ordinarias, desde o primeiro semestre de 2005, em reais e em dolaaesenicetros (convertidos de reais
para doélares nortemericanos pela taxa do cambio corr@rgigente na data do respectivo pagamento). Os valores incluen
juros sobre capital pr-pri o, | 2qui do de i mMpAtos Coostitdieos r e
e Estatuto Social Dividendos e Reservasluros sobre o Capital Prépoia Al ®m di sso, em mai
distribuiu dividendos em acdes para cada acionista da AmBev a propor¢cado de uma ac¢ao ordinaria da AmBev pare
cinco a-»es preferenciais e/ou ordin8rias tatCompank® po
Hi st -rico e Desenvolvimento da Companhi ao. Os Yl ti mos
dezembro de 2009.



Reais por Equivalente em délares norteamericanos

Rendimentos gerados Data do primeiro pagamento agéeél) por acéo na data de pagamenfﬂ)) @
Primeiro semestre de 2005 30 de setembro de 20( 1,07 (preferenciais) 0,48
0,97 (ordinarias) 0,44

Segundo semestre de 2005 29 de dezembro de 20( 0,84 (preferenciais) 0,36
0,76 (ordinarias) 0,33

31 de marco de 2006 0,63 (preferenciais) 0,29
0,58 (ordinarias) 0,27

Primeiro semestre de 2006 30 de junho de 200 0,61 (preferenciais) 0,28
0,55 (ordinarias) 0,26
30 de outubro de 2006 0,61 (preferenciais) 0,28
0,55 (ordinarias) 0,26
Segundo semestre de 2006 28 de dezembro de 20( 0,74 (preferenciais) 0,35
0,67 (ordinarias) 0,33
Primeiro semestre de 2007 31 de margo de 20C 0,73 (preferenciais) 0,35
0,66 (ordinarias) 0,32
29 de junho de 2007 0,30 (preferenciais) 0,16
0,28 (ordinarias) 0,14
Segundo semestre de 2007 10 de outubro de 200 1,60 (preferenciais) 0,88
1,45 (ordinarias) 0,80
31 de dezembro de 2007 0,45 (preferenciais) 0,25
0,41 (ordinarias) 0,23
Primeiro semestre de 2008 28 de abril de 200: 1,84 (preferenciais) 1,10
1,67 (ordinérias) 1,00

31 de julho de 200: 1,63 (preferenciais) 1,04

1,48 (ordinérias) 0,94

Segundo semestre de 2008 13 de outubro de 200 1,38 (preferenciais) 0,64
1,25 (ordinarias) 0,58

Primeiro semestre de 2009 30 de janeirale 2009 0,36 (preferenciais) 0,16
0,33 (ordinarias) 0,14

29 de maio de 200 0,38 (preferenciais) 0,19

0,35 (ordinérias) 0,18

31 de julho de 200! 1,21 (preferenciais) 0,65

1,10 (ordinarias) 0,59

Segundo semestre de 2009 2 de outubo de 200¢ 1,66 (preferenciais) 0,93
1,51 (ordinarias) 0,85

18 de dezembro de 20( 2,13 (preferenciais; 1,19

1,94 (ordinérias) 1,09

(1) Os valores acima sdo os valores efetivamente recebidos pelos acionistas, liquidos do imposto dtidenua fonte. As
demonstracBes contabeis apresentam os valores efetivamente desembolsados, incluindo o imposto de renda retido nasfonte
juros sobre capital préprio, que foram pagos em nome dos acionistas da AmBev. Os dividendos acima sés calculzse no
namero de ac¢Bes em circulagdo na data em que as distribuicdes foram declaradas.

(2) Convertido para dolares nortamericanos pela taxa de cadmbio vigente na data do pagamento
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F. Informacdes sobre Taxas de Cambio

Anteriormente havia de® mercados de cambio no Brasil. Com a edicdo da Resolugdo do Conselho Monete
Nacional n° 3.265 de 14 de margo de 2005, os mercados de cambio foram consolidados para formar um Unico merc
cadmbio. Em 1° de julho de 2008 a Resolucéo n° 3.568 revad@msolucdo n°® 3.265 acima mencionada, mas manteve a
suas principais inovagdes concernentes a consolidagdo dos mercados de Assithi@s operagfes envolvendo moeda
estrangeira no mercado brasileiro feitas por investidores residentes ou domicili&tasihou por investidores residentes
e domiciliados no exterior, agora devem ser conduzidas nesse mercado de cambio, por meio de instituicdes autorizad
Banco Central, sujeitas as regras do Banco Central.

As tabelas a seguir mostram as taxas dacadgr comercial para a compra de délares rartericanos para 0s
periodos indicados:

Taxas de caAmbio de reais por USD1,00

2009 2008 2007 2006 2005
/10111 4= TR 1,702 15593 17325 20586 21633
Y = D11 1= VT 2421€ 25004 21556 2371 27621

1993¢ 18375 19483 21679 2,4125
1,741z 23370 11,7713 2,1380 2,3407

Fonte Banco Central do Brasil.

1) Representa a média diaria das taxas de cambio durante o referido.periodo

Taxas de cambio mensais de reais por

UsD 1,00
2010
Marco Fevereiro Janeiro
Minima 1,7637 1,8046 1,722
Maxima 1,8231 1,8773 1,875

Fonte: Banco Central do Brasil.

Nés pagaremos quaisquer dividendos em espécie e efetsarqoalquer outra distribuicdo em reais.
Consequentemente, flutua¢cdes no cdmbio podem afetar os valores em délarasadcnos recebidos pelos detentores
das ADSs, na conversdo pelo custodiante de tais distribuicdes para délaremmeoitanos par® pagamento dos
detentores de ADSs. As flutuagdes na taxa de cambio entre o real e o dotfam@itano também podem afetar o preco
em reais equivalente a dolares naatene r i canos de nossas a- »es BM&aFB®VESPAR) .d «
Paramas i nforma-»es sobre esd®RiassvssnRe) aci deadbat 0se Noc

G. Controles Cambiais

Nao existem restricdes a titularidade das ADSs ou de acdes preferenciais ou ordinarias por pessoas fisic
juridicas domiciliadas fa do Brasil.

O direito de converter os pagamentos de dividendos, juros sobre o capital proprio e receitas provenientes da
de acdes preferenciais ou ordindrias em moeda estrangeira e de remeter tais valores para fora do Brasil, esta s
restricbes de controle cambial e a legislacdo que regula os investimentos estrangeiros, que geralmente exigem, dentre
coisas, o0 registro dos respectivos investimentos junto ao Banco Central. As restricdes as remessas de capital estrange
oexterorpoderiam vir a dificultar ou impedir que o Banco
as ADSs da AmBev por acdes da AmBev convertam as distribuicdes de dividendos, os juros sobre o capital proprio
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receitas provenientes dpiaisquer vendas de acdes da AmBev em délares-armodecanos e que remetam esses ddlares
norteamericanos para o exterior. Os detentores de ADSs da AmBev poderiam ser prejudicados pelos atrasos ou rect
concessao das aprovacdes governamentais Aeiessas conversées dos pagamentos feitos em reais e remessas ao exter

De acordo com a | ei de investimento estrangeiro
I nvesti mento Estrangeiroo), 0 s ienquecasuem mbrommei® de centas de austgdiai
autorizadas, administradas por representantes locais, podem comprar e vender a¢gdes no mercado brasileiro ser
certificados de registro separados para cada operacéo. Os investidores estrangeiros podereegistvestimentos nos
termos da Lei nU 4.131/62 ou da Resolu-«o0o nU 2.689/ 0!
2.6890)

Nos termos da Resolucdo n° 2.689, os investidores estrangeiros podem investir em quase todos o0s
financeiros e participar de quase todas as operacdes disponiveis nos mercados brasileiros financeiros e de capitais
que certos préequisitos sejam observados. De acordo com a Resolucdo N° 2.689, a definicdo de investidor estran
inclui pessoasdisicas, juridicas, fundos mutuos e outras entidades coletivas de investimento, domiciliados ou sediadc
exterior.

A fim de se tornar investidor nos termos da Resolucdo N° 21683 vestidor estrangeiro deve:

i nomear pelo menos um representanteBmasil, com poderes para praticar atos relativos aos seu:
investimentos;

i indicar um agente custodiante autorizado no Brasil para seus investimentos, que devera ser institl
financeira devidamente autorizada pelo Banco Central e pela CVM;

i preencher o rggctivo formulario de registro de investidor estrangeiro;
i registrarse como investidor estrangeiro junto a CVM; e
i registrar 0s seus investimentos estrangeiros junto ao Banco Central do Brasil.

Ademais, um investidor que opere nos termos das disposicdRestiucdo N° 2.689 deverd estar registrado na
Secretaria da Receita Federal, em conformidade com sua Instru¢cdo Normativa n® 864, de 25 de julho de 2008 e Ins
Normativa n° 748, de 28 de junho de 2007.

De acordo com os certificados de registro obtigelss AmBev junto ao Banco Central em nome de The Bank of
New York com relacdo as ADSs da AmBev a serem mantidas pelo custodiante, em nome de The Bank of New Yc
custodiante e The Bank of New York estardo aptos a converter em moeda estrangeiraraodigidritras distribuicbes
referentes as acbes da AmBev representadas pelas ADSs da AmBev e a remeter 0s recursos dai provenientes pare
Brasil. Se um detentor de ADSs da AmBev trocar essas ADSs por acdes da AmBeyv, tal detentor terd o dirgitoateaco
utilizar-se do certificado de registro de The Bank of New York por mais cinco dias Uteis apenas ap0s tal troca. A part
entdo, tal detentor devera buscar obter o seu proprio certificado de registro de acordo com a Lei 4.131 ou a Resolu
2.689. Subsequentemente, a menos que qualquer detentor tenha registrado seu investimento junto ao Banco Ce
mesmo ndo poderd converter em moeda estrangeira e remeter para o exterior o produto da alienagdo ou das distri
referentes as aludidagdes da AmBev.

De acordo com as leis em vigor, o governo brasileiro poderd impor restrices temporérias sobre as remes:s
capital estrangeiro para o exterior no caso da existéncia ou previsdo de um sério desequilibrio na balanga de pagame
Brasi . Durante aproximadamente seis meses em 1989 e n
repatriaces de capital e dividendos em poder do Banco Central que eram devidos a investidores estrangeiros no mer
capitais brasileiro a firde conservar as reservas brasileiras em moeda estrangeira. Esses valores foram liber
posteriormente conforme as diretrizes do governo brasileiro. Ndo podemos garantir que o governo brasileiro ndo ira
restricfes similares as repatriacbes aoexteri no f ut ur o. Va Riseos Rdfasidnadoseas Brabkibe aRutos
Pa2ses em que Oper ainissoc ces fRFealtaocriecssn addeo sRi“ssc oNossas A- »

H. Fatores de Risco
Antes de tomar uma decisdo de investimento, os investidores devamnefe\consideracdo todas as informacdes

apresentadas neste relatério anual. Em particular, deverdo considerar 0os aspectos especiais relativos a investime
Brasil e relativos a investimentos na AmBev, incluindo aqueles discriminados abaixo. Ermgestimentos em titulos de
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emissoras de paises de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolvem um grau de risco maior do que investime
titulos de emissoras situadas nos Estados Unidos.

Para fins desta secédo, quando afirmamos que um riscoingeréeza ou um problema pode, podera ou poderia
gerar um fAefeito adversod sobre a AmBev, queremos di :
gerar um efeito adverso sobre os negdcios, a situagao financeira, a liquidez, ada®sidls nossas operacdes ou as nossa
perspectivas, exceto se de outra forma indicado ou exigido pelo contexto. As expressfes similares nesta secdo de\
vistas como possuindo significados similares.

Riscos Relacionados ao Brasil e a Outros Paisesgeim Operamos
Niveis sem Precedentes de Volatilidade de Mercado

Os mercados de capital e de crédito tém experimentado volatilidade e conturbacdo desde o Ultimo trimestre de
quando a volatilidade e conturbacéo alcancaram niveis sem precedentésgbBimmas cas o s, 0S mer ca
baixo os precos das acles e a capacidade de crédito de certas emissoras independentemente de sua solidez f
subjacente. Refletindo preocupacdo com a estabilidade dos mercados financeiros em geraizeda solidrapartes, muitos
credores e investidores institucionais reduziram e, em alguns casos, deixaram de conceder financiamentos a tomadol
volta do final de 2009, uma série dos principais paises afetados implementaram medidas macroecorbesitiasjzarsuas
economiase 0os mercados de crédito mundiais comagaa dar sinais de recuperagdo. Continuamos a avaliar o impacto ¢
crise financeira global e somos do parecer de que o impacto mais significativo que poderia afetar nossa compasghia € o a
dos custos de crédito e o fato de que mesmo a tendéncia a recuperacao vista no final de 2009 talvez n&o recologee 0s ¢
crédito nos patamares anteriores a crise. No entanto, consideeagde a AmBev é capaz de gerar 0 caixa necessario cor
suas operagfes, 0 aumento dos custos de crédito ndo impactou de modo relevante o desempenho financeiro da con
tampouco afetou de modo relevante o acesso da companhia ao mercado de crédito. Naturalmente, persiste algum risce
os mercados de crédindo continuardo com sua tendéncia a recuperacdo da crise e que eventos adversos adicion
mercado poderao ocorrer acarretando o recrudescimento da crise financeira.

As incertezas econémicas e a volatilidade no Brasil poderdo afetar negativament&ossos negdcios

O nosso mercado mais importante é o Brasil, o qual tem experimentado, periodicamente, taxas de infl
extremamente elevadas. A inflagdo, juntamente com as medidas governamentais que visam combater a infla
especulacdes publicas aspeito de possiveis medidas futuras, tem produzido efeitos significativamente negativos sobl
economia brasileira. As taxas anuais de inflagdo, medidas pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor, alcancar:
passado, um pico de hiperinflagdo de 2,48 em 1993. A inflagdo brasileira, medida pelo mesmo indice, foi de 5,1% et
2005, 2,8% em 2006, 5,2% em 2007 e 6,5% em 2008 e 4,1% em 2009. O Brasil pode vir a experimentar elevados ni\
inflacdo no futuro. Ndo podemos garantir que os recentessnmais baixos de inflagdo irdo persistir. Futuras medidas
governamentais, incluindo aquelas destinadas a corrigir o valor do real, poderdo disparar aumentos na inflacao
podemos garantir que a inflagdo ndo afetar4d os nossos negoécios no futuro. AlEngulissquer medidas do governo
brasileiro para manter a estabilidade econdmica, bem como as especula¢gfes publicas a respeito de possiveis r
futuras, podem contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil e para uma volatiislademsada
nos mercados brasileiros de capitais e nos valores mobiliarios emitidos no exterior por emissoras brasileiras. Taml
dificil avaliar o impacto que a recente conturbacdo nos mercados de crédito ter4 na economia brasileira e, por conse
em nossas operacdes e resultados financeiros futuros.

A moeda brasileira tem sido periodicamente desvalorizada durante as Ultimas quatro décadas. Ao longo
periodo, o governo brasileiro implementou varios planos econémicos e utilizou uma variedpditicas cambiais,
incluindo desvaloriza¢des repentinas, minidesvalorizages periodicas nas quais a frequéncia dos reajustes cambiais ¢
entre diarios e mensais, sistemas de taxa de cambio flutuante, controles cambiais e mercados de taxaslgai<ahdon
ocorrido flutuacdes significativas das taxas de cambio entre a moeda brasileira e 0 dénedcEno e outras moedas.
Por exemplo, a taxa de cAmbio entre o ddlar renmiericano e o real sofreu uma variagdo de R$2,3204 por USD 1,00 em :
de dezembro de 2001 para R$3,5333 em 31 de dezembro de 2002. A taxa de cdmbio atingiu R$3,9552 por USD 1,
outubro de 2002. De 2002 a 2007, no entanto, o real experimentou apreciacdo em relacdo ao efitzrizane. O real
teve uma apreciacdo de, 4% em 2005, resultando em uma taxa de cambio de R$2,3407, uma apreciacdo de 9,5%
2006, resultando em uma taxa de cambio de R$2,1380 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2006 e uma apre
posterior de 20,7% em 2007, resultando em uma taxa de camR§ilde€713 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2007.

Durante o ano de 2008, em consequéncia da volatilidade do mercado financeiro, o real depreridl9%,

resultando em uma taxa de cambio de R$2,3370 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2008. Ene&0&8resentou
apreciagéo de 25,49%, resultando em uma taxa de cambio de R$1,7412 por USD1,00 em 31 de dezembro de 2009.
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A depreciacao do real em relacdo ao délar ramericano criaria pressdes inflacionarias adicionais no Brasil, pol
provocar um aumeatgeral no preco dos produtos importados e requerer a adocdo de politicas governamentais reces
para controlar a demanda agregada. Por outro lade, futuraapreciacdo do real frente ao délar naeericano pode
resultar em uma deterioracdo do saddo conta corrente eadbalan@ de pagamentos, bem como prejudicar o crescimento
estimulado pelas exportacdes. O potencial impacto da taxa de cambio flutuante e das medidas do governo brasileiro v
a estabilizacéo do real € ainda incerto. Além dissbpaumento substancial da inflagcdo podera enfraquecer a confianca d
investidores no Brasil, comprometendo a nossa capacidade de financiar as nossas opera¢fes por meio dos merc
capital internacionais.

A depreciacdo do real frente ao ddlar norteamericano pode afetar negativamente o nosso desempenho
financeiro

A maior parte das nossas vendas é efetuada em reais. Mas, uma parcela significativa de nossa divid:
denominada ou indexada ao dolar nameericano. Além disso, uma parcela significatieanossos custos de producao, em
especial aqueles relacionados a embalagens, tais como latas e garrafas de PET, bem como o acucar, o lipulo e o mal
denominados ou atrelados ao ddlar narteericano. Assim sendqualquerdepreciacdo do real podeaamentar nossas
despesas financeiras e custos operacionais, podendo afetar a nossa capacidade de cumprir nossas obrigacdes el
estrangeira. Embora nossa politica atual seja contratlyeparapraticamente todas as nossas dividas e custos de poducé
denominados em dolares neamericanos contra alteracdes nas taxas de cdmbio, ndo podemos garantir que a contra
dehedgesera sempre possivel no futuro.

A volatilidade nos precos deommoditiepodera afetar negativamente nosso desempenho finaio

Uma parcela significativa dos nossos custos de producéo estd assoctadmaditiescomo aluminio, agucar,
lGpulo e cevada, cujos precos flutuaram significativamente em 2009. O aumento nos precosodassdaktiesafeta
diretamente nossos custoseogrionais. Embora nossa politica atual seja estabelecer mecanishemtgdeom relacéo a
exposicdo a mudangas nos precos dasmoditiessempre que instrumentos financeiros estiverem disponiveis, néa
podemos garantir que essa praticheegesera poss®l em todas as ocasides no futuro.

Commodities Maior Preco Menor Preco Média 200 Flutuagéo
Aluminio 2.265,50 US$/Ton 1.253,50 US$/Ton  1.667,54 US$/Ton 80,73%
AcUcar 27,26 Cent$?ounds 11,43 Cent$?ounds 17,84 Cent$?ounds 138,5%
Milho 24,07 R$/Saca 18,59 R$/Saca 20,72 R$/Saca 29,48%
Trigo 738,25 Cent8ushel 460,75 Cent8ushel 582,70 Cent8ushel 60,23%
PET 1.165,00 US$/Ton 887,50 US$/Ton 1.034,65 US$/Ton 31,27%

Os aumentos dos impostos incidentes sobre bebidas no Brasil e os altos niveis defeviiscal poderdo afetar
negativamente 0os nossos resultados e a nossa rentabilidade

Aumentos nos ja elevados niveis de tributagdo no Brasil poderiam produzir um efeito adverso sobre a r
rentabilidade. Aumentos nos impostos sobre bebidas geralmenttame em precos mais elevados das bebidas para o
consumidores. Precos das bebidas mais elevados geralmente resultam em niveis de consumo mais baixos e, portant
menor receita liquida de vendas. Uma menor receita liquida de vendas resulta em maiggbasas, uma vez que alguns
dos nossos custos sao fixos e, portanto, ndo variam significativamente com base no nivel da produgcdo. Nao po
garantir que o governo ndo ira aumentar os atuais niveis de tributagéo, tanto na esfera estadual calartqdedsto ndo
tera efeito sobre os nossos negdécios. O governo brasileiro propds reformas fiscais que estdo atualmente sendo ap
pelo Congresso Nacional e em novembro de 2008 o Congresso aprovou certas mudangas (com vigéncia a partir d
janeiro de 2009) ° base de c8lculo e ° alz2quota do Im
acordo com o sistema anterior, tais tributos eram pagos com base em taxa fixa por hectolitro produzido. O novo si
estabelece que marcanais caras pagardo mais tributos por hectolitro em relagdo a marcas de menor preco. O ef
aumento da nossa carga tributéria referentdae ho PIS/COFINS dependera do prego, embalagem e mix de produtos
AmBev, mas estimamos que a carga tribatdotal em relacéo a tais tributos tenha aumentado aproximadamente 15
Nenhuma garantia pode ser dada que o governo brasileiro ndo considerara novos aenmapttoso futura

Além disso, existe um alto nivel de evasao fiscal no setor de bebidaasilh que se deve, principalmente, a alta
carga tributaria incidente sobre bebidas no pais. O aumento dos impostos pode resultar no aumento da evaséao
resultando em préticas desleais de precos no setor. O governo federal baixou regulameritiigdesaeistalacéo
obrigatéria desistemas de controle de produgdm todas as fabricas de cerveja e refrigergpdea ajudar os governos
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estadual e federal a combater a evaséo fiscal no setor de bebidas. Ndo podemos garantir que essas regraacterao o
esperado.

O governo brasileiro tem exercido, e continua a exercer, influéncia significativa sobre a economia brasileira; a
conjuntura econbémica e politica brasileira tem impacto direto sobre 0s nossos negécios

A economia brasileira tem sido caratada por um envolvimento significativo por parte do governo brasileiro,
gue frequentemente altera as politicas monetarias, de crédito e outras para influenciar a economia brasileira. As med
governo brasileiro para controlar a inflagdo e atingirasupoliticas monetérias por vezes envolveram o controle de salaric
e pre-os, a taxa b8sica de juros do Banco Central,
bancérias, ocorrido em 1990.

As medidas tomadas pelo governo brasileglativas a economia podem produzir efeitos relevantes sobre a
empresas brasileiras e outras entidades, incluindo a AmBev, e sobre as condicdes de mercado e precos dos
brasileiros. A situacéo financeira e resultados das operacdes da AmBev paderefeitbs negativos devido aos seguintes
fatores e a resposta do governo brasileiro aos seguintes fatores:

desvalorizacfes e outras variagcdes nas taxas de cambio;

inflacdo;

politicas de controle cambial,

instabilidade social;

instabilidade de prec¢ps

desabastecimento de energia;

taxas de juros;

liquidez do mercado nacional de capitais e de crédito;

politica tributaria; e

outros fatores politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos nacionais ou que tenham efeito sobre o Br

=4 =a-a_-a8_a_48_48_-4._-2°_-2-

A Quinsa esta sugita a riscos substanciais relacionados aos seus negocios e as suas operac¢des na Argentina
outros paises onde opera

Detemos mais de 99% do capital social total da Quinsa, sendo que em 2009 sua receita liquida correspor
16,5% dos resultados consa@ibs da AmBev. A Quinsa é uma emprésdding com subsididrias operacionais na
Argentina e em outros paises-aahericanos. Consequentemente, a situacéo financeira e os resultados das operagoe
Quinsa podem ser afetados negativamente pela instabilptdifiea, flutuacdes na economia e medidas governamentai
relacionadas a economia da Argentina e dos outros paises em que suas subsidiarias operam, e, consequentemente,
nossos resultados consolidados. Por exemplo, recentemente, a Argentinausadreiorte instabilidade politica e
econdmica. As atividades comerciais e financeiras ficaram praticamente paralisadas em 2002, agravando ainda |
recessdo econdmica que precipitou a crise mencionada acima.-Seguna recessdo generalizada em 2€82sando uma
reducdo de 10,9% do PIB efetivo, uma alta taxa de desemprego e de inflagdo, que resultaram em uma reducéo d:
disponivel e dos salédrios em termos reais, e, consequentemente, em mudang¢as no comportamento do consumidor de
classesaciais da populacdo argentina. A Argentina comecou a se estabilizar em 2003 e continuou exibindo alguns sin:
estabilidade desde 2004, com um crescimento real do PIB de 9,2% em 2005, 8,5% em 2006, 8,7%ecrf0 2002008
apesar da queda d2,0% em2009. A taxa de desemprego atingiu 8,4% no quarto trimestre de 2009, em comparacao
7,3% no mesmo periodo de 2008, 8,7%gunarto trimestrele 2006 e 10,1% no mesmo periodo de 2005.

N&o obstante a atual e continuada estabilizacdo, a situagdo ecomdrmamal da Argentina deteriorce
rapidamente no passado, e podera continuar esse movimento no futuro. Ndo podemos assegurar aos investidore
economia argentina mantera seu crescimento sustentado. A desvalorizacdo do peso argentino e as cor
macroecondmicas que prevalecem nesse pais podem e poderao continuar exercendo um efeito adverso relevante
Quinsa e, indiretamente, sobre os resultados de nossas operacdes.

Os investidores norteamericanos podem ndo ser capazes de promover citacde "ossa Companhia ou de
executar sentencas judiciais contra nossa Companhia

Somos uma empresa constituida segundo as leis da Republica Federativa do Brasil. Praticamente todos os
conselheiros, diretores e especialistas citados neste relatériosdouadsidentes em outros paises que ndo os Estadc
Unidos. A totalidade ou uma parcela substancial dos ativos pertencentes a essas pesssidsmiée nos EUA e & AmBev
esta localizada fora dos Estados Unidos. Uma vez que, de acordo com a jurisprbdési@ira, a citacdo deve ser
realizada em consonéancia com a lei brasileira, talvez ndo seja possivel aos investidores realizar citagfes judiciais
pessoas ou da AmBev dentro dos Estados Unidos, ou executar contra elas, nos tribunais dosricitadeeniencas
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judiciais proferidas por esses mesmos tribunais com base em dispositivos de responsabilidade civil contidos nas leis fe
sobre valores mobilidrios dos Estados Unidos ou outras.

Riscos Relacionados & AmBev e as sGabsidiarias
Estamos sujeitos a legislacéo antitruste do Brasil e de outros paises

A AmBev detém uma participagdo substancial no mercado brasileiro de cerveja e, portanto, esta sujeita as ni
brasileiras de direito da concorréncia. Além disso, em decorréncia da fusddBehma e Antarctica para criagdo da
AmBev em 1999, firmamos um termo de compromisso de desempenho com as autoridades de defesa da conco
brasileiras, o qual exigiu que observassemos determinadas restricbes. N6s também figuramos como patsoem d
processos judiciais envolvendo questdes relativas a praticas anticoncorrenciais. Para obter mais informacfes sobi
assunt o, vi de fl 6 Demomstaagdese Gontdbeis nCansaidadas a ©Outras Informacdes Findénceiras
Processos Judicid@isQu e st »es Concorrenciai so. N«o podemos gar ant
concorréncia nao afetardo os nossos negocios no futuro.

A participacdo da AmBev no mercado argentino de cerveja aumentou substancialmente apds a aquisics
paticipacdo na Quinsa. A Quinsa estd sujeita a certas normas argentinas de direito da concorréncia. Para obte
i nforma-»es sobr e esse assunt o, ¢ odnHsstdriat ee Desersvolvifidnto fda r
Companhi@ Par t i ci pa- « &opademoQgaramisqaedas redglilamentacdes argentinas de direito da concorréi
ndo afetardo os negécios da Quinsa no futuro, e que, desta forma, ndo terdo impacto sobre os beneficios que a .
previu que fossem gerados por esse investimento.

Estamos sijeitos a regulamentacéo sobre bebidas alcodlicasefrigerantesnos paises em que operamos

Nossas atividades sdo reguladas por leis e regulamentaces federais, estaduais, municipais e locais refer
questdes como exigéncias de licenciamento, psattomerciais e assuntos correlafdds estamos sujeitos a demandas
envolvendoalegagbesde ndo cumprimento das leis e regulamentos vigentes, as quais podem resultar em multas e ¢
penalidadesRecentemente, o governo federal bem como alguns estadognieipios brasileiros em que atuamos
promulgaram leis restringindo o horario das operagbes de certos pontos de venda, proibindo a venda e a divulgax
bebidas alcodlicas, inclusive a cerveja, em pontos de veadieeira de estrada&sproibindo a vendde refrigerantes em
escolas. Além disso, o Congresso Brasileiro esta analisamgmstas deegulamentacdampondo selos nas latas de
cerveja, bem comeobre o consumo, as vendas e a comercializacdo de bebidas alcodlicas, inclusive cerveja, qu
promugadas, pode&ioimpor restricdes a propaganda de bebidas alcodlicas na televisdo durante horarios especificos d«
além de restricdaos horarios de funcionamento de certos pontos de venda, dentre outros. Essas restricdes poderao
impacto prejudic a | sobre o0s resultados de nossas oper aCompardia F
% Visdo Geral do Neg6cibRe gul ament a- «00.

Além disso, hd uma tendéncia global de aumento da regulamentacdo sobre restricbes com relag
comercialiacdo de bebidas alcodlicasrefrigerantesO cumprimento dessas regulamentagfes sobre restricbes pode ¢
dispendioso e podera afetar nossos lucros nos paises em que operamos.

Nossos resultados operacionais sdo afetados pelas varia¢des das taxas de oambi

Historicamente reportamos nossos resultados consolidados em reais. Em 2009, obtivemos aproxingj@hente
da nossa receita de sociedades operacionais que possuem moedas funcionais, que ndo o real (ou seja, na maioria do:
moeda local da resptiva sociedade operacional). Consequentemente, qualquer movimentacao das taxas de cambio er
moedas funcionais de nossas sociedades operacionais e o real afetara nossa demonstragdo do resultado consc
balanco patrimonial. As desvalorizacdes d#edas funcionais das nossas sociedades operacionais frente ao real tender
reduzir as contribuicdes dessas sociedades operacionais em termos da nossa situacdo financeira e resultados operaci

Além do risco de conversdo cambial, incorremos &wos cambiais sempre que uma de nossas sociedade
operacionais celebra operacfes utilizando moedas, que ndo suas respectivas moedas funcionais, inclusive opera
compra ou venda e a emissdao ou assuncao de divida. Embora tenhamos politicas de héglgepana gerir riscos
cambiais e de preco de commodities para proteger nossa exposicdo cambial, que ndo as moedas funcionais de
sociedades operacionais, ndo ha nenhuma garantia de que essas politicas serdo capazes de hedgear com éxito «
dessa exposi¢cdo cambial, em particular, a longo prazo.

A concorréncia podera nos levar a uma reducao de nossas margens, aumentar custos e prejudicar nossa
lucratividade.
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Globalmente, as cervejarias concorrem principalmente em bases de imagem da egocauplidade, redes de
distribuicdo e servico ao consumidor. A consolidacdo aumentou significativamente a base de capital e o alcance geog
de nossos concorrentes em alguns dos mercados em que operamos, havendo previsdo de a concorrénciadaimen
mais, a medida que a tendéncia a consolidacdo entre empresas no setor cervejeiro continuar.

A concorréncia podera desviar consumidores e clientes dos nossos produtos. A concorréncia em nossos di
mercados podera fazer com que reduzamos pregqoenéemos investimento de capital, aumentemos gastos com marketir
e outros gastos, impedingms de aumentar precos para recuperarmos custos mais elevados, acarretando, assiuhg redu
margens e perda de participacdo de mercado. Qualquer dos fatoftalpsguoderia produzir efeito prejudicial relevante
sobre nossos negdcios, situacdo financeira e resultados operacionais. A inovagdo enfrenta riscos inerentes, e O¢
produtos que introduzirmos talvez ndo tenham éxito.

Adicionalmente, a auséncia dgualdade de condi¢cdes concorrenciais em alguns mercados e a falta
transparéncia ou mesmo algumas praticas desleais ou ilicitas, tais como evaséo fiscal e corrupcdo, podem distc
ambiente concorrencial com efeitos prejudiciais relevantes sobrelnosdgevidade ou capacidade de operar.

A capacidade de nossas subsidiarias de distribuir caixa na vertente ascendente da cadeia societaria podera
ficar sujeita a diversas condicées e limitacdes.

A capacidade de nossas subsidiarias estrangeiras déuist@ixa inclusive na vertente ascendente da cadeis
societaria (a ser utilizado, entre outras coisas, para atender as nossas obrigac6es financeiras) por meio de divic
adiantamentos entre empresas, honorarios da administracdo e demais pagamemds, dsp larga escala, da
disponibilidade de fluxos de caixa no nivel de tais subsidiarias nacionais e estrangeiras, podendo ser restringida pel
aplicaveis e principios contabeis. Em particubf9% (R$ 85619 milhdeg da nossa receita total &$ 23.194,0 milhdes
em 2009 veio de noassubsidiarias estrangeiraBm acréscimo aos dados acima, algumas de nossas subsidiarias es
sujeitas a leis que restringem sua capacidade de pagar dividendos ou o valor dos dividendos que elas podem pagar.

Se n& formos capazes de obter fluxos de caixa suficientes de nossas subsidiarias estrangeiras, esse fato po«
impacto negativo sobre nossos negocios, resultados operacionais e situagao financeira.

Confiamos na reputacdo de nossas marcas

Nosso sucessdepende da nossa capacidade de manter e aperfeicoar a imagem e reputacdo de nossos pr
existentes e de desenvolver uma imagem e reputacdo favoraveis para novos produtos. A imagem e a reputagdo de
produtos poder&o sofrer redugdo no futuro; pupacdes acerca da qualidade de produtos, mesmo quando infundad;
poderiam macular a imagem e reputacéo dos nossos produtos. Um evento ou uma série de eventos que prejudique ¢
relevante a reputacdo de uma ou mais de nossas marcas poderia caosatvefieid sobre o valor da marca em questéo e
sobre as receitas subsequentes advindas da marca ou negdcio em questédo. A recuperagdo da imagem e reputacao
produtos talvez seja dispendiosa e impossivel. Ademais, nossos esfor¢cos de marketingigstia estricdes ao estilo de
propaganda permitida, midia e mensagens utilizadas. Em muitos paises, por exemplo, a televisdo € um meio proibid
propaganda de produtos alcodlicos e em outros paises, a propaganda na televisdo, embora perinitidesamente
regulamentada. Quaisquer restricdes adicionais nesses paises, ou a introducdo de restricbes similares em outros
poderdo constranger nosso potencial de constru¢cdo de marca, reduzindo, assim, o valor de nossas marcas e
correlatas

Publicidade negativa podera prejudicar nosso negécio.

A cobertura da midia e a publicidade de modo geral podem exercer influéncia significativa sobre o comportarn
e acdes dos consumidores. Se a aceitagdo social de cerveja ou refrigerantes declodo significativo, as vendas de
nossos produtos poderiam diminuir de modo relevante. Nos Ultimos anos, houve um aumento da atengéo publica e |
direcionada aos setores de bebidas alcoolicas e refrigerantes. Essa atencédo é o resultado daoppeidigpacém os
problemas relacionados ao alcoolismo, inclusive dirigir embriagado, o consumo de bebida por menores de ide
consequéncias de salde decorrentes do uso indevido da cerveja (por exemplo, alcoolismo e obesidade), bem c
problemas reldonados a refrigerantes, inclusive consequéncias de saude decorrentes do consumo excessiv
refrigerantes (por exemplo, obesidade). A publicidade negativa a respeito do consumo de alcool ou refrigerant
publicacdo de estudos que indiquem risco sigatif’o de salde decorrente do consumo de alcool ou refrigerantes ou
mudancas na percepcdo dos consumidores em relacdo ao alcool ou refrigerantes de modo geral poderiam
adversamente a venda e o consumo de nossos produtos e poderiam prejusbsan@gsécios, resultados operacionais,
fluxos de caixa ou situacéo financeira a medida que os consumidores e clientes venham a alterar seus padrées de con

Importantes marcas séo utilizadas por nds, nossas subsidiarias, associados e joint vergnogsdadi a terceiras
cervejarias. Na medida em que nds, uma de nossas subsidiarias, associados, joint ventures ou licenciados ficarmos si
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publicidade negativa, e a publicidade negativa fizer com que os consumidores e clientes mudem seus padipes de
isso poderia causar efeito prejudicial relevante sobre os nossos negécios, resultados operacionais, fluxos de ca
situacao financeira. Uma vez que continuamos a expandir nossas operacdes para mercados emergentes € em crescir
um riscomaior de ficarmos sujeitos a publicidade negativa, em particular, com relacao a direitos trabalhistas e cond
locais de trabalho. A publicidade negativa que prejudique de modo relevante a reputacdo de uma ou mais de nossas
poderia ter efeito pjedicial sobre o valor da marca em questéo e receitas subsequentes advindas da marca ou negoc
guestdo, 0 que poderia causar impacto adverso sobre 0s nossos negocios, resultados operacionais, fluxos de caixa e
financeira.

A demanda por nossosprodutos talvez seja prejudicada por mudancas nas preferéncias e gostos dos
consumidores.

Dependemos da nossa capacidade de atender as preferéncias e gostos dos consumidores. As preferéncias
dos consumidores podem mudar de modo imprevisivelddesi uma diversidade de fatores, tais como mudancas
demograficas, preocupacdes de salde dos consumidores com obesidade, atributos e ingredientes dos produtos, m
nos padrdes de viagem, férias e atividades de lazer, clima, publicidade negativanttederexdo ou processo regulatério
contra nossa Companhia ou empresas analogas ou desaceleracdo da economia. Os consumidores também poderao c
preferir os produtos de concorrentes ou poderdo de modo geral reduzir sua demanda por produtosizia/caiesga
falha em prevermos ou respondermos adequadamente a mudancas nas preferéncias e gostos de consumidores pode
impacto prejudicial sobre os nossos negdcios, resultados operacionais e situagdo financeira.

Ciclos de consumo sazonal e corgdies climaticas adversas podem acarretar flutuagcbes na demanda por
nossos produtos.

Ciclos de consumo sazonal e condi¢gbes climaticas adversas nos mercados em que operamos poderdo
impacto sobre nossas operacdes. Esse fato € particularmente verdadeireses de verdo, quando clima inesperadament
frio ou mido pode afetar os volumes de vendas.

Se qualquer de nossos produtos contiver defeito ou ficar constatado que contém contaminantes, poderemos
ficar sujeitos a responsabilidades de recall do prado ou responsabilidades de outra natureza.

Tomamos precaucgdes para assegurar que nossas bebidas estejam livres de contaminantes e que nossos ma
embalagem (tais como garrafas, tampas, latas e outros recipientes) estejam livres de defeifp®cBsgées incluem
programas de controle de qualidade para materiais principais, 0 processo de produgdo e nossos produtos
Estabelecemos procedimentos para corrigir os problemas detectados.

Na hipétese de ocorrer contaminacao ou defeito no fubunsesmo podera desencadear interrupgdes de negocic
recalls de produtos ou responsabilidade, podendo cada um deles causar efeito prejudicial sobre nossos negoécios, rej
perspectivas, situacdo financeira e resultados operacionais.

Embora nossa Comphia mantenha apdélices de seguro contra certos riscos de responsabilidade por produto |
nao recall de produtos), talvez ndo sejamos capazes de fazer valer nossos direitos no que diz respeito a essas apoli
hip6tese de ocorréncia de contaminagéadefeito, quaisquer valores que recuperarmos talvez ndo sejam suficientes p
compensar qualquer dano que poderemos sofrer, 0 que poderia causar impacto prejudicial sobre nossos negécios, re
operacionais e situacao financeira.

Talvez ndo sejame capazes de proteger nossos direitos de propriedade intelectual

Nosso sucesso futuro depende significativamente da nossa capacidade de proteger nossas marcas e produtc
e futuros, bem como defender nossos direitos de propriedade intelectusiyvaoharcas, patentes, dominios, segredos de
negocio e industria e knetwow. Foram concedidos a nossa Companhia diversos registros de marca cobrindo nossas m
e produtos, bem como apresentamos e esperamos continuar a apresentar pedidos de registicedsatente buscando
proteger as marcas e produtos mais recentemente desenvolvidos. Nado podemos garantir que esses registros de r
patentes serdo expedidos relativamente a qualquer de nossos pedidos. Também hé risco de que poderemos, por ¢
deixar de renovar uma marca ou patente em tempo habil ou de que nossos concorrentes contestem, invalidem ou
quaisquer marcas e patentes existentes emitidas em nosso favor ou licenciadas por nés.

Embora tenhamos colocado em préatica acdes aproprizata proteger nossa carteira de direitos de propriedad
intelectual (inclusive registro de marca e dominio), ndo podemos ter certeza de que as medidas que tomamos
suficientes ou de que terceiros nédo violardo nossos direitos de propriedade resarvditiaardo indevidamente os
mesmos. Se formos incapazes de proteger nossos direitos de propriedade reservada contra violagdo ou uso indevit
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fato poderia causar efeito prejudicial relevante sobre nossos negdcios, resultados operacionais, dhixasod situacao
financeira e, em particular, sobre nossa capacidade de desenvolver nosso negécio.

Dependemos de terceiros importantes, inclusive fornecedores importantes, podendo a rescisdo ou
modificacdo dos acordos com esses terceiros prejudicar somegocio

Dependemos de terceiros fornecedores importantes, inclusive terceiros fornecedores de uma variedade-de me
primas para cerveja e refrigerantes, bem como de material para embalagem, inclusive latas de aluminio, vidro, be
garrafas PETBuscamos limitar nossa exposicdo a flutuacdes de mercado para esses suprimentos celebrando acc
preco fixo de médio e longo prazo. Temos um ndmero limitado de fornecedores de latas de aluminio, vidro e garrafas
A consolidacdo do setor de latde aluminio, vidro e garrafas PET em certos mercados em que operamos reduziu
alternativas de fornecimento local e aumentou o risco de interrupcdo desses suprimentos. Embora tenhamos de moc
outros fornecedores de matérf@amas e materiais de dmlagem, a rescisdo ou alteracao relevante de acordos com algu
fornecedores importantes, discordancias com fornecedores quanto a condi¢cdes de pagamento ou outras condicOe
omissao por parte de um fornecedor importante em cumprir nossas obrigatfasiais ou entregar materiais compativeis
com 0 uso corrente exigira ou podera exigir que facamos compras de fornecedores alternativos, em cada caso, a
potencialmente mais altos do que aqueles acordados com o fornecedor em questdo, podeaitocassarfimpacto
relevante sobre nossa producédo, distribuicdo e venda de cerveja, bem como efeito prejudicial relevante sobre |
negécios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situacdo financeira.

Relativamente a certos suprimentos de emleatagnatériagprimas e commodities, dependemos de um pequenc
namero de fornecedores importantes. Se esses fornecedores ficarem impossibilitados de continuar a atender as
necessidades, ndo seremos capazes de desenvolver fontes alternativas ddsypooieado nossas operacdes e resultados
financeiros ser prejudicados.

Estamos expostos a risco de processos

Somos no momento e no futuros poderemos ser parte de processos juditmaisistrativos (incluindo demandas
trabalhistas, tributarias e relanadas a industria do alcopd) poderemosofrer condenacdes significativas como resultado
de tais processosV i d énformiacdes FinanceirdsDemonstracdes Contdbeis Consolidadas e Outras Informacde
Financeira® Processos Judicidis e Not a 3 lemodstacdesocsrsabess cahsolidadas auditadas em 31 d
dezembro de 2009 e 2008 para descricdo de certas contingéncias relevantes que acteditanmevisdo de perda
possvel, mas ndo prodvel.

Nossas operacdes estdo sujeitas a regulamentacdo ambierdak poderia expor nossa Companhia a custos
de conformidade econtenciosossignificativos referentes a questdes ambientais

Nossas operagfes estdo sujeitas a regulamentacdo ambiental emanada de 6rgdos nacionais, estaduais e mt
inclusive, em cdos casos, regulamentacdo que imponha responsabilidade independentemente de culpa.
regulamentacdo podera acarretar responsabilidade que poderia prejudicar nossas operacdes. A situagdo da regulan
ambiental nos mercados em que operamos esténsatlo mais rigorosa com maior énfase na fiscalizacéo.

Ao mesmo tempo que constituimos provisdo para gastos operacionais e de capital futuros para man
observancia das leis e regulamentos ambientais, ndo ha nenhuma garantia de que ndo incorreespossabilidade
ambiental substancial ou de que as leis e regulamentos ambientais aplicaveis ndo mudaraese@dommeis rigorosas no
futuro.

Falhas na tecnologia da informacdo poderiam perturbar nossas operagées

Dependemos de modo crescente dgermias de tecnologia da informacdo para processarmos, transmitirmos
armazenarmos informacdes eletrbnicas. Uma parcela significativa da comunicacdo entre nosso pessoal, clier
fornecedores depende da tecnologia da informagédo. Como ocorre com togieemas de porte, nossos sistemas de
informacéo poderéo ficar vulnerdveis a uma variedade de interrupgdes devido a eventos fora do nosso controle, inc
mas sem limitacdo, desastres naturais, atentados terroristas, falhas nas telecomunicagdesoviustador, hackers ou
outras questfes de seguranca. Essas ou outras interrup¢cfes similares poderiam perturbar nossas operagoées, fluxos
ou situacgéao financeira.

Dependemos da tecnologia da informacgéo para sermos capazes de operar eficieatéameniaterface com os
clientes, bem como para manter administracdo e controle internos. A concentracdo de processos em centros de
compartilhado significa que qualquer perturbagdo poderia causar impacto em grande parcela dos nossos negocios.
alocarmos e efetivamente administrarmos 0s recursos necessarios a construcao e sustentagirdtunafide tecnologia
apropriada, poderemos ficar sujeitos a erros de operacéo, ineficiéncias de processamento, perda de clientes, perturbe
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negicio ou a perda ou dano a propriedade intelectual em razdo de quebra de seguranca. Como todos os sistel
tecnologia da informacgédo, nosso sistema também poderia ser invadido por terceiros na tentativa de furto de inform:
corrupcgao de informacdes @erturbacdo de processos comerciais. Essas interrupcdes poderiam perturbar nosso negé
poderiam causar efeito prejudicial relevante sobre os nossos negécios, resultados operacionais, fluxos de caixa e s
financeira.

Desastres naturais e de our natureza poderiam perturbar nossas operacoes.

Nossos negocios e resultados operacionais poderiam sofrer impacto negativo causado por riscos sociais, té
ou fisicos, tais como terremotos, furacfes, inundagéo, incéndio, falta de energia, faltstetgnadrsto de agua, falhas nos
sistemas de tecnologia da informacgéo e telecomunicacdes, instabilidade politica, conflito militar e incertezas decorren
atentados terroristas, inclusive desaceleracdo econdémica global, consequéncias econémicasedeaci@lquilitar e
instabilidade politica correlata.

Nossa cobertura de seguro talvez nédo seja suficiente.

O custo de algumas de nossas apoélices de seguro poderia aumentar no futuro. Ademais, alguns tipos de perc
como perdas decorrentes de guerasass de terrorismo ou desastres naturais, via de regra, ndo sdo segurados, uma vez
seguro ndo esta disponivel ou ndo possa ser obtido em termos economicamente viaveis. Ademais, as segu
recentemente tém se tornado mais relutantes em segsex pos de eventos. Caso uma perda ndo segurada ou per
superior aos limites segurados ocorra, esse fato poderia causar impacto prejudicial sobre nossos negoécios, res
operacionais e situacao financeira.

Riscos Relacionados as nossas A¢bes

A relativa volatilidade e falta de liquidez dos valores mobiliarios de companhias brasileiras podera limitar
substancialmente a capacidade dos investidores de vender os valores mobiliarios de nossa Companhia no momento
pelo preco desejado

Investir em valore mobilidrios de companhias de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolvem um ri
maior do que investir em valores mobiliarios de companhias de paises mais desenvolvidos, e tais investimento
geralmente considerados especulativos por natureza.

Investimentos no Brasil, tais como o0s investimentos nos valores mobiliarios da AmBev, estdo sujeitos a ri
econdmicos e politicos, que incluem, entre outros:

i mudancas nos cenarios regulatério, tributario, econdmico e politico que podem afetaidadaph 0s
investidores receberem pagamentos, no todo ou em parte, relativos aos seus investimentos; e
i restricdes aos investimentos estrangeiros e ao repatriamento do capital investido.

Os mercados brasileiros de capitais sdo substancialmente meneres Iiguidos, mais concentrados e mais
volateis do que os principais mercados de capitais -aom®icanos e europeus, € hdo sdo tdo rigorosament
regulamentados e supervisionados quanto esses mercados. A capitalizacdo de mercado relativamentealiaibxdee a
liquidez dos mercados acionérios brasileiros podem limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vend:
valores mobiliarios pelo preco e no momento em que desejarem.

A deterioracdo nas condigbes econdmicas e de mercado em outrasses emergentes podem afetar
negativamente o preco dos valores mobiliarios da AmBev

As condi¢bes econdmicas e de mercado em outros paises emergentes, especialmente aqueles situados na .
Latina, influenciam o mercado de valores mobiliarios emittmsempresas brasileiras, bem como a percepcao, por part
dos investidores, da situacdo econdmica no Brasil. Crises econbmicas no passado em mercados emergentes, tais «
sudeste asiatico, Russia e Argentina, provocaram volatilidade no mercado acimgileiro e de outros paises
emergentes. No passado recente, a Argentina, a Venezuela, o Uruguai e o Paraguai vivenciaram uma significativa re
econdmica. O valor de mercado de nossos valores mobiliarios, pode, portanto, ser afetado por evsmtoamuera do
Brasil, especialmente em outros paises emergentes.

Nossos acionistas controladores séo capazes de adotar diversas medidas corporativas sem a aprovagéo dc
acionistas minoritarios

Os acionistas controladores da AmBev, a Interbrew InfematB.V. e a AmBrew S.A., ambas subsidiarias da
AnheuselBusch | nBev -Bl. VnB8vA) efima Funda-«o Antonio e H
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Benefic°ncia (AFAHZO), detinham em conjunt o axpluindosé ma
acBes em tesouraria), em 31 de dezembro de 2009.

A A-B InBev detém indiretamente a¢c6es ordinarias da AmBev que representam aproximadamente 74,0% do |
total de voto do capital social da AmBev (excluirsbacdes em tesouraria), em 31 deedero de 2009. Dessa forma, a
A-B InBev tem controle sobre a AmBev, embora (i) 8 AnBev ainda esteja sujeita ao acordo de acionistas da AmBe\
firmado com a FAHZ e (ii) a M InBev seja controlada conjuntamente pelos Srs. Lemann, Sicupira e Telles epel
acionistas controladores da I nterbrew. Para mais ©nfo
Operagbes InBeAmBev o e fAPrincipais Acioni st &€¢®ringpai©Oicienisas Acedd
de Acionistasda kB e v 0 .

Os acionistas controladores tém poderes para eleger a maioria dos membros do Conselho de Administrag
AmBev e para determinar de forma geral o resultado de outras medidas que requeiram a aprovacdo dos acionis
AmBev. De acordo com a Legigldo Societaria Brasileira, tanto a protecdo proporcionada aos acionistas minoritar
quanto as obrigacdes fiduciarias dos conselheiros podem, sob certos aspectos, ser menos abrangentes do que nos
Unidos ou em outras jurisdic@es.

Os acionistas daAmBev podem néo receber quaisquer dividendos

Nos termos de nosso estatuto social, a AmBev deve geralmente pagar aos seus acionistas 35% de seu lucro
anual ajustado. As principais fontes desses dividendos sdo fluxos de caixa provenientes dassogar&mBev e
dividendos das subsididrias operacionais da AmBev. O lucro ajustado pode ser capitalizado, utilizado para abs
prejuizos ou destinado de qualquer outra forma permitida de acordo com o BR GAAP e com a Legislagdo Socit
Brasileira; potanto, o lucro ajustado podera ndo mais estar disponivel para ser pago sob a forma de dividendos el
determinado exercicio. A AmBev podera nao pagar dividendos aos seus acionistas em qualquer exercicio soci
particular, mediante a determinacdo dao&sho de Administracdo de que tais distribuicbes seriam desaconselhaveis ter
em vista a situacao financeira da AmBev. Como a lei ndo estabelece quais sdo as circunstancias que tornam o pagan
dividendos desaconselhavel, acaitageralmente que @empresa ndo precise pagar dividendos se tal pagamento coloc
em risco a propria existéncia da empresa ou se prejudicar o curso normal de suas operacdes. Quaisquer dividenc
distribuidos devem ser destinados a uma conta de reserva especial pangaigdumento aos acionistas, a menos que sejar
utilizados para compensar prejuizos subsequentes ou conforme de outro modo estipulado em nosso estatuto social.

Portanto, é possivel que os acionistas da AmBev ndo recebam dividendos em qualquer exeati@m soc
particular.

Controles e restricbes a remessas de moeda estrangeira poderiam prejudicar a capacidade da AmBev de
transferir pagamentos de dividendos aos investidores estrangeiros

A legislacédo brasileira determina que sempre que houver um sériquitibs® na balanca de pagamentos
brasileira, ou razdes para prever um sério desequilibrio, o governo brasileiro poderd impor restricbes temporari
remessas para o0s investidores estrangeiros das receitas de seus investimentos no Brasil. Porueaetapterah de seis
meses, em 1989 e no inicio de 1990, o governo brasileiro congelou todas as repatriacdes de capital e dividendos qu
devidos aos investidores estrangeiros e mantidos pelo Banco Central, a fim de conservar as reservas bragibsii@s de
estrangeiras. Estes valores foram liberados posteriormente conforme as diretrizes do governo brasileiro. Medidas sin
podem ser tomadas pelo governo brasileiro no futuro.

Consequentemente, o governo brasileiro podera, no futuro, restringiesams, tais como a AmBev, de efetuar
pagamentos de valores denominados em moedas estrangeiras ou requerer que qualquer pagamento deste tipo seja
reais. A probabilidade de que o governo brasileiro venha a impor tais restrices pode ser irdlysioiaslume das
reservas brasileiras em moeda estrangeira, pela disponibilidade de moeda estrangeira nos mercados de cambio na
gue o pagamento é devido, pelo volume do 6nus do servico da divida brasileira em relagdo a economia como um t
pela politica brasileira em relacdo ao Fundo Monetario Internacional, dentre outros fatores. Ndo podemos garantir
Banco Central ndo ira modificar suas politicas, ou que o0 governo brasileiro ndo ira impor restricbes ou atrasos
pagamentos a serem efatios por emissoras brasileiras, com relagdo aos valores mobiliarios emitidos nos mercado
capitais internacionais at® o presente momento. Par a
Informacdes da Taxa de CAmdi€ontrolesCenb i ai s 0.

Na troca das ADSs da AmBev por agdes da AmBev, existe um risco de perda de alguns beneficios fiscais
brasileiros e de vantagens na remessa de moeda estrangeira

As ADSs da AmBev se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiftieBank of New York
(como depositario) possui no Brasil, o que permite a The Bank of New York converter dividendos e outras distribui
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referentes as acbes da AmBev em moeda estrangeira e remeter as receitas para o exterior. Se o investidoasrocar
ADSs da AmBev por acdes da AmBeyv, tera o direito de se utilizar do certificado de registro de capital estrangeiro de
Bank of New York por apenas mais cinco dias Uteis apds a data da troca. Apds esse periodo de cinco dias, 0 investic
podera rerater ao exterior moeda ndwasileira, a menos que o investidor obtenha o seu proprio registro de capit
estrangeiro. Além disso, os lucros relativos as acées da AmBev estardo sujeitos a tratamento fiscal menos favor:
menos que o investidor obtenkau préprio certificado de registro de capital estrangeiro ou seu proprio registro junto
Banco Central de acordo com a Resolugdo N° 2.689. Para uma descrigdo mais completa das restricbes impostas p
brasileiras aos investimentos estrangeiroe s e as regul amenta-»es sobre inve
Adicionai®) Atos Constitutivos e Estatuto So@daRe st r i - » e s aos Il nvesti mentos

Importanted Informagdes da Taxa de Cambi€ ont r ol es de C @sehighoniais cofplataadasunaraas c
tribut8rias brasileirasdTriimag®d Cbhei déndovsema-sebraddaciop

As ADSs da AmBev conferem menos direitos e esses direitos ndo sao tdo bem definidos se comparados ac
direitos dos acionistas de empresas similares nos Estados Unidos

Os assuntos societarios da AmBev sao regidos pelo estatuto social da AmBev e pela Legislacdo Societaria Bra
que podem diferir dos principios juridicos que seriam aplicaveis a AmBeegraprasa fosse constituida em uma jurisdicédo
dos Estados Unidos, tal como Delaware ou Nova York, ou em outras jurisdi¢cdes fora do Brasil. Além disso, os investidor:
os detentores de a¢Bes ou ADSs da AmBev, de acordo com as disposi¢fes da Legis&tédia Boasileira, podem ter
menos direitos e direitos ndo tdo bem definidos para proteger seus interesses com relacdo as medidas adotadas pelo |
de Administracdo da AmBev ou por seus acionistas controladores se comparados aqueles previstomaqasldsi outras
jurisdicdes fora do Brasil

Embora a Legislagdo Societéaria Brasileira imponha restricbes a utilizacédo de informacgdes privilegiadas e manipu
de precos, o mercado brasileiro de capitais pode nédo ser tdo bem regulamentado e fissalzadmercado de capitais dos
Estados Unidos ou de outras jurisdi¢cBes. Além disso, as regras e politicas contra manipula¢des em interesse pr@sio e r
a preservagao dos interesses dos acionistas podem ser menos bem definidas e menos apliaaiia® mud nos Estados
Unidos, dando margem a potenciais desvantagens para os detentores de acdes e ADSs da AmBev. As informagdes cory
a serem apresentadas podem ser menos completas ou informativas do que aquelas que seriam esperadas dhiama c
aberta nos Estados Unidos

Alguns direitos ndo estao disponiveis para detentores nortenericanos de acbes e ADSs da AmBev

Devido a vérias leis e regulamentacdes brasileiras e-aoweicanas, os detentores neateericanos de acbes e
ADSs da AmBevpodem nao dispor de todos os direitos cabiveis aos detentores brasileiros de acdes da AmBev
exemplo, os detentores ncdeericanos de agbes da AmBev podem néo ser capazes de exercer quaisquer direitc
preferéncia na subscricdo ou na aquisicativgls as suas agdes, a menos que exista uma declaracéo de registro valida
relacéo a tais direitos, de acordo com as disposicfes da Lei de Mercado de Gauitaiigs AQt ou que uma isencgéo da
exigéncia desse registro esteja disponivel

Detentores de AgBes Preferenciais tém direitos de voto limitados

Das duas classes de a¢Bes em circulagdo da AmBev, somente as a¢bBes ordinarias tém plenos direitos d
Nossas acdes preferenciais adquirirdo direitos ilimitados de voto apenas em determioaastércias, como no caso da
AmBev deixar de pagar os dividendos previstos em seu estatuto social por trés exercicios sociais consect
Consequentemente, os detentores de nossas acfes preferenciais geralmente ndo serdo capazes de influenciar ¢
deci s»es societ8rias que exijam votos dos acionisdas,

Y

Direitos a Voto. o

Detentores de ADSs néo tém o direito de participar de assembleias de acionistas e poder&o votar apenas pot
meio do depositario

A Legislacdo Societaria Brasileira prevé que apenas os acionistas registrados como tal nos livros societari
AmBev podem participar das assembleias de acioniBtaias as a¢des subjacentes as ADSs estéo registradas em nome
depositam. Um detentor de ADSs tem o direito de dar instrucdes ao depositario de como votar as acfes ordin
representadas por suas ADSs, em conformidade com os procedimentos dispostos no contrato de depésito, mas um «
de ADSs ndo tera o direito de votdiretamente as acdes ordinarias subjacentes nas assembleias de acionistas, nel
nomear um procurador para assim proceder.

Futuras emissdes de acbes poderdo diluir a participacdo dos atuais acionistas ou detentores de ADSSs,
podendo afetar de modo relevate o preco de mercado de nossas a¢des ou ADSs.
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Poderemos no futuro decidir oferecer agdes adicionais para captacdo de recursos ou outros fins. Qualquer tal
adicional poderia reduzir a participacéo proporcional e direitos de voto dos detentoossaieactes e ADSs, bem como
nossos lucros por acdo ou ADS e o valor patrimonial liquido por acdo ou ADS, podendo quaisquer ofertas por pal
Companhia ou de nossos principais acionistas causar efeito prejudicial sobre o preco de mercado de a@ss&sSH;6e

Na qualidade de fiemi ssora privada estrangeirao no
série de normas ao amparo da Lei de Mercado de Capitais dos EUA, podendo arquivar menos informacgdes junto a
SEC.

Na qualidade vdhel afi emit s argae i p mio , nossa Companhia es:s
de Mercado de Capitais dos EUA de 1934 e altera-»es
divulgacao e exigéncias procedimentais para solicitacOgsodeiracdo nos termos da Secao 14 do Exchange Act. Alén
disso, nossos diretores, conselheiros e principais acionistas estdo isentos das disposicBes que tratam de prest
informa-»es e recupwiageodde Sku&po d ehaklpmsEdxCompanhig edo Astat
obrigada a arquivar relatérios e demonstracdes contabeis periddicos junto a SEC com a mesma periodicidade e pre
que as empresas nodeericanas cujos valores mobiliarios encontsgnregistrados ao amparo do ExchaAgé Por
conseguinte, talvez haja menos informac8es disponiveis ao publico sobre a nossa Companhia do que ha sobre er
abertas nortamericanas.
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ITEM 4. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

A sede principal da AmBev esta localizada na Rua Dr. RenatalPd&=ssros, 1017, 4° andar, CEP 04880, Sao
Paulo, SP, Brasil, tel.: (5511) 212215, email: ir@ambev.com.br.

A. Histérico e Desenvolvimento da Companhia
Visdo Geral

A Companhia de Bebidas das América&mBev é a sucessora da Companhia Cervefariaa h ma ( iBr a h
Companhia Antarctica Paulista Ind%Wstria Brasileira de
do Brasil. A Antarctica foi fundada em 1885 e a Brahma em 1888, como Villiger & Cia. A marca Brahma faidagst
6 de setembro de 1888 e, em 1904, a Villiger & Cia. mudou sua denominacdo para Companhia Cervejaria Brahn
AmBev f oi constitu2zda como Aditus Participa-»es S.A.
andnima brasileira, deapital aberto, constituida segundo as leis da Republica Federativa do Brasil.

Em 1994, a Brahma deu inicio a sua expanséo internacional na Ameérica Latina, iniciando opera¢des no seg!
de cerveja na Argentina, Paraguai e Venezuela.

Em 1997, a Brahmadquiriu os direitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os refrigerantes da Pepsi
nordeste do Brasil e em 1999, obteve os direitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os refrigerantes da Pej
todo o Brasil. Em outubro de 2000AanBev celebrou um novo contrato de franquia com a PepsiQaal rescindiu o
contrato de franquia anteriormente celebrado com a Brahma e nos concedeu direitos exclusivos de distribuid
engarrafadora para os refrigerantes da Pepsi no Brasil. Enpjaee002, expandimos nossa parceria com a PepsiCo par
incluir a fabricacdo, venda e distribuicdo@atorade Nosso contrato de franquia com a PepsiCo no Brasil vence em 201
com renovagdes automaticas por prazos adicionais de dez anos. Adicionahmesés, subsidiarias tem contratos de
franquia com a Pepsi na Argentina, Bolivia, Uruguai, Peru e Republica Dominicana.

Em janeiro de 2003, a AmBev concluiu ugambinacéo de negécios, realizaa duas etapas com a Quinsa, por
meio da qual a AmBev adqguiriuma participacdo econdmica inicial de 40,5% e o controle conjunto da Quinsa com
Beverages Associates (BAC) Corp. (ABACO) , a acioni st
lideranca nos mercados de cerveja da Argentina, BpfPdaeaguai e Uruguai, ao mesmo tempo em que pactuava os term
para a AmBev adquirir o controle total da Quinsa junto & BAC no futuro. Em abril de 2006, a AmBev adquiriu acde:
Quinsa de titularidade da BAC aumentando sua participacao para aproximad@i®éndo capital social total e deu inicio
a consolidacao plena da Quinsa quando do fechamento da operacéo em agosto de 2006.

Em 2003 e no primeiro trimestre de 2004, a AmBev expandiu sua presenc¢a no norte da América Latina Nort
meio de uma série daquisicdes estabelecendo uma base de apoio em varios mercados de bebidas, tais como An
Central, Peru, Equador e Republica Dominicana.

Em agosto de 2004, a AmBev e@npanhia época denominada Interbrew, uma cervejaria belga, concluiram um
combinaéo de negéciogue envolveu a incorporacado de uma controladora indireta da Labatt, uma das cervejarias lid
do Canad4, na AmBev. Ao mesmo tempo, 0s acionistas controladores da AmBev concluiram a conferéncia de to
acbes de uma controladora indirgtee detinha participacéo representativa de controle na AmBev para a Interbrew em tre
de acdes recémmitidas da Interbrew. Apds essa operacao, a Interbrew alterou sua denominacéo social para InBev (e,
2008, para AB InBev) e tornotse a acionistanajoritaria da AmBev por meio de subsidiarias e controladoras.

A Alianga BrahmaAntarcticad Criacdo da AmBev e Aprovacao pelo CADE
Criacdo da AmBev

A Brahma era uma companhia controlada pelos Senhores Jorge Paulo Lemann, Marcel Herrmann Telles e (
Al berto da Veiga Sicupira por meio de algumas compan
uma participacdo votante de 55,1% na Brahma antes da operacao Bwatanctica. As acbes remanescentes da Brahma
eram negociadas publicament

A Antarctica era controlada pela FAHZ, que detinha 88,1% da participacdo votante na Antarctica antes ¢
operacdo Brahmantarctica acontecer. As a¢des remanescentes da Antarctica eram negociadas publicamente.

A criacdo da AmBev consistiu em uma afja da Brahma e da Antarctica e foi realizada no decorrer de 1999
2000. Como resultado da alian¢a, a AmBev torsetitular de 55,1% das a¢Bes votantes da Brahma e de 88,1% das ac:
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votantes da Antarctica, enquanto o Grupo Braco e a FAHZ possuiaectresmente, 76% e 24% das acdes votantes da
AmBev. Subsequentemente, 0s acionistas minoritarios da Antarctica (setembro de 1999) e da Brahma (setembro de
trocaram suas acdes da Antarctica e da Brahma por acées da AmBev, fazendo com que ambashaasceenfornassem
subsidiarias integrais da AmBev.

Aprovacéo pelo CADE Criagdo da AmBev

A transferéncia do controle de Brahma e Antarctica para a AmBev por meio do aporte dos acionistas controlat
resultou em uma participacdo de mercado para aeMnB partir daquela data, superior a 70% do mercado brasileiro d
cervejas e 20% do mercado brasileiro de refrigerantes. Assim sendo, as autdmidsitfisasde defesa da concorréncia
analisaram a operacdo para determinar se teria um impacto negdtigoasconcorréncia nos mercados relevantes, ou se
afetaria negativamente os consumidores.

O Consel ho Administrativo da Defesa Econtmica (AC
principal autoridadérasileirade defesa da concorréac Em abril de 2000, o CADE aprovou o aporte dos acionistas
controladores sujaita certas restricbes, conforme descrito no termo de compromisso celebrado com a AmBev. O C/
ndo impos restricdes em relacdo aos refrigerantes ou outras bebidas prodlzidasgev.

Em 28 de julho de 2008, o CADE decidiu que todas as obrigagbes constantes desse termo de compromisso
consideradas cumpridas.

Aquisicao da Quinsa e Aprovacao pelas Autoridades de Defesa da Concorréncia Argentinas

Em janeiro de 2003, amBev realizou a aquisicdo de uma participagdo na Quinsa, controladora indireta
Cerveceria y Malteria Quilmes S.A.l.C.A. y G., a maior cervejaria argentina, e na Quilmes International (Bermuda)
(AQI Bo) , subsidi 8§ri a das dQbsididriaseoperadooaistda Quinsad Ao Quinsa dletinha &% a
participagdo econdmica na QIB. Essa operacdo envolveu uma aquisi¢ao inicial de 37,5% do capital total da Quinsa €
das ac¢bes da QIB, resultando em uma participacdo total de 40,5% d@ggiticecondmica da Quinsa. Durante 2003, a
AmBev adquiriu acdes da Classe B adicionais da Quinsa no mercado aberto, aumentando a participacdo econémica
Companhia na Quinsa para 49,7% em 31 de dezembro de 2003. Em 2004 e 2005, a Quinsa reale®uealgmpras de
acoes, de acordo com o seu programa de recompra de ac¢des, aumentando a participagdo econdmica total da Comp
Quinsa para 59,2% em 31 de dezembro de 2005.

A aquisicdo da participacdo da AmBev na Quinsa foi aprovada com algurngdesspelaComision Nacional de
Defensa de la Competendiai CNDCo0 ) , autoridade de defesa da concorr
marcas e ativos industriais. A venda das marcas e da fabrica foi concluida em dezembro de 2086ei fanéiro de
2007, a maltaria Llavallol foi arrendada a Tai Pai Malting por um periodo de 10 anos. A CNDC aprovou formalmen
cumprimento das condi¢Bes acima dispostas em dezembro de 2006.

Em abril de 2006, a AmBev concordou em adquirir as acdesnesoentes da BAC na Quinsa. Com a concluséo
da operacgdo, que ocorreu em 8 de agosto de 2006, a participagdo acionaria da AmBev na Quinsa aumento
aproximadamente 91% de seu capital social total.

Em 28 de dezembro de 2007, a AmBev lancou ofertanténiia para comprar as agdes em circulagdo que nao erar
detidas pela AmBev ou suas subsidiarias e em 12 de fevereiro de 2008, quando a oferta voluntaria de compra exp
direito de voto da AmBev na Quinsa aumentou para 99,56% e sua participacido eaandmnentou para 99,26%. Durante
0 ano de 2008, a AmBev, por intermédio de sua subsidiaria Dunvegan S.A., continuou a comprar acdes Classe A e Cl
dos acionistas minoritarios da Quinsa aumentando sua participagdo com direito de voto na Quinsaxpaealamente
99,83% e sua participacdo econdmica para aproximadamente 99,81%.

Expanséo na América Latina Norte

Ao final de 2002, a AmBev ampliou sua presenca na América Latina por meio de uma série de operacdes no
da regiéo.

Em outubro de 2002,AmBev e The Central America Bottling Cor
PepsiCo na América Central, concordaram em estabelecerjaimiaventure 50/50 i AmBevCentroamérica para
colaborar, dentre outras coisas, na fabricacdo, importaciihulifio, comercializacdo e venda dos produtos da AmBev,
especialmente cerveja, na Guatemala e em outros paises da América Central.

Em outubro de 2003, a Companhia concordou em comprar, por meio de sua subsidiaria AmBev Peru, alguns
de producdo distribuicdo da Embotelladora Rivera, inclusive duas fabricas engarrafadoras de refrigerantes. Entre o0s &
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adquiridos estavam a franquia dos produtos Pepsi em Lima e no norte do Peru. Em outubro de 2009, a Companhia pc
de sua subsidiaria Monthi®S.A., aumentou sua participacao na AmBev Peru de 85,62% para 100%.

Em dezembro de 2003, a Companhia adquiriu 80% da participacdo econbmica da Cerveceria Surameric
alterou sua raz«o soci al para Compaf? a Em@2007vadquiemosos 208tB e
remanescentes.

Em fevereiro de 2004, a AmBev adquiriu 66% da participagdo na Embotelladora Dominicana, C. por
(atualmente AmBev Dominicana), engarrafadora da Pepsi na Republica Dominicana. A AmBev iniciou negdcios
segmernt de cerveja em 2005 apds a construgcdo de uma cervejaria. Em agosto de 2009, a Companhia, por meio
subsidiaria Monthiers S.A., aumentou sua participagdo na AmBev Dominicana para 100%.

Em marco de 2009, Quinsa adquiriu da SAB Miller plc, 100% ddtategpcial de Bebidas y Aguas Gaseosas
Occidente S.R.L., tornaneke a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolivia.

Operacgdes InBeaxAmBev

As fnHopera-AmB8esvodnBewsi stiram em duas opera-»es n
operagdo,oGupo Braco trocou suas a-»es na AmBev por a-»e
operacdo, a AmBev emitiu acdes para a Interbrew em troca de uma participacdo de 100% da Interbrew na Labatt.

Troca de A¢des entre o Grupo Braco e asmHes Fundadoras da Interbrew

Em mar-o0o de 2004, v8rias entidades <controladas p
Confer°ncia e Subscri-«o00d) com a I nterbrew e v8rias
Interbrew para trocar sua participacao controladora na AmBev por a¢des com direito a voemécks, representando
24, 7% das a¢bes com direito a voto da Interbrew.

Apébs o fechamento dessa operagdo em agosto de 2004, (i) o Grupo Braco recebeu amexiteadid% do
capital com direito a voto da Stichting, que, em consequéncia, passou a deter aproximadamente 56% das a¢des ordin
Interbrew, e (ii) a Interbrew recebeu uma participacdo votante de aproximadamente 53% e uma participagdo econém
22% na AmBev. Essa participacdo no capital votante estava sujeita ao Acordo de Acionistéstegmé da AmBev,
conforme alterado em relagéo as operacdes HBeBev. Além disso, a Interbrew foi renomeada InBev.

Aquisicéo da Labatt

De acordocomoProtocl o de I ncorpora- «o, a Labatt Brewing C:¢
AmBev por meio de uma incorporagdo nos termos da lei brasileira. A Mergeco detinha 99,9% do capital social da L
Hol ding ApS (fALabatt A pda de) acorda com ascledssrda Rimaimarca, e @ abatt tApSt datihha
totalidade do capital social da Labatt. Apés a conclusdo da incorporagdo, a AmBev detinha 99,9% do capital soci
Labatt ApS, e indiretamente, da Labatt. Em razdo da aquisi¢cdo da LabaiBesv emitiu aces ordindrias e preferenciais
para a Interbrew.

Com a concluséo desta operagdo em agosto de 2004, (i) a Labattsermma subsidiaria integral da AmBev, e
(ii) a Interbrew aumentou sua participacdo na AmBev para aproximadamente 68%beaordinarias e 34% das acdes
preferenciais.

Estrutura acionaria da InBev e da AmBev apds a conclusao das operagoes infBeidev
InBev

Com a concluséo das operacdes InBevBev, 56% das acdes votantes da InBev passaram a ser controladas p
Stichting, 1% passou ao controle das Fundacdes InBev, 17% passaram a ser controladas diretamente pelas entic
pessoas fisicas relacionadas as Familias Fundadoras da Interbrew e os 26% remanescentes constituiram as a
mercado.

O Grupo Braco passou a det44% das participacfes votantes da Stichting, ao passo que 0s 56% remanesce
passaram ao controle das Familias Fundadoras da Interbrew. Além disso, o Grupo Braco e as entidades represent
participacbes das Familias Fundadoras da Interbreweetetrm um acor do de acioni stas
gue prevé, dentre outras coisas, a influéncia conjunta e igualitaria sobre o exercicio dos direitos de voto da Stichti
InBev.
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AmBev

Com a conclusdo das operacbes InBewvBev, a InBev pasou a controlar aproximadamente 68% das acdes
votantes da AmBev, a FAHZ passou a deter aproximadamente 16% dessas acdes e 0 remanescente passou a ser de
mercado.

Oferta Publica Obrigatéria

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileiragkigido que a entdo denominada InBev realizasse, apds :
conclusdo das operacdes InBewBe v , uma oferta p¥%blica obrigat- -ria
ordinarias remanescentes em circulacdo da AmBev. A OPO foi concluida em marco dea266fioedenominada InBev
aumentou sua participacdo na AmBev para uma participacdo votante de aproximadamente 81% e uma partici
econdmica de 56%. A FAHZ nao ofertou suas a¢des da AmBev durante a Oferta Publica Obrigatoria.

Aquisicdo da Lakeport

Em 1 de fevereiro de 2007, a AmBev anunciou que sua subsidiaria Labatt havia celebrado um Contrato cc
Lakeport Brewi ng | nAoperacadeiconcuidd €m 28 deenarga de 80P7, quando os detentores d
guotas ofertaram suas quotas e todasamdicdes da oferta foram cumpridas. Subsequentemente a aquisicdo compuls
das quotas nao ofertadas, a Lakeport se tornou uma subsidiaria integral da Labatt e esta atualmente plenamente in
aos negocios da Labatt. O Orgdo de Defesa da Concdarréoncluiu em janeiro de 2009 que as evidéncias eram
insuficientes para se determinar que a operacdo teria probabilidade de diminuir ou impedir a concorréncia de f
significativa.

Aquisi¢éo da Cintra

Em 17 de abril de 2007, a AmBev fechou a aquisi¢éol00% da Goldensarid Comércio e Servicos Lda.
(AGol densando) , controladora das Cervejarias Cintra
no Sudeste do Brasil. A AmBev subsequentemente adquiriu 100% do capital sociaindesDbObras e Investimentos,
S.A. que detinha as marcas da Cintra. Em 21 de maio de 2008, a AmBev vendeu a Schincariol Participact
Representa-»es S. A. (ASchincariol 0) as marcas e atiwv
raz«o soci al da Cintra foli mudada para Londrina Bebic
CADE emitiu sua aprovagdo a aquisi¢do da Cintra sem restricBes e, em 28 de abril de 2009, para simplificar a est
societaria da Afdev, nossa subsidiaria Goldensand foi incorporada pela Ambev. Ndo houve mudangas no capital soci
AmBev.

Aquisicdo da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L.

Em mar-o0o de 2009, a subsidi8ria Quil mes SABnMiler plt r i
100% do capital social da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L., a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolivia
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B.

Visédo Geral dos Negdcios

Descricao da Companhia

A AmBev é a maior cervejaria da América Latina em termos de vollemeendas e a quarta maior fabricante de

cerveja do mundo, de acordo com estimativas da Companhia. A AmBev fabrica, distribui e comercializa cen
refrigerantes e outros produtos ndo alcodlicos e ndo carbonatados em 14 paises das Américas. A Ceanpwaibia é

engarrafadora da PepsiCo fora dos Estados Unidos.

A AmBev conduz suas operacdes por meio de trés unidades de negécio:

Ameérica Latina Norte, que inclui(i) nossas operac¢des no Brasil, onde operamos duas divisdes: (i) venda

cerveja (asG@Gdrovyejea (Bri) venda de refrigerantes e
(i) nossas opera-»es na Am®rica Latina Hi-ep®n, ca

compreendem a Republica Dominicana, Equador, Guatemala (que tandstetatil Salvador e Nicaragua),
Peru e Venezuela.

América Latina Sul, que inclui nossas opera¢fes da Quinsa na Argentina, Bolivia, Paraguai, Uruguai e
Chile.

Canada, representada pelas operacdes da Labatt, que inclui vendas internas no Canada .

O maya a seguir ilustra as principais localiza¢cdes onde as unidades de negdcio da Companhia operam:

N \;} \\§\.\}§.
R

3 RN g
SR "\\\\ ,v
RA R A
/T\;*{\\ S

W

Latin America North
Latin America South
Canada
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A tabela a seguir apresenta a composicao da receita liquida da Companhia por divisdo de negdcio:

Receita Liquida (em milhdes de R$)
Exercicio encerracb em 31 de dezembro de

2009 2008 2007

Ameérica Latina Norte 15.414,2 66,5% 13.671,9 66,00 13.075,4£ 66,8
] 1| P 14.632,1 63,1% 13.058,7 63,000 12.394,¢ 63,
CervejaBrasil............ccoov v, 12.064,7 52,0% 10.759,5 51,% 10.283,¢ 52,50
RefrigeNaNC..........cccvvieeeiiiiiieeeiieee e 2.567,4 11,1% 2.299,2 11,1% 2.110,¢ 10,8%

[ [ 782,1 3,4% 613,2 3,0 680,6 3,5%
América Latina Sul 3.826,5 16,5% 3.300,4 15,9 26734 13,66
(0F21 =T - N 3.953,3 17,0% 3.740,9 18,1% 3.830,7 19,6%
AmBev Consolidado.............cceeevvvvvvvivvieeneeennnnn, 23.194,0 100,0% 20.713,2 100, 19.579,5 100,00

Fonte AmBev

A tabela a seguir apresenta a composicao do volume de vendas da AmBev por divisdo de negdcio:

Volume de Vendas (000 hl)
Exercicioencerrado em 31 de dezembro de

2009 2008 2007
América Latina Norte 109.796,1 71,0% 101.518,( 69,1% 100.885,4 70,8%
Brasil ..o 103.397,8 66,8% 95.093,¢ 64, 94.607,6 66,26
Cerveja Brasil............ 76.277,6 49,3% 69.960,¢ 47,686 70.1245 49,1%
RefrigeNanc............. 27.120,3 17,5% 25.132,¢ 17,1% 24.483,1 17,1%
HILA -€X.oonevoeioeireeieieeeens 6.398,2 4,1% 6.424,1 4,8% 6.278,2 4,5%
América Latina Sul @ 33.318,7 21,5% 33.697,¢ 22,9% 30.524,2 21,%%
Canada ....c.oeveeerienneieieeinns 11.607,5 7,5% 11.747( 8,0% 11.506,6 8,0%
AmBev Consolidado®.......... 154.722,3 100,0% 146.962,¢ 100,0% 142.916,¢ 100%
D Até 31 de julho de 2006, os volumes da Quinsa eram apresentados em relagéipacdareconémica da AmBev
na Quinsa. A partir de 1° de agosto de 2006, a Quinsa passou a ser integralmente consolidada.
2) Discrepancia nas somas dos valores ¢®vao arredondamento.

Fonte AmBev
Estratégia de Negocio

A Companhia objetiva criar val para seus acionistas. Os principais componentes de nossa estratégia sao:

i Nossa gente e cultura;

T Crescimento de receitas;

i Construcdo de marcas fortes;

1 Exceléncia na execucédo de vendas e distribuicéo;
1 Permanente eficiéncia de custos; e

1 Disciplina firanceira.

Nossa Gente e Cultura

A AmBev acredita que empregados altamente qualificados, motivados e comprometidos constituem fator esse
para o sucesso da Companhia a longo prazo. A AmBev administra cuidadosamente o processo de contratacadce trein
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com o objetivo de adicionar e manter excelentes profissionais. Além disso, a Companhia acredita que criou, por me
programa de remuneracdo, baseado tanto no pagamento de bodnus variavel, quanto na participacdo acionaria, inc
financeiros param|l hor desempenho e resultados. Vi de | RWMamtagdd s
Pl ano de Compra de A-»es0 e fiMe mbi Remuneragdd CRlanosde Panticipacad i
nos Lucroso.

Outro elemento importante da auth da Companhia sdo as habilidades gerenciais distintas, caracterizadas por
trabal hadores empenhados (fihardworking ethoso); (ii)
executivos da AmBev atuem como donos, ndo apenas comoistdadiores; (iv) lideranca através do exemplo pessoal; e
(v) apreco por experiéncias de campo.

Crescimento de Receitas

A Companhia busca constantemente o crescimento sustentavel de sua receita liquida, principalmente por m
quatro iniciativas distitas:

i Gestéo do portfélio: a AmBev busca constantemente 0 aumento da venda de produtos premium, com p
mais elevados e mais rentaveis no seu mix de vendas;

i Aumento da participacdo nos gastos do consumidor: buscamos maximizar a participacdo nadogastc
consumidor com nossos produtos;

i Lideranca: a Companhia esta comprometida em manter e fortalecer sua posi¢céo de lideranga nos mer

onde atua, bem como avaliar oportunidades para estabelecer presen¢ca em novos mercados nas Americe
nao opera atlmente; e

i Aumento do consumo per capita: com base em pesquisas de uso restrito com enfoque no comportametr
consumidor e ocasifes de consumo, a AmBev visa aumentar o consumo per capita nos mercados onde o

Construcéo de Marcas Fortes

Acreditamosgue a construgéo de marcas fortes que liguem e criem vinculos duradouros com nossos consumide
a Unica forma de podermos garantir a sustentabilidade do nosso negdcio no futuro. Nossos consumidores séo a razao
0 que fazemos e precisamos entelodémais profundamente, ficar proximos a eles elbigdas nossas marcas a fim de
construir vinculos duradouros. Trazemos em nosso portfélio de produtos tradicdo e modernidade, em uma estratégi:
para criar valor e inserir nossas marcas na vidaggos consumidores.

Exceléncia na Execucéo de Vendas e Distribuicdo

A distribuicdo de nossas marcas de cerveja a cerca de um milhdo de pontos de venda é uma caracteristica co
de nosso negocio. Por diversos anos, um de nossos focos foi aumesiidogdio direta nas grandes cidades e, a0 mesmc
tempo, fortalecer nosso sistema de distribui¢éo terceirizada. No Brasil, por exemplo, em vez de operarmos paralelame
trés sistemas monomarca herdados (cada um deles dedicado a uma de nossasnogaias $kiol, Brahma e Antarctica),
temos seguido em direcdo a uma rede de distribuidoras de marcas multiplas comprometidas com o manuseio de
marcas.

Além disso, buscamos constantemente aperfeicoar a execugdo em nossos pontos de venda poredid@sde
novas e criativas. Uma de nossas principais iniciativas de marketing foi a introdug&o, no mercado brasileiro, de n
refrigeradores de cerveja feitos sob encomenda, projetados e preparados para resfriar a cerveja na temperatura idee
consimo em bares e restaurantes. Esses refrigeradores também funcionam como ferramentas de marketing eficazes
sdo decorados com imagens relacionadas a nossas marcas principais.

Permanente Eficiéncia de Custos

O controle dos custos e despesas é wmsgdoridades de nossos empregados. Cada departamento devera obse
seu respectivo orgcamento anual de custos fixos e variaveis.

Como medida para evitar despesas desnecessérias, elaboramos um sistema de controle gerencial inspirg
procedimentos dercamento base zero. Esse sistema exige que cada gerente elabore o orcamento anual de seu res
departamento a partir do zero.

Disciplina Financeira
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Adotamos uma politica de nao reter caixa desnecessario. Através de uma combinacdo de jurosapihte 0 ¢
préprio, dividendos e recompras de ac¢fes, devolvemos aos nossos acionistas o fluxo de caixa gerado pelas
operacdes, apds alocarmos recursos para hossas necessidades operacionais e planos de investimento.

Sazonalidade

As vendas de bebidas emssos mercados sdo sazonais. Em geral, as vendas sdo maiores durante o ver&o
principais feriados. Portanto, no hemisfério sul (América Latina Norte e América Latina Sul), o volume de vendas em
€ maior no quarto trimestre, devido ao verdo apéeio e as festividades de final de ano. No Canada, o volume de vendas
maior no segundo e terceiro trimestres, devido a temporada de verdo naquela regido. Isso é demonstrado pela tabela
gue define nosso volume de vendas por trimestre e poraiyéséegocio:

Volumes Trimestrais em 2009
(Percentual dos volumes anuais)

1°Trimestre 2° Trimestre 3°Trimestre 4°Trimestre 2009
Ameérica Latina Norte 23,6% 21,9% 23,5% 31,0% 100%
Brasil....coouiiiiiiee e 23,6% 21,8% 23,5% 31,1% 100%
Cerveja Brasil..........coooecciiiiiiiieeen e, 23,4% 21,8% 23,6% 31,1% 100%
RefrigeNanC......cvvvveiieeieee, 24,0% 21,8% 23,2% 31,0% 100%
HILA “BX vt e e e e e 23,2% 24,1% 23,3% 29,4% 100%
Ameérica Latina Sul 27, 7% 19,9% 21,6% 30,8% 100%
(OF: T g F=To I- T 18,7% 29,0% 28, 7% 23,5% 100%
AmBev Consolidado...........oevveviiiiiieiiieee e 24,1% 22,0% 23,5% 30,4% 100%

Descricdo dos Mercados em que a Companhia Atua

América Latina Norte

Brasil

O mercado de Cervejas no Brasil

Em 2009, o Brasil foi 0 quarto maior mercado de cervejas do mundo em termos de volume, atbgjimidbdes
de hectolitros, segundo nossas estimativas. A cerveja é predominantemente vendida em bares para consul
estabelecimento, em garrafas de vidro retorndveis de 600ml., padronizadas. A segunda mais importante apresenta
embalagem é a lateedaluminio ndo retornavel de 350ml, predominantemente vendida em supermercados para cons

fora do estabelecimento.

Em dezembro de 2009, segundo nossas estimativas, detinhamos uma participacdo de mercado de 69,6% nc
em termos de volume de vendas ckrveja, principalmente por meio de nossas trés marcas principais: Skol, Brahm:
Antarctica. Nossos concorrentes mais proximos séo: o Grupo Schincariol, com uma participacao de méic8eiq de
Cervejaria Petropolis S.A. com uma participacdo de rderae 9,5%; e a Heineken, que recentemente adquiriu a:
opera-»es da Fomento Econ- mico Mexicano S. A. (AFEMSAC

estimativas.

A distribuicdo representa uma importante caracteristica desse mercado,cpoial varejista € fragmentado em
quase um milhdo de pontos de venda. Nossa distribuicdo é estruturada de duas formas separadas. Uma delas é noss
distribuidoras terceirizadas exclusivas, envolvendo aproximadamente 175 operadoras. A outrgpipisssistema de
distribuicdo direta, envolvendo mais de 59 centros de distribuicdo espalhados por vérias regides do Brasil. Est
concentrados na distribuicdo direta em grandes regides urbanas e, ao mesmo tempo, no fortalecimento de nosso sis
d stribui-«o0o terceirizadastVad®gi®oi deoN&gralodo Neg-c

O mercado de RefrigeNanc no Brasil

O mercado de refrigerantes e bebidas ndo carbonatadas no Brasil abrange varios segmentos, inclusi
refrigerantes (,fisoténizas)e cha §elpdoa O segmema de refrigerantes € o mais importante para 1
representando mais de 90% dos lucros de nossa unidade RefrigeNanc. Ademais, também vendemos isotdnicos e cha
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Os principais sabores de refrigerante no Brasil Bamla (cerca de 53% do mercado), (ii) guarana, (iii) laranja e
(iv) limdo. A maioria dos refrigerantes carbonatados no Brasil é vendida em supermercados em garrafas PET
retornaveis de 2 litros, para o consumo doméstico. A lata de aluminio naowveltalm&850ml, especificamente em nosso
portfélio, também representa uma importante apresentacdo em embalagem (14% do nosso volume), sendo principa
vendida em supermercados e bares e restaurantes.

Nosso concorrente principal nesse mercado é The -Colea Company, que opera no Brasil através de
aproximadamente 16 engarrafadoras. Em dezembro de 2009, de acordo com nossas estimativas, a familia de marca:s
CocaCola Company detinha uma participagdo de 57,7% no mercado brasileiro de refrigerapstoemds detinhamos
uma participacdo de mercado de 17,9%. Além de The Coca Cola Company, enfrentamos concorréncia de pec
produtores regionais, que fabricam o que usual mente d
em questaoelpreco, geralmente sendo vendidas a um preco inferior aos nossos produtos.

Nossas marcas principais de refrigerantes carbonatadosGaarana Antarctica | 2 der no s eg me
colao, e a Pepsi Col a, vendi egarrafaménto da PepsiGo. Além disso,ananiesnos\er@
nosso portfélio as marcas Gatorade, no mercado de isoténicos, H20H!, no mercado de agua com sabor e o Lipton Ic
no mercado de cha gelado, também vendidas sob licenca da PepsiCo.

Os produtos de nossegmento RefrigeNanc sdo vendidos através do mesmo sistema de distribuicdo utilizado |
a cerveja.

Hila-ex
América Central (incluindo Guatemala, El Salvador e Nicaragua)

O Mercado de Cerveja na América Central

Em El Salvador, a principal embalagenmaégarrafa de vidro retornavel de 12 ong¢as (340ml). Nosso principa
concorrente em El Salvador € o lider de mercado, uma subsidiaria local da SAB Miller.

Na Guatemala, as principais embalagens sdo a garrafa de vidro retorndvel de 12 oncas e a deodsditro.
concorrente principal na Guatemala € a Cerveceria Centro Americana, lider de mercado. A Cerveceria Centro Ameri
uma empresa privada controlada por investidores locais.

Na Nicaragua, a principal embalagem é a garrafa de vidro retornavelitde Nbsso principal concorrente na
Nicaragua é o lider de mercado, que € uma joint venture entre a Cerveceria Centro Americana da Guatemala e um gt
investidores da Costa Rica, denominado Florida Ice & FarmCo.

Em todos os trés mercados, a cervejre&dominantemente vendida em garrafas retornaveis em pequenas Ioj
varejistas, e vendemos nossas marcas Brahva, Brahva Beats e Extra, que sao distribuidas por meio do siste
distribuicdo CabCorp, juntamente com o portfélio de refrigerantes da CabDerpcordo com nossas estimativas, o
volume de vendas anuais do mercado de cervejas foi de 2,9 milhées de hectolitros em 2009.

Republica Dominicana

O Mercado de Cervejas na Republica Dominicana

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuasrdadm dominicano de cervejas foi de 3,5 milhdes de
hectolitros em 2009. A principal embalagem naquele pais é a garrafa de vidro retornavel de 650 mililit
predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Atualmente, a lider de mercado éedaCdn@onal
Dominicana, de propriedade de investidores locais e que concorre com nossas marcas Brahma, Brahma Light, Brahr
Stella Artois, Budweiser e Bud Light.

Vendemos cerveja na Republica Dominicana por meio do mesmo sistema de distriblizgdio ud segmento de
refrigerantes.

O Mercado de Refrigerantes na Republica Dominicana

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado dominicano de refrigerantes foi de 3,3 n
de hectolitros em 2009. A principal embalagem é aafmme vidro de meio litro retornavel, predominantemente vendida
em pequenas lojas varejistas. Dividimos a lideranca com The @daaCompany, representada pela sua engarrafadore
local, e o terceircompetidoré Ajegroup, com uma estratégia de precosdsaix
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Nossas marcas principais sdo Red Rock, Pepsi Cola, Seven UP e, desde o inicio dd2@B09todas
comercializadas sob licenca exclusiva de engarrafamento da PepsiCo). Nosso sistema de distribuicdo na Ref
Dominicana abrange operacdes de disiciéio direta e distribuidoras terceirizadas.

Equador

O Mercado de Cervejas no Equador

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado equatoriano de cervejas foi de 2,9 milt
hectolitros em 2009. A principal embalagem naquele @asgarrafa de vidro retornavel de 578ml, predominantemente
vendida nas pequenas lojas varejistas. O princimapetidordaquele mercado é a SAB Miller.

Nossas principais marcas no Equador sdo Brahma e Zenda, e nossa rede de distribuicdo abrangedeperac
distribuicao direta em Guayaquil e distribuidoras terceirizadas em todo o pais.

Peru

O Mercado de Cervejas no Peru

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado peruano de cervejas foi de 12,8 milh
hectolitros em 2009. A prcipal embalagem naquele pais é a garrafa de vidro retornavel de 630ml, predominanteme
vendida em pequenas lojas varejistas. O lider de mercado é a SAB Miller, e também enfrentamos concorréncia do
local Ajegroup.

Nossas principais marcas no Pesdo Brahma e Zenda, e nossa rede de distribuicdo utilizada no segmento
cerveja é também utilizadnas vendas de refrigerantes e abrange operacdes de distribuicdo direta e distribuid
terceirizadas.

O Mercado de Refrigerantes no Peru

A principal enbalagem no pais € a garrafa PET néo retornavel de 3 litros e a garrafa PET néo retornavel de
litro, predominantemente vendidas em pequenas lojas varejistas. O pripleipad desse mercado € The Coca Cola
Company, representado pela sua rede locardmrrafadoras. Além disso, enfrentamos concorréncia da Ajegroup e
outras marcas regionais, que concorrem principalmente no preco, sendo geralmente vendidas a um preco significative
inferior & média do mercado.

As marcas principais que vendemos Peru sdo: Pep$iola, Seven Up, Concordia, e Triple Kola, todas elas
vendidas sob licenca exclusiva de engarrafamento da PepsiCo.

O sistema de distribuicdo no Peru abrange operacdes de distribuicdo direta e distribuidoras terceirizadas.
Venezuela

O Mercado de Cervejas na Venezuela

Segundo nossas estimativas o volume de vendas anuais do mercado venezuelano de cervejas foi de 23,1 mill
hectolitros em 2009. A principal apresentacdo em embalagem naquele pais € a garrafa de vidro retornavel de
predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Concorremos na Venezuela com a Cerveceria Polar, |
mercado e a Cerveceria Regional, o segundo rpkiger.

Nossas marcas principais na Venezuela sdo a Brahma Light, Brahma Chopp, Exteadiifht € nosso sistema
de distribuicdo abrange operacdes de distribuicdo direta e distribuidoras terceirizadas.

América Latina Sul i Quinsa

Argentina
A Argentina é uma das nossas mais importantes regifes, ficando atrds apenas do Brasil em teimo®,de

sendo o terceiro maior mercado em termos de resultado operacional (excluindo depreciagdo e amortizagao), atras ap
Brasil e do Canada.
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Estamos presentes em mais de 350.000 pontos de venda em toda a Argentina, tanto diretamente quarde por r
nossas distribuidoras terceirizadas exclusivas.

O Mercado de Cervejas na Argentina

Segundo nossas estimativas o volume de vendas anuais do mercado argentino de cervejas foi de 17,2 milh
hectolitros em 2009. Com uma populacdo de aproximadardé@ntmilndes, a Argentina é o maior e mais importante
mercado de cerveja da Quinsa.

O consumo de cerveja na Argentina cresceu nos Ultimos anos alcangando a marca de 44,0 litros em
semelhante aos 44,6 litros registrados em 2008. Nos ultimos anosjeg gganhou participagdo em relagdo ao vinho
tornandese a bebida alcodlica nUmero um na Argentina desde 2000, segundo nossas estimativas.

Aproximadamente 27,5% do nosso volume de cerveja é distribuido diretamente e 72,5% é distribuido
distribuidorasterceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Argentina é a garrafa de vidro retornavel de 1
que responde aproximadamente por 92,1% de nossas vendas.

Segundo nossas estimativas, 0 consumo em bares e restaurantes representou aproxéniatj@eeshd volume
de cerveja em 2009, com vendas em supermercados representando aproximadamente 10,9% do volume de cer
Argentina. Os principais canais de consumo em volume sdo quiosques e pequenos armazens.

Nossas principais marcas na Argentina @idmes Cristal, Brahma e Andes. Somos os lideres em producgéo d
cerveja na Argentina com aproximadamente 74,4% de participagdo de mercado, segundo nossas estimativas.
principal concorrente na Argentina € a CCU com aproximadamente 21,9% de pgitiailgamercado em 2009, segundo
nossas estimativas.

O mercado de Refrigerantes na Argentina

Segundo nossas estimativas, em 2009 o volume de vendas anuais do mercado argentino de refrigerantes foi «
milhdes de hectolitros. O consumo per capita dimidigeiramente de 131 litros em 2008 para 129,1 em 2009, ao pass
que 2007 refletiu um consumo total de 133 litros. Aproximadamente 39,2% do nosso volume de refrigerantes é distril
diretamente e 60,8% é distribuido por distribuidoras terceirizadéssesas. 84,6% de nossas vendas séo feitas em garrafe
ndoretornaveis.

Somos os engarrafadores exclusivos da Pepsi na Argentina e nossa marca mais importante é a Pepsi. Ficam
de The Coca Cola Company com aproximadamente 22% de participacdmddansegundo nossas estimativas.

Bolivia

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado boliviano de cervejas foi de 3,3 milh¢
hectolitros em 2009. O mercado boliviano é fortemente influenciado por tendéncias macroecondmicasliticps
governamentais, regulatérias e fiscais. Em decorréncia desse fato, em 2009 houve uma contracdo no setor cervejei
alguns anos de crescimento em termos de volume.

Aproximadamente 2% do nosso volume de cerveja € distribuido diretame3%e & dstribuido por distribuidoras
terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Bolivia é a garrafa de vidro retornavel de 620ml, que res
aproximadamente por 78,7% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes na Bolivia sdo Pacefiafid&jHuari. Somos os lideres em producéo de cerveje
na Bolivia com aproximadamente 97% de participacao de mercado.

Em marco de 2009, a Quinsa adquiriu da SAB Miller plc, 100% do capital da Bebidas y Aguas Gaseosas Occic
S.R.L, tornandese a engarfadora exclusiva da Pepsi na Bolivia.

Chile

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado chileno de cervejas era de 5,97 milh
hectolitros em 2009.

A Quinsa adentrou originalmente o mercado chileno com a expectativa de gizepasticipando de um mercado
em ascensdo, mas esse crescimento ndo ocorreu conforme previsto, e de 1998 a 2002, o consumo per capita dimir
entanto, o consumo tem aumentado a cada ano desde 2002. Desde a entrada da cervejaria chilena CCU no r

34



argentino, nossa presenca no Chile passou a ter uma importancia estratégica considerando que ambas estdo compe
principal mercado uma da outra.

Nossas marcas mais importantes no Chile sdo Brahma, Becker e Baltica, sendo nossa participacadodidemerc
aproximadamente 14%, segundo nossas estimativas.

Paraguai

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado paraguaio de cervejas era de 2,4 mill
hectolitros em 2009.

O mercado de cerveja no Paraguai se distingue tradiciongdrdes mercados dos paises do cone sul em algun
aspectos. Primeiro, a cerveja ndo enfrenta concorréncia significativa do vinho como bebida alcodlica alternativa. Segu
cerveja nacional tem enfrentado forte concorréncia das cervejas importadagspgoedem por uma participacdo de
mercado bem mais elevada no Paraguai do que nos paises vizinhos. Terceiro, a sazonalidade de nossos produtos é n
razéo do clima mais quente durante todo o ano.

Aproximadamente 53% do nosso volume de cerveja € hiligdo diretamente e 47% é distribuido por
distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Paraguai é a garrafa de vidro retornavel
responde aproximadamente por 71% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes no ParaguaiBsdloma e Pilsen, sendo nossa participacdo de mercado d
aproximadamente 97,5%, segundo nossas estimativas, e, a partir de marco de 2009, também nos tornamos os distrik
exclusivos da marca Budweiser no Paraguai.

Uruguai

O mercado de Cervejas nougduai

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado uruguaio de cervejas era de 0,9 milf
hectolitros em 2009. A Quinsa conduz suas atividades de cervejas e refrigerantes a partir da cervejaria no Uruguai.

Desde 2003, quando dewich uma crise na economia uruguaia o volume do mercado de cerveja diminuiu 10
passando para 0,5 milhdes, a melhoria da economia resultou em aumento significativo nos volumes de mercado até 2(

Aproximadamente 26% do nosso volume de cerveja é distdbdiretamente e 74% é distribuido por
distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Uruguai é a garrafa de vidro retornavel, que res
aproximadamente por 89% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes no Uruguai s&erPi¢é Patricia, sendo nossa participagdo de mercado d
aproximadamente 97,5%.

O mercado de Refrigerantes Carbonatados no Uruguai

Segundo nossas estimativas, em 2009 o volume de vendas anuais do mercado uruguaio de refrige
carbonatados foi de 3,3 iimbes de hectolitros. O crescimento do mercado em 2009 pode ser atribuido a recuperaca
economia e também aos investimentos mais elevados na comercializagdo das marcas B. O consumo per capita alc
marca de 100,1 litros em 2009, segundo nossanasias.

Estamos presentes em mais de 32.000 pontos de venda em todo o Uruguai, incluindo 7.200 em Monte\
Aproximadamente 47% do nosso volume de refrigerantes carbonatados é distribuido diretamente e 53% é distribuic
distribuidoras terceirizadasxclusivas. 75% de nossas vendas sdo em garrafaseto@maveis. Nossa marca mais
importante no Uruguai € a Pepsi, € nosso concorrente principal € Th€&lacdompany.

Canada- Labatt

Nossa unidade de negdcio no Canada esta representada pelasespdeat@batt, que incluem as vendas de
marcas de cerveja domésticas e dB MBev, além da Brahma no Canada, bem como a exportacdo de marcas canadel
para os Estados Unidos.

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais no mercado dedm@ajesla foi de 22,7 milhdes de
hectolitros em 2009, dos quais a Labatt teve participagdo em termos de volume de aproximadamente 42%. A pril
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embalagem naquele pais é a garrafa de vidro retornavel de 341ml, predominantemente vendida em lojagriledasefo
publicas. Nosso principal concorrente no Canada é a Molson, que detém uma participacdo de mercado ligeiramente
de 40% . Al ®m di sso, concorremos coOm peguenas <cerve
Moosehead Bweries Ltd.

Nossas principais marcas no Canada sdo: Budweiser e Bud Light (fabricadas e vendidas sob licenga da subs
da AB InBev, a AnheuseB u s ¢ h, | ncBuqdilAmhleusleabatt Blue, Alexander
distribuicaoesta estruturado de diferentes formas em todo o pais:

Distribuicdo em Ontario

Em Ontario, a provincia com o maior consumo de cerveja no Canada, possuimos, em parceria com a Molson
a Sleeman, uma empresa varejista e de distribuicdo denominader8Retail Inc, constituida em 1927, cujo componente
varejista conduz neg-cios com o nome The Beer Store (
|l ojas de bebidas alco-licas pert encendetém diratos @aluswas para (
vender cerveja para consumo fora dos estabelecimentos em Ontario. Além disso, a TBS detém direitos exclusivo
fornecer cerveja produzida domesticamente para a LCBO.

As cervejarias locais estdo autorizadas a contrateicge de distribuicdo e de varejo da TBS, que cobra uma taxe
Unica para registro de cada unidade de armazenamento em seu portfélio, além de uma taxa de servico para cada in
entregue a LCBO ou vendido em suas lojas. Além disso, a TBS atende s g@mntenda em Ontario onde a cerveja €
consumida no estabelecimento. Qualquer cervejaria estd habilitada a vender seus produtos diretamente a pontos d
onde a cerveja é consumida no estabelecimento.

Nos dltimos 80 anos a TBS tem sido o canal pradaife distribuicdo e venda de cervejas em Ontério. A TBS operz
com um modelo de recuperacdo de custos, segundo o qual as taxas s&o cobradas com base em volume para os
prestados a Brewers. A TBS nao recebe lucro ou margem de varejo de suas edfgtaqubs de Cerveja. A natureza das
atividades da BS exige observancia as leis e regulamentos e a fiscalizagdo da Provincia de Ontéario. As leis de controle
licenca de bebidas alcodlicasquor Control Acte Liquor License Actsdo aplicadas pelo M#stério de Protecdo ao
Consumidor e Servicos Comercialdifister of Consumer and Business Senjicgsie exerce controle sobre o setor de
bebidas alcodlicas através da Liquor Control Board of Ontario e da Comiss&o de Alcool e Jogos de Ontario.

O controk da TBS é regido por um acordo de acionistas entre a Labatt, a Molson e a Sleeman.

Distribuicdo em Quebec

Quebec é a provincia do Canada com o segundo maior consumo de cerveja. Nessa provincia ndao ha d
exclusivos para as vendas de cerveja e paisae venda para consumo tanto dentro quanto fora dos estabelecimentos ¢
na maior parte, compostos por lojas privadas. A SAQ, uma loja de bebidas alcodlicas controlada pelo governo, \
algumas marcas selecionadas de cerveja que ndo estdo disponisisiema privado de varejo.

Nés (e nossos concorrentes) vendemos nossos produtos em Quebec por meio de um sistema de vendas diret:

Distribuicdo nas Provincias Ocidentais

A Mol son e a Labatt s«o0o aci oni st ausopdraumB redewe disgibuibéo s
de cervejas nas quatro provincias ocidentais de British Columbia, Alberta, Manitoba e Saskatchewan, a provincia de
e os Northwest Territories. Na provincia de Alberta, determinado volume também é vendido atratesadistea
terceirizado. Nos mercados destas Provincias Ocidentais ha tanto lojas de varejo privadas (Alberta, British Colur
quanto lojas controladas pelo governo (British Columbia, Manitoba, Saskatchewan).

Distribuicdo nas Provincias do Atlantico

Distribuimos e vendemos nossos produtos nas Provincias do Atlantico (inclusive New Brunswick, Newfound|z
Nova Scotia e Prince Edward Island) através de (i) redes de distribuicdo e de varejo controladas pelo governo nas pro
de Nova Scotia, New Brunsek e Prince Edward Island; e (ii) distribuidores privados em Newfoundland.

Exportacdes para os Estados Unidos

Como resultado de revisdo antitruste feita nos Estados Unidos da transacdo envolvendo a entdo denominada
e a AnheuseBusch, em fevereirde 2009, a InBev USA, LLC, subsidiaria da InBev, deixou de atuar como importador
exclusiva das cervejas da marca Labatt nos EUA para e
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da Labatt licenca perpétua para produzir as cerdgjasarca Labatt nos Estados Unidos e no Canada exclusivamente pe
venda para consumo nos Estados Unidostiliezar as marcas e propriedade intelectual necesséarias para tant
Adicionalmente, a Labatt concordou em prosseguir produzindo e fornecendaseal@eparca Labatt para a KPS durante
um periodo de transicdo que ndo excederda 3 anos, apdés o qual a KPS passard a ser a responsavel pela pi
Separadamente, de modo a assegurar que a AmBev seja devidamente compeng&adiaBevAambém concordou em
indenizar a AmBev em conex«o0o com certos € @penadgias KRelevamtbsa «
com Partes Relacionad#snmBeve ABInBeviContrat o de I ndeniza-«00.

Processo de Fabricagdo da Cerveja e Refrigerantes

A fabricacéo de cepja envolve varias matérigsimas e estagios de producédo. O principal ingrediente da cerveja

o malte, produzido pela germina-«o e torrefa-«o ds c
com a agua, ldpulo e adjuntos (xarope de opifnits ou arroz, por exemplo) nas proporcdes necessarias para a obtencao
sabor desejado. A mistwita (esulseaont do® madlkenhemi n®danali

selecionadas na producéo de cerveja, que entéo é filtrada eatadmrAlém desses insumos, a distribuicdo do produto aos
consumidores requer materiais de embalagem, tais como garrafas, latas de aluminio ou de aco, rétulos e tampas meté

Os refrigerantes sdo produzidos com a mistura da 4gua, concentrados admwaiacicar ou adocante. A agua é
processada a fim de eliminar os sais minerais e filtrada para eliminar as impurezas. A agua purificada € combinada
agucar processado ou, no caso de refrigeraig¢com adocantes artificiais e concentrados. ©dgédidxido de carbono é
injetado na mistura para produzir a carbonagéo. Imediatamente apés a carbonacéo, a mistura é engarrafada. Além
insumos, a distribuicdo do produto aos consumidores requer o empacotamento, tais como garrafas PET ,rtdtde da alu
de aco, rétulos e tampas de plastico.

Para informa-»es sobre n@®sAstai svounlindoabd el si zdaed opdr.o d u - «
Fontes e Disponibilidade de Matérig@rimas
Cerveja

As principais matériaprimas utilizadas em nosso processo de fabrice§éomalte de cevada, maligits, xarope
de milho, arroz, lupulo e agua.

Cevada e malte

O malte encontrae amplamente disponivel e nossas necessidades sdo atendidas com fornecedores nacio
internacionais, assim como nossas proprias maltariasabo das nossas operacdes de cerveja no Brasil, cerca de 80%
nossas necessidades de malte sdo supridas pelas nossas préprias maltarias situadas no sul do Brasil, Argentina e Urt

Nossos principais fornecedores de malte sdo: Canadd Malting, SoAffleimalte e Avangard. Os precos de
mercado do malte séo volateis, e dependem da qualidade e do nivel de producéo da colheita de cevada em todo o
assim como intensidade da demanda.

Adquirimos a cevada para nossas maltarias diretamente dos agegu#sidentes no Brasil, Argentina e Uruguai.
Os pregos da cevada dependem da qualidade da colheita de cevada e dos precos do trigo nos principais mercados n
Celebramos contratos de futuros ou instrumentos financeiros para evitar o impactatitidada de curto prazo sobre os
pre-os da cevada e do malte em nossos custos de prod:i
Mer cadoo.

Lupulo

Existem dois tipos de lUpulo utilizados na producdo de cerveja: o lipulo queecordabor amargo da cerveja,
geralmente importado dos Estados Unidos, e o IUpulo responsavel pelo aroma distinto da cerveja, geralmente import:
Europa. O fornecimento de IUpulos concesigaem poucas empresas internacionais, notadamente;HzashGoup,
Yakima Chief, Inc., Hopsteiner e HVG Hopfenverwertungsgenossenschaft.

Adjuntos
O xarope de milho é adquirido de produtores de milho e da Cargill. O milho é adquirido para producéo intern

grits em algumas fabricas, sendo ogrits e arroz sdoamprados em outras fabricas de fornecedores locais, estando, ¢
modo geral, amplamente disponiveis.
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Agqua

Agua representa uma pequena parte de nossos custos de-pratéxiaAdquirimos nossa necessidade de agua a
partir de varias fontes, tais como: lagogeservatérios, pocos profundos situados préximos de nossas cervejarias, r
adjacentes as nossas fabricas e empresas de servi¢co publico. Monitoramos a qualidade, o gosto e a composicéo da :
utilizamos, tratand@ para remover as impurezas e ob&enos nossas rigorosas normas de qualidade e regulamentacd
aplicaveis. Em decorréncia dos avangos tecnolégicos, temos continuamente reduzido nosso consumo de agua por he
produzido. Nao prevemos qualquer escassez em nosso atual abasteciragoto de

Refrigerantes

As principais matériaprimas utilizadas em nosso processo de fabricacdo sdo: concentrados (inclusive extratc
guarana), acucar, adocante, agua e gas de dioxido de carbono. A maior parte desses materiais é obtida a p:
forneedores locais.

Fruta do Guarana

Possuimos 1.070 hectares de terra que nos abastece com 20 toneladas de sementes de guarand (bagas) pc

cerca de 8% de nossas necessidades, e o restante é adquirido diretamente de agricultores independéues n:
amazobnica, bem como em outras regides produtoras de guarana no Brasil.

Concentrados

Dispomos de uma unidade de concentrados no norte do Brasil, que produz os concentrados visando atel
necessidade de producao de nossa marca prépria Guaran&iéataentre outras. O concentrado dos refrigerantes Pepsi
adquirido da PepsiCo.

Acucar

O acuUcar encontrge amplamente disponivel e é adquirido localmente por cada uma de nossas operag
Contratamos instrumentos derivativos a fim de evitar o impdatvolatilidade de curto prazo dos pre¢os do acucar sobre
nossos custos de produ-«o. Vide Al nforma-»es Quantit a

Qutros

Compramos todo o suco da fruta, polpa e concentrados utilizados na manufatura deragfdgssantes com
sabores de frutas.

Embalagem

Os custos de embalagem compreendem o custo das garrafas de vidro e garrafas PET, latas de aluminio e
filme plastico (embalado a vacuo e esticado), rétulos de papel, lacres de plastico, tampzes regiapeldo. Contratamos
instrumentos derivativos a fim de evitar o impacto da volatilidade de curto prazo dos precos do aluminio sobre nossos |
de produ- «o; para mais informa-»es sobre estolare Risooeds t «
Mercadodo. Com rela-«0 a outros materiais, geral mente
macroecondmicas vigentes.

Em 2007, iniciamos a construgdo de uma fabrica de produgdo de garrafas de vidro no Ricaleqdaneiciou
operacdes em abril de 2008. A nova unidade tem uma capacidade de produgcdo anual de 120 mil toneladas de
aproximadamente 600 milhdes de garrafas.

Nossos principais fornecedores de latas sdo: Rexam, Latapack Ball, Metallic e-@rdwrGeralmente,
adquirimos todas as garrafas de vidro utilizadas como embalagem de nossos produtos da St. Gobain Emballage, (
Illinois Glass Containers e Companhia Industrial de Vidro, embora a partir do inicio das operacdes de nossa unida
producdode vidro, parte de nossas necessidades de garrafas de vidro estda sendo atendida internamente. Adquirir
rétulos de nossas cervejas e refrigerantes principalmente de nossos fornecedores locais; no Brasil, a maior parte de
necessidades € atendigar uma grafica pertencente a FAH{ye éoperada por ndés em conformidade com contrato de
arrendamento. Os lacres de plastico séo principalmente adquiridos da Alcoa Aluminio éO8rew@s préormatos em
PET séo principalmente adquiridos da Plastpaktaimpas metalicas sao adquiridas localmente por cada uma de nos:
operacdes. No Brasil e algumas de nossas operacfeseiiLdma parte significativa de nossas necessidades de tamp:
metalicas é atendida pela nossa unidade situada no norte do Brasil.
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Regulamentacgédo

Todas as nossas operacfes estdo sujeitas a regulamentacédo e fiscalizacdo governamental local, inclusive
trabalhistas; (i) leis previdenciarias; (iii) leis de salde publica, protecdo ao consumidor e ambientais; (iv) leiesle va
mobiliarios; e (v) leis de defesas da concorréncia. Além disso, existem regulamentacdes para (i) garantir a saude
condicdes de seguranca nas unidades de producdo, engarrafamento e distribuicdo de bebidas e (ii) impor restric
consumo da cerveja.

As leis ambientais nos paises onde operamos estdo mais relacionadas (i) a conformidade de nossos procedi
operacionais as leis ambientais no que se refere, dentre outras questdes, a emissédo de gases e efluentes liquidos
descarte de embalagenéo retornaveis.

As restrices governamentais sobre o consumo de cerveja nos mercados onde atuamos variam de um pais
outro e em alguns casos, de uma regido local para outra. As restricdes mais relevantes séo:

i As leis de cada pais impdem uma igladinima para o consumo de bebidas alcodlicas, estabelecida pe
governo; a idade permitida para o consumo de cerveja varia entre 18 e 21 anos;

i Alguns governos locais e federais exigem que as lojas de varejo detenham suas préprias licencas esy
paraa venda de &lcool; este € o caso da Venezuela e de algumas regides da Argentina e do Canadj;

i Alguns governos locais no Canad4 estabelecem um preco minimo para as vendas de cerveja, denomn
Pre-o de Refer°ncia Soci al récathR@Bdsgntacadde ensbalagemnu PR
pode variar de um distrito para outro;

i As vendas de cerveja fora de bares e restaurantes nas provincias canadenses de New Brun:s
Newfoundland, Nova Scotia, Prince Edward Island e Saskatchewan estéo rekijgéasatatais especificas;
e

1 As vendas de cerveja fora de bares e restaurantes no Canada na Provincia de Ontargeliandain canais

de lojas de varejo. Um deles é a LCBO, empresa estatal, e o outro € a TBS, controlada conjuntamente
Labatt, Molson e Sleeman. A Comissao de Alcool e Jogos de Ontério regula a industria do &lcool.

Muitos governos também impdem restricdes sobre a divulgacdo da cerveja, que poderdo afetar, dentre
questdes, (i) os canais de midia utilizados, (ii) o conte@socdmpanhas publicitarias; e (iii) a época e o local onde &
cerveja podera ser divulgada.

Marketing

As iniciativas de marketing da AmBev estédo concentradas em iniciafiviiade e on-trade. Iniciativas off-trade
abrangem os veiculos de comunica¢dendssa, tais como televisdo, radio, revistagasna Internet. Iniciativasn-trade
incluembannerse melhorias no ponto de venda, tais como mobiliario decorado e refrigeradores das marcas.

Licencas

A AmBev possui contratos de longo prazo com a Peps&gyundo os quais a AmBev recebeu o direito exclusivo
para engarrafar, vender e distribuir certas marcas do portfélio da PepsiCo de refrigerantes no Brasil, inclusive Pepsi
Seven Up e Gatorade. Os contratos viermacéem Adeionad3bntraos ¢
Rel evanteso. Al ®m di sso, a AmBev mant ®m contratos coc
algumas de suas marcas na Republica Dominicana e em algumas regides do Peru, inclusive nas regifed.inmte e d
Através da Quinsa, a AmBev também é engarrafadora da PepsiCo na Argentina, Uruguai e, a partir de marco de 2(
Bolivia. Em 2009, o volume de vendas dos produtos PepsiCo representou 39,3% do volume total de vendas do secg
RefrigeNanc no Brasilquase 88% do volume total de vendas do segmento RefrigeNanc na Republica Dominicana, toi
volume de vendas do segmento RefrigeNanc no Peru e Uruguai e quase todo o volume de vendas do segmento Refri
na Argentina.

Vigorando desde janeiro de 1998 Labatt celebrou contratos de licenciamento com a AnhBuseh por meio
dos quais a Labatt recebeu o direito exclusivo e a licenca para fabricar, embalar, vender, distribuir e comercializar alc
das marcas da AnheudBusch, inclusive as marcas Bueliser e Bud Light, no Canada, e o direito de utilizar as marcas
registradas da AnheusBusch para estes fins. Os contratos vencem em janeiro de 2098 e sdo renovaveis por qualquel
das partes por um segundo prazo de 100 anos. Em 2009, as marcas rABibsciserendidas pela Labatt representaram
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39% do volume total de vendas da Labatt. Segundo estimativas da AmBev, atualmente, a marca Budweiser é a mais v
em termos de volume no Canada.

AmBev e AB InBev também séo partes de um contrato de liceriémreciproco, com duracdo de 10 anos, que
iniciou em 2005, pelo qual a AmBev esta autorizada a fabricar, embalar, comercializar e distribuir cerveja sob as m
Stella Artois e Beckd6és na Am®rica Lat i nBInBeeestd autoonzada a g
produzir, embalar, comercializar e distribuir cerveja sob a marca Branma na Europa, Asia, Africa, Cuba e Estados Ur
em bases exclusivas. A Labatt e ®8AnBev mantém um acordo através do qual a Labatt distribui algumaaswaAB
InBev no Canad4, tendo a Quinsa e -8 AnBev também um acordo permitindo que a Quinsa distribua Stella Artois n:
Argentina. Além disso, conforme determinado pelo Acordo de Indenizagéo de 13 de novembro de 2008 entre AB1Bev ¢
InBev i Ve rd Ofigacdes com Partes Relacionadl#smBev e AB InBewd Acor do de Ii AdBenBevz a -
concordou em transferir a distribuicdo nos Estados Unidos das marcas que ndo as da familia Labatt para a re
distribuicao da AnheusdBusch.

Tributacéo
Cerveja

A tributac@o sobre a cerveja nos paises onde atuamos consiste em diferentes tributos especificos a cada juri
tais como o IPl e o ICMS. Os tributos incidentes sobre as vendas de cerveja em 2009 representaram em tern
percentual de vendas brutas: 31,880Brasil; 21% no Canadé; 9,1% na América Central; 46,2% no Equador; 47,1% r
Peru; 50,3% na Republica Dominicana; 26,3% na Venezuela; 26,1% na Argentina; 33,7% na Bolivia; 25,7% no C
15,3% no Paraguai; e 25,4% no Uruguai.

Mudancas da Tributacio rrasil

Em novembro de 2008, o Congresso brasileiro aprovou certas mudangas (com vigéncia em 1° de janeiro de
na base de célculo e nas aliquotas do IPI e do PIS/COFINS. No sistema anterior, esses impostos eram pagos a uma
fixa de R$/hectotio por todos os contribuintes. O novo sistema determina que marcas com precos mais altos pac
impostos mais altos por hectolitro do que aquelas com pre¢os mais baixos. O aumento efetivo da nossa carga tril
referente ao Imposto sobre Produtos Imdalizados e ao PIS/ICOFINS da AmBev depende dos precos, embalagéns e
de marcas da AmBev; estimamos, porém, que a carga tributaria total da AmBev referente a tais impostos aum
aproximadamente 15%. Atualmente, o Governo Federal, com base ensaelgaiercado de ambito nacional dos precos
de bebidas e dialogo com o setor, esta considerando um aumento de tributos.

RefrigeNanc

A tributacdo sobre o segmento RefrigeNanc nos paises onde atuamos abrangem diferentes tributos especi
cada jurisdiéo, tais como o IPl e o ICMS. O valor dos impostos cobrados sobre nossos produtos do segmento Refrige
em 2009 representaram em termos de percentual de vendas brutas: 25,2% no Brasil; 11,4% na Republica Domir
28,9% no Peru; 7,7% na Venezuela; ertd,7% e 26,9% na Argentina (0 % final depende do tipo e sabor da bebidz
28,8% na Bolivia e 35,4% no Uruguai.

C. Estrutura Organizacional

As acionistas controladoras da AmBev, a Interbrew International B.V. e a AmBrew S.A., ambas subsidiarias d.
B InBev, e a FAHZ, detinham em conjunto aproximadamente 90,9% das acdes ordinarias da AmBev em 31 de mar
2010. A AB InBev detém indiretamente acdes ordinarias da AmBev que representam aproximadamente 74,0% do poc
voto total do capital social da AneB. A A-B InBev tem, portanto, o controle sobre a AmBev, embora (i}Ea|ABev
permaneca sujeita ao Acordo de Acionistas da AmBev com a FAHZ, e (i3 dnBev seja controlada conjuntamente
pelos senhores Lemann, Sicupira e Telles e pelaiexistas ontroladores da Interbrew. Para mais informacfes sobre
essas quesAoersdo vda eAdii oni stas da AmBe 9 ®Opem¢déslinBéArarrBrear-0»

A AmBev conduz a maior parte de suas opera¢des no Brasil diretamente. Também coiretdangte a Labatt,

as operacdes da regidao HiteX, e a Quinsa. O quadro abaixo ilustra a estrutura acionaria das principais subsidiarias
AmBev em 31 de dezembro de 2009, com base no total do capital social detido.
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ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

AmBev Bebidas

AmBey 99 5% AmBev 95.4%
Skal 05% Skol 0,0%
CRBS 4,5%
FAZ DO POGO
AmBeyv 91 4%
CRES 8.6%
JALUA Spain BRAHMACO
AmBey 50,0% Eagle 100,0% Eagle 100,0%
Cther 50.0% AmBev 0.0% Other 0.0%
AmBev 100,0%
Skal 0.0% MONTHIERS ASPEN
Jalua Spain 100,0% Eagle 100,0%
] \
CYMPAY
Aspen 95 5%
LONDRINA AmBev Centroamerica COther 1 4%
AmBev 95 9% |_|Monthiers 50,0%
Monthiers 4.11% Other 50,0%
AmBev Co AmBev Peru
Londrina 99 5% | |Monthiers 100,0% Ambey CO 100,0%
Monthiers 05% Other 0,0%

DAHLEN Labatt AS
AmBey 100,0% AmBev 100,0%
Jalua | 0,0%
Labatt Brewing
Labatt Aps 100,0%
Jalua Spain 0,0%
]
Lambic SA Hohneck Arg
AmBev 87 1%| |AmBev 50,7%
Skol 129%| [SKOL 49.3%
Lambic Chile Hohneck Chile
Lambic S.A 100,0%| |Hohneck Arg 100,0%
Other 0,0%]| [Other 0,0%
NCAQ DUNVEGAN
Lambic Chile 100,0%( |Hohneck Chile 100,0%
Dunvegan 0,0%
QUINSA
Dunvegan 32.0%
NCAQ 24 4%
AmBev 424%
Cther 02%
[ AmBey T8,0%
QB Anep 21,3%
Quinsa 92.0% Skal 0,1%
Dunvegan T.0% Eagle 0,0%
[ CRBES 0,2%
Quinsa Subsidiaries | Other 0,5%

AmBeyv International

AmBev Equador

Arosuco
AmBev
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| |AmBev 100,0% || Monthiers 100,0%
AmBev Dominicana
AROSUCO | |Monthiers 100,0%
AmBev 39, 7%
Skol 0,3%
UBL Brahma Venezuela
| [Monthiers 51,0% LBL 99 9%
Other 49,0% Other 0.1%
PAMPA
AmBev 60,0% Legenda
IMonthiers 40,0%
89 3% MUSA Brasileiras
107% Malt. Pampa 100,0%

Estrangeiras




D. Ativo Imobilizado

Nossos ativos consistem principalmente em cervejarias, fabricas de refrigerantes, maltarias, engarrafac
distribuidoras e escritérios nos paises em que operamos.

Em 2009, nossa capacidade total de produc¢&o de cerveja e refrighriaae®34,2 milhdes de hectolitros por ano,
sendo 155,4 milhdes de hectolitros de cerveja e 78,8 milh6es de hectolitros de refrigerantes. Em 2009, a producéo
instalacdes totalizou 110,7 milh8es de hectolitros de cerveja e 44,0 milhdes de bedeligfrigerantes.

Abaixo, uma lista de nossas principais unidades de producdo em 31 de marc¢o de 2010:

Brasil HILA CANADA
Tipo de Tipo de
Fabrica Fabrica Fabrica Tipo de Fabrica Fabrica Fabrica

Agudos, Séo Paulo Cerveja HILA -ex St . Jol Cerveja
Brasilia, Distrito Federal Cerveja AmBev Venezuela, Venezuela Cerveja Halifax Cerveja
Curitiba, Parana Cerveja AmBevCentroamerica, Guatemala  Cerveja Montreal Cerveja
Equatorial, Maranh&o Cerveja AmBevEcuador, Equador Cerveja London Cerveja
Goiania, Goia Cerveja Hato Nuevo, Republica Dominicana Cerveja Edmonton Cerveja
Jacarei, Sédo Paulo Cerveja Creston Cerveja
Lages, Santa Catarina Cerveja Huachipa, Peru Mista Hamilton Cerveja
Natal, Rio Grande do Norte Cerveja Lakeport Cerveja
Guarulhos, Séo Réo Cerveja San Martin, Republica Dominicana  Refrigerantes
Sete Lagoas, Minas Gerais Cerveja Sullana, Peru Refrigerantes
Aguas Claras, Sergipe Mista
Aquiraz, Ceara Mista Cympay, Uruguai Malte
Camacari, Bahia Mista MUSA, Uruguai Malte
Cebraa, Goias Mista Malteria Pampa, Argentina Malte
Cuiaba, Mato Grosso Mista América Latina Sul
Jaguarilina, Sao Paulo Mista Quilmes, Argentina Cerveja
Jodo Pessoa, Paraiba Mista Corrientes, Argentina Cerveja
Nordeste, Pernambuco Mista La Paz, Bdlia Cerveja
Nova Rio, Rio de Janeiro Mista Santa Cruz , Bolivia Cerveja
Manaus, Amazonas Mista Taquifia, Bolivia Cerveja
Minas, Minas Gerais Mista Huari, Bolivia Cerveja
Teresina, Piaui Mista Tarija, Bolivia Cerveja
Aguas Claras do Sul, R@rande do Mista Santiago, Chile Cerveja
Sul
Pirai, Rio de Janeiro Mista Minas, Uruguai Cerveja

Ypané, Paraguai Cerveja/Garrafa de

Vidro
Curitibana, Parana Refrigerantes
Contagem, Minas Gerais Refrigerantes Zarate, Argentina Mista
Jundiaj S&o Paulo Refrigerantes Mendoza, Argentina Mista
Sapucaia, Rio Grande do Sul Refrigerantes Montevidéu, Uruguai Mista
Sé&o Paulo, Séo Paulo Labels Cérdoba, Argentina Refrigerantes
Campo Grande, Rio de Janeiro Garrafas de
vidro
Manaus Amazonas Tampas Trelew, Argentina Refrigerantes
Metalicas

Manaus, Amazonas Concentrados Sul de Buenos Aires, Argentina Refrigerantes e Sucos
Maltaria Navegantes, Rio Grande do  Malte Tucuman, Argentina Refrigerantes/
Sul Engarrafamento

Montegrande, Argentina Isotdnicos

Tres Arroyos, Argentina Malte

Llavallol, Argenting Malte

Vide ALiquidez e -RevciudadoGardantCadad,alpara mais i n

nossas fabricas e equipamentos.

! Esta maltaria foi arrendada a terceiros por um periodo de 10 anos.
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ITEM 5. ANALI SE OPERACIONAL E FINANCEIRA E PERSPECTIVAS
A. Resultados Operacionais
Introducéo

A discusséo e analise da administracdo sobre a situacéo financeira e os resultados operacionais a seguir de\
lidas conjuntamente com nossas demonstra¢des contabeis auditeldadas neste relatério anual. Este relatério anual
contém discussdes sobre consideracdes futuras que envolvem riscos e incertezas. Nossos resultados reais podem a
diferencas relevantes em relacdo aqueles discutidos nas consideracfesréstultaste de varios fatores incluindo, sem
|l imita-«o, aqueles apresentados em fARessalvas Quanto
relatério anual.

A AmBev elaborou suas demonstracdes contabeis consolidadas e audita@lasiemezembro de 2009, 2008 e
2007 referentes aos exercicios findos nessas datas, em reais, de acordo com as IFRS, conforme emitido pelo IASB.

As informacgdes financeiras e respectivas discussdo e analise contidas neste Item estdo de acordo com as
conforme publicadas pelo IASB e os valores estdo em milhdes de reais, salvo observagcdo em contrario.

Praticas Contabeis Relevantes

A SEC define uma prética contabil relevante como sendo aquela para a qual ha uma alternativa entre as ¢
disponiveis, eara a quah escolha de uma alternativa legitima implicaria em resultados substancialmente diferentes
AmBev acredita que 0 que segue sdo suas praticas contabeis relevantes. Consideramos uma pratica contébil re
guando ela é importante para redratossa situacao financeira e resultados operacionais, e requer julgamentos e estima
complexos ou significativos por parte de nossa administracdo. Para um resumo de todas as nossas praticas cc
relevantes, vide Nota 3 das demonstragdes costébasolidadas incluidas neste documento.

Contabilizacdo de Combinagio ddéegdcios e Reducdo no Valor Recuperasiel Agio e Ativos Intangiveis

A AmBev fez algumas aquisicdes que envolveram montantes significativos de agio e outros ativos intangi
inclusive a aquisicdo da Labatt e da Quinsa.

De acordo com as IFRS, o agio é calculado como a diferenga entre o valor de compra guetvalos ativos
|l 2quidos adquiridos. A | FRS 3, ACombi na- »es vilas GtBisnp r
indefinidas ndo sejam amortizados, mas testados anualmente para verificacdo de indicatf@deo valor recuperavel
Nossos ativos intangiveis com vidas Uteis definidas foram amortizados durante suas vidas Uteis estimadas.

Nés fazemos julgmentos significativos no processo de identificagdo dos ativos e passivos tangiveis e intangi
na determinagdo do valor de tais ativos e passivos e da vida util remanescente dos mesmos. Normalmente contr
empresas de avaliacéo terceirizadas passanxiliar na determinacdo do valor dos ativos e passivos adquiridos. A avaliag
desses ativos e passivos basgiaem premissas e critérios que incluem, em alguns casos, estimativas de fluxo de ci
futuro, descontado a valor presente pelas taxas adaguA utilizacdo de premissas diferentes daquelas utilizadas para fit
de avaliagdo, incluindo estimativas de fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, podem resultar em estim
diferentes dos valores dos ativos adquiridos e passivos assumid

A AmBev testa seu 4gio e outros ativos de longo prazo anualmente para verificacdo de indicagégadeno
valor recuperavesempre que acontecimentos e circunstancias indicam que os fluxos de caixa ndo descontados estir
para serem gerados poistativos sdo menores do que o valor contabil desses itens. Nossas estimativas de fluxo de «
baseiarrse nos resultados histdricos ajustados para refletir nossa melhor estimativa de mercado futuro e cond
operacionais. Nossas estimativas dos valogas usadas para calcular a perda por reducao do valor de recuperacéo,
houver, representam nossa melhor estimativa com base nos fluxos de caixa previstos, tendéncias do setor e referé
taxas e operacdes de mercado. A perda por redugdo do eakruperacao também pode ocorrer quando decidimos alieng
ativos.

Previdéncia Privada e outros Beneficios PAposentadoria

Beneficios pésposentadoria incluem beneficios de aposentadoria e assisténcia médica e odontolégice
Companhia administra plas de previdéncia de beneficio definido e de contribuicdo definida para os empregados das
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subsidiarias localizadas no Brasil e no Canada. Os planos de pensdo sdo mantidos por pagamentos feitos tanto pela
quanto pelos seus empregados, levandocensideracdo as recomendacdes dos atuarios independentes. A AmBev t
planos superavitarios e deficitarios.

Planos de contribuicdo definida
As contribuicdes a esses planos sao reconhecidas como despesa no periodo em que sédo incorridas.
Planos de benafio definido

Para os planos de beneficio definido, as despesas sédo avaliadas por plano individual utilizando o métoc
unidade de crédito projetada. A unidade de crédito projetada considera cada periodo de servico como sendo uma uni
beneficio adimnal para mensurar cada unidade separadamente. Baseado nesse método, 0 custo de prover a aposent
reconhecido no resultado do exercicio durante o periodo de servico dos funcionarios. Os valores reconhecidos no re:
do exercicio compreendem aisto do servigco corrente, juros, o retorno esperado sobre os ativos do plano, o custo
servico passado e o efeito de quaisquer acordos e restricdes. As obrigacdes do plano reconhecidas no balanco pat
sdo mensuradas com base no valor presentdefasnbolsos futuros utilizando uma taxa de desconto equivalente as tax
de Bonds com vencimento semelhante ao da obrigacdo, deduzidas do custo de servico passado ndo reconhecido e
justo dos ativos do plano. Custos de servico passado resultgathu@do de um novo plano ou mudanca de um plano
existente. Eles sdo reconhecidos no resultado do exercicio durante o periodo do beneficio. Ganhos e perdas a
compreendem os efeitos das diferengas entre premissas atuariais prévias e o que alediate os efeitos das mudancas
nas premissas atuariais. Ganhos e perdas atuariais sdo reconhecidas integralmente no patriménio liquido.

Onde o valor calculado do passivo de um plano de beneficio definido é negativo (um ativo), a AmBev reconl
esse ativana extensdo do custo do servigo passado nédo reconhecido mais qualquer beneficio econdmico disponivel
AmBev proveniente de reembolsos ou reducdes de contribui¢cfes futuras.

Outras obrigagdes péaposentadoria

A Companhia e suas subsidiarias provémdfieios de assisténcia médica, reembolso de gastos cor
medicamentos e outros beneficios para alguns aposentados, 0os quais se aposentaram no passado, ndo sendo conce
beneficios para novas aposentadorias. Os custos esperados desses beneffemmis@cidos durante o periodo de
emprego utilizandse de uma metodologia similar a do plano de beneficio definido.

Contingéncias

A elaboracdo de nossas demonstracdes contabeis exige que a nossa administracdo faca estimativas e premis
que se referas contingéncias que influenciam a avaliagdo dos ativos e passivos na data das demonstra¢gdes contdbeis
receitas e despesas durante o periodo demonstrado.

Divulgamos passivos contingentes relevantes, exceto 0s casos em que a possibilidade daldizeeperda seja
considerada remota, e 0s ativos contingentes relevantes em que a geracdo de beneficios econdmicos seja pl
Discutimos nossas contingéncias relevantes nas Notas 26 e 31 das nossas demonstra¢des contabeis.

De acordo com as IFRS, reggamos uma provisdo para contingéncia quando é provavel que um evento futt
confirme que um passivo foi incorrido na data das demonstragdes contdbeis, e o valor da perda puder ser razoave
estimado. Particularmente, dada a natureza incerta daalgmstributaria brasileira, a avaliacdo de obrigagfes fiscais
potenciais exige significativo julgamento da administracdo. Devido a sua natureza, as contingéncias somente
solucionadas quando da ocorréncia ou ndo de um ou mais eventosifiglgesanente tais eventos ocorrerdo alguns anos
no futuro.

O total das provisdes, incluindo contingéncias, reestruturagces e outras provisfes ligadas a estas, registrac
nosso balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2009, 2008 e 2007 foi de R$1.015,5 Ili6dasmilhdes e R$1.033,3
milhdes, respectivamente.

Impostos de Renda Correntes e Diferidos
Reconhecemos os efeitos do imposto diferido da compensacao de prejuizos fiscais e diferencas temporaria:
os valores levantados nas demonstragcdes costébaibase tributavel de nossos ativos e passivos. A AmBev estima

imposto de renda com base nas regulamentacdes das diversas jurisdicdes onde atua. Isto requer que se estime a €
tributaria real e atual e que se avaliem as diferencas tempoesugtsintes dos diferentes tratamentos de determinados iten
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para fins tributarios e contabeis. Estas diferencas resultam em ativos e passivos fiscais diferidos que sao registrac
nosso balanco consolidado. N6s analisamos periodicamente os ativesdifgalos para fins de recuperacao e somente 0s
reconhecemos se acreditamos que sera provavel haver um lucro tributavel suficiente contra quaisquer difer
tempordrias que possam ser utilizadas, com base no histérico de lucro real, lucro reabprajetadfuturo e os periodos
previstos para reversdes de diferencas temporarias existentes.

Revisamos o montante reconhecido de imposto de renda diferido a cada fechamento de balanco. O impo:
renda diferido ativo é reduzido na extensdo em que néo e provavel a ocorréncia de lucros tributaveis futuros que
permitam o beneficio de parte ou da totalidade do ativo a ser utilizado. Essa reducéo é revertida na extensdo em que
provavel a existéncia de lucros tributaveis que permitam a coagineo futuro.

Contabilizacdo de Derivativos

A AmBev utiliza instrumentos derivativos com objetivo de protecado dos riscos relacionados a moedas estrange
taxa de juros e preco dasmmodities A politica de gerenciamento de riscos da AmBev proibscode instrumentos
financeiros derivativos para fins especulativos. Os instrumentos derivativos que, embora contratados com obijetiy
protecdo, ndo atendem a todos os critérios de contabilidadkedig definidos na IAS 39nstrumentos Financeiros:
Recomecimento e Mensuracasdo reconhecidos pelo valor justo no resultado do exercicio.

Instrumentos derivativos séo reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo. O valor justo é o valor no qual o
pode ser realizado e o passivo liquidado, entre paxehecidas, em condigdes normais de mercado. O valor justo dc
instrumentos derivativos pode ser obtido a partir de cotagBes de mercado ou a partir de modelos de precificaca
consideram as taxas correntes de mercado.

Subsequentemente ao reconhecimmeinicial, os instrumentos derivativos sdo remensurados considerando s¢
valor justo na data das demonstra¢des contdbeis. Dependendo do tipo de instrurhedigedefluxo de caixa ohedge
de valor justo, as variagbes em seu valor justo sdo recoabeeidto no resultado do exercicio quanto niirpénio
liquido.

O conceito denedgede fluxo de caixa é aplicado a todos os instrumentos que atendem aos requerimentos
contabilidade déedgedefinidos na IAS 39, como por exemplo a manutencdo da docagdentequerida e a efetividade do
hedge

Contabilizacdo do hedge de fluxo de caixguando um instrumento financeiro derivativo protege contra a
exposigéo a variabilidade nos fluxos de caixa de um ativo ou passivo reconhecido, do risco em moeda estsacgem
a um compromisso firme ou transacdo prevista de realizagdo altamente provavel, a parcela efetiva de qualquer re:
(ganho ou perda) com o instrumento financeiro derivativo € reconhecida diretamente no patriménio liquido (reserve
hedgé. Quando o compromisso em moeda estrangeira ou a transacdo prevista resultam no reconhecimento de um ati
financeiro, ou de um passivo ndo financeiro, os ganhos ou perdas acumulados séo retirados do patrimonio ligt
incluidos na mensuracgéo origirtd ativo ou passivo. Sehedgeestd associado a ativos ou passivos financeiros, 0os ganhc
ou perdas acumulados do instrumento sdo reclassificados do patrimdnio liquido para a demonstracdo de resulta
mesmo exercicio durante o qual o risco conedgeimpacta a demonstracéo de resultados (por exemplo, quando a despe
com juros variaveis é reconhecida). A parcela inefetiva de qualquer ganho ou perda é reconhecida imediatamel
demonstredo de resultados do exercidiguando um instrumento deedgeou uma relacdo deedgesao extintos mas ainda
esperase que a transacdo protegida ocorrera, os ganhos e perdas acumulados (naquele ponto) permanecem no pa
liquido, sendo reclassificados de acordo com a prética acima, quando a transac¢éo protegfiaiseNdo havendo mais
probabilidade de ocorréncia da transagéo protegida, os ganhos ou perdas acumulados e reconhecidos no patriménio
sdo reclassificados imediatamente na demonstracdo de resultados.

Contabilizacdo doHedge de valor justo Quando um instrumento financeiro protege contra a exposigdo :
variabilidade no valor justo de um ativo ou passivo reconhecido, qualquer resultado (ganho ou perda) com o instrur
financeiro é reconhecido na demonstracao de resultado. O item protegiéontgmbconhecido pelo valor justo em relagao
ao risco sendo protegido, sendo que qualquer ganho ou perda é reconhecido na demonstracdo deAdSoitgrotia
deixarade contabiliza o hedgede valor justaqquando o respectivo objeto expirar, for vendigiocerrado ou exercido.

Se esses instrumentos forem liquidados apenas em suas respectivas datas de vencimento, qualquer efeito
valor de mercado e a curva de rendimento estimada desses instrumentos sera totalmente eliminado. Se a Companhic
sido capaz de adotar os mesmos critérios para reconhecer seu passivo financeiro a valor de mercado, teria registr:
prejuizo adicional, antes dos impostos sobre a rerdaR$144,1 milhdes em 31 de dezembro de 2009 (em comparagao
prejuizo no valode R$268,8nilhdesem 31 de dezembro de 2008 e no valor de R$466,5 milhdes em 31 de dezembro
2007) como segue:



Valor Valor de

Passivo Financeiro Contabil Mercado Diferenca
Capital de giro R$ (Labatt) 1.1882 9179 2704
Sindicato de bancd€AD) 7097 7097 -
TBS (CAD) (i) 1567 156,6 0,1
Financiamentos Internacionais (outras moedas 7607 7607 -
Crédito Agroindustrial 1850 1850 -
BNDES/FINEP/EGF 5834 5834 -
Bond 2011 9983 1.0108 (12)5)
Bond 2013 9398 1.0099 (70,2)
Bond 2017 2683 2944 (26,1)
Debéntures 1.2471 1.2648 a7,7)
Incentivos fiscais 2021 2021 -
Leasings Financeiros 219 219 -
Total 7.2612 71172 1441
0] Divida da The Beer Store em ddlares canadenses. Os valores nws#agoporcionalmente consolidasima

Labatt Canada.

Imposto de renda

Os tributos sobre renda no Brasil abrangem o imposto de renda federal e a contribui¢cdo social (que € um ti
federal adicional incidente sobre a renda). A aliquota nominal feans lei aplicavel aos exercicios encerrados em 31 de
dezembro de 2009, 2008 e 2007 era de 34%. Para os exercicios de 2009, 2008 e 2007, nossa aliquota efetiva de imj
acordo com as IFRS representou um encargo de 26,94% em 2009, 21,80% em 2@08argmde 22,95% em 2007.

As principais razdes para as diferencas entre as aliquotas de impostos efetivas e as aliquotas hominais previs
lei no Brasil foram: (i) beneficios decorrentes de pagamentos de juros sobre o capital proprio dedutizetediggéo
desses juros do lucro antes de impostos; (ii) certas despesdechdiveis; (iii) resultados de subsidiarias estrangeiras
sujeitas a diferentes aliquotas de impostos estrangeiros; (iv) beneficidsbutwveis decorrentes de programas de
incentivo de ICMS; e (v) amortizagdo do agio segundo a legislacao fiscal brasileira.

Prejuizos fiscais a compensar
Parte do beneficio fiscal correspondente a prejuizos fiscais a comp&ofaregistrada como ativo, uma vez que
a administracdo ndo pode éehinar se sua realizacdo € provavel. O prejuizo fiscal a compensar referente a esses a

fiscais diferidos nao reconhecidos equivale a R$5Mlftdesem 31 de dezembro de 2009.

Prejuizos fiscais e base negativa de contribuicao social ndo tém @afgirde&o, no entanto a compensagédo anual
limita-se a 30% do lucro antes de impostos.

Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro de 2009 Comparado ao Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro de 2008
Os resultados consolidados da AmBev séo a soma das trés unidackegdcio a seguir:
1 América Latina Norte, que inclui:
Brasil, dividido em segmentos de negdcio de Cerveja Brasil e RefrigeNafnigerantes e ndo alcodlicos;
HILA-ex i representa as demais operacbes da AmBev na América Latina (excluindo Quinsa), ol
produzimos e vendemos cerveja (Peru, Equador, Guatemala, El Salvador, Nicardgua, Republica Domini

e Venezuela) e refrigerantes (Republica Dominicana e Peru).

i América Latina Sul, que inclui os paises da Quinsa, Argentina, Bolivia, Chile, Paraguagedire
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i Canada que inclui as operagdes da Labatt, inclusive vendas domésticas no Canada e exportacdes p:
Estados Unidos.
Destaques das Informacdes Financeiras Consolidada
2009 2008 % Variacdo
(Em milhdes de R$, rexcetoantantes relativos a volume
percentuais e valores por agéo)

IR S .ttt ———— e e e e ettt —— et et e
Volume de vendds 000 heCtOlitrOS.........uovviiiiiiiiieeeeeeeee e 154.722,. 146.962,8 5,3%
Receita liquida de VENAAS..........c..eeiieeiiiiiieeeiiee et eestae e erraee e e 23.194( 20.713,2 12,0%
Receita liquida por heCtolitBORS/NL...........cooiiiiiiiiii e 149,¢ 140,9 6,4%
Custo dos produtos VENAIAOS. ......uuveeiiiiiiiiiiee et a e (7.731,9 (7.217,6 7,1%
[T To Co TN o 1| o OO 15.462,: 13.495,5 14,6%

Margem Bruta (Y0)........eeeeeeiiiiieie et 66,7% 65,20
Despesas com vendas € Marketing ..........eeeeeeiiiiieeeiiiiiee e eeeniee e (5.542,0 (4.956,3 11,8%
Despesas admiNiSTAtIVAS. ..........oirriiiiee et rmnee e (1.478,0 (1,037,9 42,5%
Outras receitas/despesas OPeraCiOnalS...........coceveurriereeeeeieeeseeeeeeieeeeeeeeenaneee 539,: 383,5 40,6%
[EENS ESPECIALS. ... eveeeiieiiiiiei ettt e s et seme e e e 196,¢ (59,2 n.a

[0 T £ Jo] o T=T = Tox (o] 4 - L TP 9.177.,¢ 7.826,5 17,3%
Margem operacional (%) 39,6% 37,8%

[0 Tox o 1 1T T T [ Y PP PEPRRURRRRRRR 5.9884 5.190,9 15,4%

Margem IIQUIAL..........coooi e ees e ee e e e e e e e e e e eeaeaeeenans 258% 25,1%

Discrepancia nas somas dos valores dsg@o arredondamento.

Andlise da Margem

A tabela a seguir demonstra certos itens da nossa demonstragcdo de resultados expressos em percentuais dt
liguida de vendas para os exercicios eackrs em 31 de dezembro de 2009 e 2008:

Exercicio encerrado em 31 de
dezembro de

2009 2008
(%) (%)
IFRS
Receita liquida de VENAAS............oooiiiiiiiiiee e e 100,0 100,0
Custo dos Produtos VENAIAOS. ........ccoeviiiiieiiiieeee e e e e e e e e e es e e e e e e e e e eeeranas (33,3) (34,8
[T o3 (0 TN o] {01 o 66,7 65,2
Despesas com vendas € Marketing.........ueeieeiiiiiiieeeiiee ettt e (23,9) (23,9
Despesas admiNISITALIVAS . .......cuiiriiiiie ettt e e et e e s see e ebreeee s (6,4) (5,0
Outras receitas/(despesas) OPEraCIONAIS...........ciieiiiurrieeeeeeeee ittt e e st ereereeee e e aeneeeeeas 2,3 1,8
[EENS ESPECIAIS. ... eeeee ettt rte et et e e et e e s rmnee s e e ee e s 0,8 0,3
[0 (o £ Jo] o =T = Tox (o] - LA PP PP PP PPPPPPPRPRR 39,6 37,8

Destaques das Informag¢8es Financeiras pom8atp de Negdcio

A tabela abaixo contém alguns destaques das informag8es financeiras por

exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 2008:
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Exercicio encerrado em 31 de dezembro de
2009 2008
Brasil Hila-Ex LAS®W Canada Total Brasil Hila-Ex LASW Canada Total

Receita liquida
de vendas.... 14.632,1 782,1 3.826,5 3.953,3 23.194,0 13.058,7 613,2 3.300,4 3.740,9 20.713,:
Custo dos
produtos
vendidos....... (4.411,2 (489,5) (1.490,8 (1.340,3) (7.731,9) (4.181,) (421,0 (1.395,3) (1.220,2 (7.217,9
Lucro bruto ...... 10.220,& 292,7 2.3357 2.612,9 15.462,1 8.877,5 192,2 1.905,1 2.520,7 13.495!
Despesas
administrative
s, vendas e
marketirg...... (4.384,5 (471,7) (855,1) (1.3088) (7.0201) (3.611,9 (383,9 (727,3 (1.270,§ (5.993,3
Outras
receitas/(desj
esas) 523,6 25,9 (14,7) 4.5 539,3
operacionais. 309,5 26,1 24,7 23,2 383,
Itens especiais..

228,1 (8,4) (13,5) (9,6) 196,6 (42,9 (5,9 (6,9 4,3 (59,2
Lucro
operacional... 6.588,2 (161,6) 1.452,4 1.299,0 9.177,9 5.532,7 (170, 1.1956 1.269,0 7.826,¢

1) América Latina Sul
Receita Liquida de Vendas

A receitaliquida de vendas aumentou 12% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009 passandc
R$23.194,0 milhGes em relacdo aos R$20.713,2 milhdes no mesmo periodo de 2008.

Receita liquida de vendas
Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

2009 2008 % Variagdo
Em milhdes de R$, exceto percentuais

América Latina Norte 15.414,; 66,5% 13.671,¢ 66,00 12, 7%
Brasil......oooeeeeieee e 14.632,. 63,1% 13.058,7 63,000 12,0%

Cerveja Brasil........cococeeieiiiiecieeee e, 12.064, 52,0% 10.759, 51,% 12,1%

RefrigeNaNC........ccoviieee e 2567, 11,1% 2.299,2 11,1% 11,7%
HILA -BX ettt eene e e e aeen 782,] 3,4% 613,2 3,000 27,5%
América Latina Sul 3.826,f 16,5% 3.300,4 15,% 15,9%
(08 1 0= (o F- LU SRS PP 3.953,0 17,0% 3.740,9 18,1% 5,7%
AmBev ConsolidadQ.............ccccciiiiiiiiieen e 23.194,0 100,00 20.713,2 100,00 12,0%

Volume de vendas
Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

2009 2008 Variacéo %
(Milhares de hectolitros, exceto percentuais)
América Latina Norte 109.796,. 71,0% 101.518,C 69,1% 8,2%
BraSil......oooeeiiiiceie e 103.3978 66,8% 95.093,¢ 64,0 8,7%
Cerveja Brasil..........uuveeeeeiiiiiii e 76.277 49,3% 69.960,¢ 47,6% 9,0%
RefrigeNANC........uviiiiiiii e 27.120,: 17,5% 25.132,¢ 17,1% 7,9%
HILA -©X....eeeeeeeeeeeeee oo en e, 6.398,: 4,1% 6.424,1 4,0% (0,4)%
América Latina Sul 33.318; 21,5% 33.697,¢ 22,%% (1,1)%
Canada 11.607,! 7,5% 11.747,C 8,00 (1,2)%
AmBev Consolidado 154.722,. 100,00 146.962,6 100,00 5,3%

Fonte: AmBev
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Receita liquida por hectolitro
Exercicio encerrado em 31 de dezembro di

2009

2008

Variagéo %

(Em Reaisexceto percentuais)

Ameérica Latina Norte 140, 134,7 4,2%
T = ) | SRR 141t 137,3 3,1%

Cerveja Brasil..........eeiiiii e 158,z 153,8 2,9%

REIIGENGINC. ... e 94,7 91,5 3,5%
HILA 8.ttt eee e e e et e e e e et e e e e et e e ee e et e e e et e bbb s e e e e e e e e saaeeseeeeeaeeeeeerebebr e 122,2 95,5 28,0%
Ameérica Latina Sul 114.¢ 979 17,3%
Canada 340,6 318,55 6,9%
AmBev Consolidado 149,9 140,9 6,4%

Operacdes na América Latina Norte

Operacdes Brasileiras

A receita liquida de vendas das nossas operacdes brasileiras aumentou 12,0% no exercicio encerrac
31dedezembro de 2009, passando para R$14.632,1 milhdes em relacdo aos R$13.058,7 milhdes no mesmo peri
2008.

Cerveja Brasil A receita liquida de vendas de cerveja no Brasil aumentou 12,1% no exercicio encerrado em 3
dezembro de 2009, passandogpR$12.064,7 milhdes em relacdo aos R$10.759,5 milhdes no mesmo periodo em 2008
principaiselements que contribuiram para esse crescimento foram: (i) o crescimento organico do volume de venda
cerveja de 9,9%, refletindo um aumento no setor deam tempo favoravel, maior receita e o impacto positivo de nosso:
ganhos de participacdo de mercado impulsionados por inovagdes; e (ii) crescimento organico de 2,4% na recei
hectolitro, que alcangou R$158,2. Esse aumento foi resultado de aumenégalem 2009, parcialmente compensado com
aumento de tributos em janeiro de 2009.

RefrigeNanc A receita liquida de vendas aumentou 11,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de Z
passando para R$2.567,4 milh6es em relacao aos R$2.299,2 milhdesmo periodo em 2008. Os principaismentos
que contribuiram para esse crescimento foram (i) o crescimento organico de 8,1% no volume de vendas impulsiona
crescimento do mercado; e (i) aumento da receita por hectolitro de 3,5% alcancando. E$94,/aumento foi
positivamente impactado pelo reposicionamento de precos implementado em 2009, parcialmente compensadc
tributacdo maior incidente sobre as vendas.

Operacdes HILAEX
As operacdes da AmBev na regido HHe& apresentaram um aumento de527 na receita liquida em 2009,

passando para R$782,1 milhdes. O principal motivo do aumento da receita foi 0 aumento da receita por hect
impulsionado pelos reajustes de precos em linha com a inflagéo.
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Operacdes na América Latina Sul

A receita ligida de vendas da Quinsa foi de R$3.826,5 milhdes em 2009 em compara¢édo aos R$3.300,4 mil
em 2008, configurando aumento de 15,9% no periodo. O principal motivo do aumento de receita foi o crescimen
17,3% na receita por hectolitro, alcancando R$&1l4mpulsionado por aumentos de precos e iniciativas de gestédo d
receitas, juntamente com forte desempenho de nossas marcas premium, apesar da queda do volume de cerveja e ref
de 1,6% e 7,4%, respectivamente. Quando combinados, o volume decatelgasias sofreu queda de 3,9%.

Operacdes no Canada

As operagfes da Labatt no Canada contribuiram R$3.953,3 milhdes para os resultados consolidados da Al
configurando um aumento de 5,7%. Esse resultado é explicado por aumentos na receita par te6@kirimpulsionado
por aumento de precos, impactado pela diminuicdo do volume de venda de 1,2% no mercado canadense, decorre
declinio do setor cervejeiro e da perda de participagao de mercado.

Custo das Vendas

O custo total das vendas aumentoli%d,no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando p:
R$7.731,9 milhdes em relacdo aos R$7.217,6 milhdes no mesmo periodo em 2008. Como percentual de nossa
liguida de vendas, o custo total das vendas diminuiu para 33,3% em 2009&m aels 34,8% em 2008.

COGS por hectolitro
Exercicio encerrado em 31 de
dezembro de

2009 2008 Variagdo %
(Em Reaisexceto percentuais)
América Latina Norte 44,6 45,3 (1,5)%
=T | 42,7 44,0 (3,0)%
CerVeja BrasSil.......coociiiii e a e ea e 447 46,1 (2,9%
REFIGENGNC. ...ttt e e e e s s nnnr e e e e e e e 36,8 38,1 (3.2%
L LN PSRN 76,5 65,5 16,7%
Ameérica Latina Sul 447 41,4 8,1%
Canada 115,5 103,9 11,2%
AmBev Consolidado 50,0 49,1 1,8%

Operacdes na América Latina Norte
Operacdes Brasileiras

O custo total dawendas de nossas operacdes brasileiras aumentou 5,5% no exercicio encerrado em 3
dezembro de 2009, passando para R$4.411,3 em relagdo aos R$4.181,2 milhdes no mesmo periodo de 2008.

Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operac¢fes brasileinasud® 9% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2009, passando para R$42,7/hl em relagdo aos R$44,0/hl no mesmo periodo de 2008.

Cerveja Brasil O custo das vendas de nossas operag8es Cerveja Brasil aumentou 5,8% no exercicio encerra
31 de dezeabro de 2009, passando para R$3.411,9 milhdes em relacéo aos R$3.224,3 milhdes no mesmo periodo de
Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operacdes Cerveja Brasil dd@#fuino exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2009. Os principaisof@s que levaram a essa diminuicdo foram (i) melhores hedges cambiais; (ii) iniciativ
de produtividade; e (iii) melhor diluicdo de custos fixos.
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RefrigeNanc O custo das vendas para o segmento de RefrigeNanc no Brasil aumentou 4,4%, atingindo R$99¢
milhdes. O custo das vendas por hectolitro diminuiu 3,2%, totalizando R$36,8, sendo positivamente impactado por gan

com hedges cambiais e menor preco de PET, que mais do que compensou os efeitos da inflacdo no custo de méo de
custos maiores hedgdse aculcar.

Operacgdes HILAEX
O custo das vendas de nossas operagfes na regideeildlbAmentou 16,3%, alcancando a marca de R$489,t
milhBes em 2009. O principal efeito desse aumento tomou por base impactos cambiais e precos mais altos de comm

que foram parcialmente compensados com ganhos de produtividade.

Operacdes na América Latina Sul

O custo das vendas da Quinsa foi de R$1.490,8 milhdes em 2009, 6,8% maior do que em 2008. Por hectoll
custo das vendas aumentou 8,1% no ano. Os princifpdigas desse aumento foram (i) precos mais altos de commodities
e (ii) conjuntura inflacionaria e custos mais altos de -o&iobra, principalmente na Argentina, ambos parcialmente
compensados com maior produtividade.

Operacdes no Canada

O custo das vendak Labatt aumentou 9,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando
R$1.340,3 milhdes em relacdo aos R$1.220,2 milhdes no mesmo periodo de 2008. Esse aureniarideig@lmente a

(i) taxas de Hedge de Aluminio e Ddlar no Canadjr(stos de diluicdo mais baixos; e (iii) custos de importacdo mais
altos.

Lucro Bruto

O lucro bruto aumentou 14,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para R$15
milhdes em relagdo aos R$13.495,5 milhdes no mesmo periodo08nA@abela abaixo mostra a contribuicdo de cada
unidade de negdcio para o lucro bruto consolidado da AmBev.

Lucro bruto

2009 2008
(Em milhdes de R$, exceto percentuais)

Valor % Margem Valor % Margem

América Latina Nore ..........ccoeeeeevevveeeeiieeeeenen. 10.513,! 68,0% 68,2% 9.069,6 67,2% 66,3%
Brasil......ccooeieiiieeeieeeeee e, 10.220,! 66,1% 69,9% 8.877,€ 65,8% 68,0%
CervejaBrasil......ccccccccieiiiiiiicceeeee e, 8.652,¢ 56,0% 71,7% 7.535,3 55,8%  70,0%
RefrigeNancC.........ccccceeeeviiiiieiiieeee e, 1.568,( 10,1% 61,1% 1.342,2 9,9%  58,4%
HILA -BX ittt 292, 1,9% 37,4% 192,2 1,4% 31,3%
América Latina Sul...............coocciiiiieeen e, 2.335,¢ 15,1% 61,0% 1.905,1 141%  57,7%
Canada..........ooooeiii e 2.612,¢ 16,9% 66,1% 2.520,7 18,7% 67,4%
AmBev Consolidado 15.462,: 100,06 66,7% 13.495,f 100,06 65,2%

Despesas Administrativas, Vendas e Marketing

As despsas administrativas, vendas e marketing da AmBev totalizaram R¥/rhies no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 17,1% comparado ao mesmo periodo de 2008. A analise das di
administrativas, vendas e marketing em cada dasaunidades de negécio encorsteaabaixo.

Operacdes na América Latina Norte

Operacdes Brasileiras

As despesas administrativas, vendas e marketing no Brasil totalizaram R$4.384,5 milh6es no exercicio ence
em 31 de dezembro de 2009, um aumento d&2tpmparado ao mesmo periodo de 2008.
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Cerveja Brasil As despesas administrativas, vendas e marketing totalizaram R#3m7ii#es no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 21,3% comparado ao mesmo periodo de 2008. Os pri
elementos que resultaram na elevacdo das despesas operacionais foram: (i) crescimento de volume; (ii) provisdes n
para remuneracao variavel; (iii) investimentos de mercado para suportar o langcamento de inovacdes ao longo de todo
e (iv) conjunturanflacionaria.

RefrigeNanc As despesas administrativas, vendas e marketing relativas ao segmento RefrigeNanc totalize
R$6301 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 22,0% comparado a0 mesmo [
de 2008. Os princips elementos que geraram despesas operacionais mais altas foram a inflagéo, provisdes maiore:
remuneracdo variavel e investimentos do mercado.

HILA-ex
As despesas administrativas, vendas e marketing referentes as operagfes da AmBev na regiéittdllzaram
R$471,7 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, um aumento de 23,0% comparado ao mesmo

de 2008 principalmente em decorréncia da conjuntura inflacionaria, parcialmente compensada com ganhos nos custos

Operacdes a América Latina Sul

As despesas administrativas, vendas e marketing totalizaram R$855,1 milhdes no exercicio encerrado em
dezembro de 2009, um aumento de 17,6% comparado ao mesmo periodo de 2008. Este aumento é em grand
explicado por custos as altos de transporte e médeobra causados pela inflagcdo, gasto de comercializacdo adicional pa

apoiar o lancamento de inovacdes e custos mais altos relacionados a pessoal.

Operacdes no Canada

As despesas da Labatt com vendas e marketing totaliZ$dn3083 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2009, um aumento de 3,0% em comparacgdo a 2008. Em délares canadenses, as despesas com venda:
administrativas ficaram praticamente niveladas as de 2008, em decorréncia do enfoqluedw de custos fixos como
meio de reduzir a pressao sobre o custo no resultado do exercicio.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

Outras receitas operacionais em 2009 representaram um ganho liquido no valor de R$539,3 milhdes
comparacao aos R$38315lhdes em 2008.

A composicao dos principais itens é fornecida abaixo:

0] ganho no valor de R$ 3037ilhSesreferente a concessfes governamentais em decorréncia de incentiv
fiscais concedidos por alguns estados brasileiros relativamente a impastioidagregado incidente sobre vendas (ICMS);
e

(i) ganho no valor de R$127,2 milhdes referente a créditos fiscais recuperados de exercicios anteriores
Itens especiais

Os itens especiais totalizaram receita no valor de R$196,6 milhdes em compagsapéejlazos ndo recorrentes
no valor de R$59,2 milhdes em 2008, principalmente devido a ganhos derivados da licenca perpétua das marcas Lak
Estados Unidos.

Receita Operacional

A receita operacional teve aumento de 17,3% no exercicio encerradb @end@zembro de 2009, passando para
R$9.177,9 milhdes em relagdo aos R$7.826,5 milhdes no mesmo periodo de 2008, principalmente em decorrén
elevacao do lucro bruto, parcialmente compensada por aumento de vendas e despesas com marketing.

Despesas Fianceiras Liquidas
Nosso resultado financeiro consistiu em uma despesa no valor de R$982,1 milhées, em compara¢édo a uma d

em 2008 no valor de R$1.190,8 milhdes. Esses resultados sdo explicados por: (i) despesas de juros liquidas mais
devido a anortizacdo de certa divida vencida durante o periodo e ndo renovada; (ii) prejuizos referentes a instrum
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derivativos, relacionados aos resultados de nossa politica de hedge em bases continuadas; e (iii) aumento de outras «
financeiras.

O endivdamento total da AmBev diminuiu R$3.386nilhdes em comparacdo a 2008, ao passo que seu caixa
equivalentes de caixa aumentaram R$34dilhdes, destacando a forte geracdo de caixa da Companhia em 2009. E
decorréncia desse fato, houve uma reducéo delR$g milhdes na divida liquida da AmBev.

Despesa démposto de Renda

Nosso imposto de renda e contribui¢do social consolidados no exercicio encerrado em 31 de dezembro de
representaram uma despesa de R$2.208Des, um acréscimo de 52%m rdacdo aos R$1.447,2 milhdes em 2008. A
aliquota nominal ponderada de 32,5%, o imposto sobre a renda no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 20
somaddR$2.540,6 milhdes. Nossa aliquota efetiva de impdstenda no exercicio encerrado em 3lddeembro de 2009
foi de 26,9% contra 21,8% em 2008. Os principais motivos do aumento da nossa aliquota de imposto durante o ano
algumas despesas de hedge nado dedutiveis e passivo fiscal diferido em relacdo a lucros de subsidiarias estra
acrescidos de EBT mais alto, que é tributado a aliquota integral.
Lucro Liquido

O lucro liquido aumentou 15,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, passando para R$5
milhdes em relacéo aos R$5.190,9 milhdes no mesmo periodo de 2008.

Participacdo Minoritaria

A participacdo minoritaria totalizou R$2,3 milh6es em comparacao aos R$71,8 milhdes em 2008. O principal mc
dessa variagdo foi a reversdo da provisdo para minoritarios, calculada em relagdo a algumas subsididrias de nossas o
HILA -ex, que costumavam apresentar passivo liquido até o quarto trimestre de 2008.
Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro de 2008 Comparado ao Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro de 2007

Os resultados consolidados da AmBev séo a soma das trés unidadgéde a seguir:

1 América Latina Norte, que inclui:

0] Brasil, dividido em segmentos de negdcio de Cerveja Brasil e RefrigeNafrigerantes e ndo
alcodlicos;
(i) HILA-ex 1 representa as demais operag6es da AmBev na América Latina (excluindo Quins

onde produzimos e vendemos cerveja (Peru, Equador, Guatemala, El Salvador, Nicaragua, Repu
Dominicana e Venezuela) e refrigerantes (Republica Dominicana e Peru).

i América Latina Sul, que inclui os paises da Quinsa, Argentina, Bolivia, Chile, Paradiiaiguai; e
i Canada que inclui as operagdes da Labatt, inclusive vendas domésticas no Canada e exportacdes p:

Estados Unidos.

Destaques das Informagdes Financeiras
Consolidadas

2008 2007 Variacao %

(em milhdes de R$, exceto montantedtirala a
IFRS volume,percentuais e valores por a¢ao)
Volume de vendas000 hectolitros 146.962,8 142.916,5 2,8%
Receita liquida de vendas 20.713,2 19.579,5 5,8%
Receita liquida por hectolitrdR$/hl 140,9 137,0 2,9%
Custo das vendas (7.217,6) (6.599,2) 9,4%
Lucro bruto 13.495,5 12.980,4 4,0%

Margem bruta (%) 65,2% 66,3%

Despesas com vendas e marketing (4.956,3) (4.609,1) 7,5%
Despesas administrativas (1.037,0) (1.012,9) 2,4%
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Outras receitas/despesas operacionais 383,5 306,8 25,0%

Itens especiais (59,2) 72,5 n.a.
Receita operacional 7.826,5 7.737,8 1,1%
Margem operacional (%) 37,8% 39,5%
Lucro liquido 5.190,9 5.068,8 2,4%
Margem liquida 25,1% 25,9%

Discrepancia nas somas dos valores dse&o arredondamento

Andlise da Magem

A tabela a seguir demonstra certos itens da nossa demonstracéo de resultados expressos em percentuais dt
liguida de vendas para os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2008 e 2007:

Exercicio encerrado em 31 de
dezembro de

2008 2007

(%) (%)
Receita liquida de vendas 100,0 100,0
Custo das vendas (34.8) (33,7)
Lucro bruto 65,2 66,3
Despesas com vendas e marketing (23,9) (23,5)
Despesas administrativas (5,0) (5,2)
Outras receitas/(despesas) operacionais 1,8 15
Itens especiai (0,3) (0,4)
Receita operacional 37,8 39,5

Destaques das Informac¢des Financeiras por Segmento de Negécio

A tabela abaixo contém alguns destaques das informag8es financeiras por segmento de negdcio referent
exercicios encerrados em 31 de dezembra(P8 e 2007:

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

2008 2007

Brasil  Hila-Ex LAS® Canada Total Brasil  Hila-Ex LAS® Canada Total
\'f:r‘f;;? liquida de 13.058, 613, 3.300,4 3.740,¢ 20.713,) 12.394,¢ 680,€ 2.673¢  3.830,7 19.579;
Custo das vendas (4.181,) (421,00 (1.3953) (1.220,) (7.217,§ (3.902,9  (404,1)  (1.132,0) (1.160,¢ (6.599,9)
Lucro bruto 8.877,¢ 192,z 1.905,1 2.520,7 13.495;% 8.492,¢ 276,4 1.541 ¢ 2.669,¢ 12.980,
Despesas
administrativas, (3.611,Y)  (383,6) (727,)  (1.270,6) (5.993)) (3.249,5)  (369,¢) (651,)) (1.351,) (5.622,0)
vendas e marketing
Outras
Receitas/(despesas) 309,k 26,1 24,7 23,2 383t 324.¢ (1,4) (31,8) 15,0 3068
operacionais
ltens especiais (42,5 (5.5) (6.,9) 4,3) (59,2) 41,5 (4,4) 3.,8) 39,3 72,5
Receita Operacional 5.5632,1 (170,8) 1.195,6 1.269,( 7.826,€ 5.609,¢ (98,8 854t 1372,  7.737.

(1) América Latina Sul
Receita Liquida de Vendas

A receita liquida de vendas aumentou 5,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2008 passand
R$20.713,2 milhGes em relacéo aos R$19.579,5 milhdes no mesmo periodo de 2007.

Receita Liquida de Vendas
Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

2008 2007 Variacédo%
Em milhdes de R$, exceto percentuais
América Latina Norte 13.671,9 66,0% 13.075,4 66,8% 4,6%
Brasil 13.058,7 63,0% 12.394,8 63,3% 5,4%
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