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INTRODUCAO

Este relatério anual em Formulario -EOesta relacionado a duas classes de Acbes Depositarias
Ameri canas ( fi ADS sBehidasddas ARéricapimbeV, compravadas por Recibos Depositarios
Americanos (AADRsoO), representando uma a-«o0 preferer
representando uma acéo ordinaria da Ambev.

Neste relatério anual, exceto se indicado decomitodo ou conforme o contexto exija de outro modo,
os termos fiCompanhi ao, fi A mde e VCompanfiian de sBébjdas elas Amémicas 0 0 r e
Ambev e suas subsidiérias.

APRESENTAGCAO DE INFORMACOES FINANCEIRAS

Nés preparamos nossas demonstracOetbeis consolidadas de acordo com as Normas Internacionais
de Contabilidadeliiternational Financial Reporting Standardsi| FRS0) conf or me publicada
Normas Internacionais de Contabilidadietérnational Accounting Standards Boairdi | ASBo) . A Compan
primeiramente adotou as IFRS para as demonstracfes contdbeis consolidadas anuais referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2008. Até e inclusive nossas demonstracdes contabeis de 31 de dezembro de 2007
(incluindo esse peréw), nds elaboravamos nossas demonstra¢des contabeis consolidadas em confowmidade
as pr8ticas cont8beis adot adas no Brasi.l (ABR GAAPZ
comparadas as demonstracdes contabeis elaboradas em conformidade @®@AABRnas demonstracdes
contabeis da Companhia de 31 de dezembro de 2007, no seu resultado e fluxo de caixa para esse ano, estdo
detalhados na nota 4 das demonstragfes contdbeis consolidadas anual incluidas no relatério anual de 2008 da
CompanhiaApds aadoc¢édo das IFRBela Companhiaconforme publicadas pelo IASB, @Gompanhia ndo é
mais requerida a reconciliar suas demonstragdes contdbeis consolidadas preparadas em conformidade com as
IFRS com os principios contabeis geralmente aceitos dos Estados UriiddsS GA AP O ) .

Neste relatério anual, os percentuais e alguns valores foram arredondados para facilitar a apresentacéo.
Qualquer discrepancia entre os totais e as somas dos valores apresentades devamedondamento

CONVERSAO DE MOEDA

Neste relatdr o anual |, refer°ncias a Areal o, Aireai so0 ou |
Refer°ncias -amdidi-d ameso nout @USDO correspondem °~ mo e d
Am®r i c a, e refer°ncias a fid-éma moeda corente che Ganadd. AN6so u i C

convertemos alguns valores em reais contidos neste relatério anual para délarameictnos. Também

convertemos alguns valores em doélares ramericanos e canadenses para reais. Todas as informagfes
financeiras ralcionadas a Ambev apresentadas em délares-aimeeicanos neste relatério anual foram
convertidas utilizandse a taxa de cdmbio no final do periodo, ou a taxa média de cambio que prevaleceu
durante o periodo, conforme divulgada pelo Banco Centralddo Bras( iBanco Central 6), a me
exija de outro modo. A taxa de cAmbio em 31 de dezembro de 2011 era de R$1,88 para USD 1,00, conforme
publicado pelo Banco Central. As informacBes em délares-aorégicanos apresentadas neste relatério anual

sdo fornecidas apenas para a conveniéncia dos leitores deste relatério anual, e ndo devem ser interpretadas como
uma indicacdo de que os valores em moeda brasileira representam, ou poderiam ter sido ou ser convertidos em
dolares nortamericanos aessas#és ou a qual quer outra t &xnformagbesde Al nf
sobre a Taxa de Cam@cCont rol es Cambi ai s0 para obter mais infor
dolares nortemericanos.

MARCAS REGISTRADAS

Este relatdrio anual inclui semes de nossos produtos que constituem as marcas registradas ou nomes
comerciais que possuimos, ou que pertencem a outros e que estéo licenciados para nosso uso. Este relatério
anual também contém outros nomes de marcas, nomes comerciais, marcasaggistradrcas de servigcos de
outras empresas, sendo que os referidos nomes de marcas, homes comerciais, marcas registradas ou marcas de
servigos sdo de propriedade dessas outras empresas.



RESSALVAS QUANTO A CONSIDERAGCOES FUTURAS

O presente relatério aalinclui consideracdes futuras, no ambito do significado do art. 27A do
Securities Actle 1933 dos Estados Unidos e alteragfes posterior8gonuities Agte do art. 21E d&ecurities
Exchange Actle 1934 dos Estados Unidos e alteracfes posterioreExcbange Actprincipalmente nos Itens 3
a 5 e Iltem 11 do presente relatério anual. Baseamos as presentes consideragfes futuras amplamente em nossas
atuais expectativas e projecdes sobre eventos futuros, tendéncias setoriais e financeiras que afetam nosso
negocio.

O presente relat-rio anual inclui consi-gded ,a- »es
Afcontinuats&d, N-efisePpset ri d8AIOQ | eftpaor vent ur ado ou express»es
consideracfes futuras. Essas considesaedtio sujeitas a certos riscos e incertezas. Os resultados efetivos
poderdo diferir de modo relevante dos sugeridos por essas consideracdes, entre outras coisas, em virtude dos
riscos ou incertezas | istados abaantggdoD. VFdeotamb®&m RI
para explanacdo adicional dos riscos e incertezas que poderiam causar impacto sobre 0 nosso negécio.

Estas consideracdes futuras ndo constituem garantias de desempenho futuro. Pelo contrério, estdo
fundadas em pontos de vistgoremissas correntes e envolvem riscos, incertezas e outros fatores conhecidos e
desconhecidos, muitos dos quais estdo fora do nosso controle e sdo de dificil previsdo, que poderdo causar
resultados ou ocorréncias efetivos que venham a divergir de netelante de quaisquer resultados ou
ocorréncias futuros expressos ou implicitos nas considerac6es futuras. Os fatores que poderiam fazer com que
os resultados efetivos divergissem de modo relevante dos previstos nas consideracdes futuras incluem, entre
outros:

0 custos superiores aos previstos (inclusive impostos) e despesas;
0 orisco de consequéncias imprevistas decorrentes de aquisi¢des;
o

nossas expectativas com relacdo a expanséo, alienacao projetada de ativos, crescimento do &gio,
acumulagcdo dos lues divulgados, incrementos de capital de giro e projecdes de resultado de
investimentos ou de fluxos de caixa;

0 receita inferior a prevista;

0 perdas de clientes e interrupgdes comerciais superiores as previstas;

0 limitacdo a nossa capacidade de contemigiicustos e despesas;

0 conjuntura econdmica local, regional, nacional e internacional, inclusive os riscos de recessdo
global ou recessdo em um ou mais de nossos principais mercados, e 0 impacto que porventura tera em
nossa Companhia e em nossos cligntem como nossa avaliagdo desse impacto;

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

riscos de mercado, tais como risco de taxa de juros, risco cambial, risco de commodities, risco de
preco de ativos, risco de mercados acionarios, inflagdo ou deflacao;

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

os efeitos de concorréncia e consolidacdo nos adesc em que operamos que poderdo ser
influenciados por politicas de regulamentacao, desregulamentacao ou fiscaliza¢éo;

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

0 consequéncias fiscais de reestruturacao;

0 mudancas nos gastos dos consumidores;

0 o desfecho de processos judiciais e administrativos pendentes e futuros;

0 mudancas nas politicas governamentais;



0 mudancas nas leis, regulamentos e impostos aplicavetemit@rios em que operamos, inclusive
as leis e regulamentos que regem nossas operacdes, bem como atos ou decisdes de tribunais e 6rgaos
reguladores;

0 desastres naturais e de outra natureza;

0 qualquer incapacidade de hedgear em termos economicanérgis \bertos riscos;

0 inadequacdo de provisbes para deterioracdes e reservas para perdas;

0 mudancas tecnolégicas;

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

0 intervengdo governamental, que resulte em mudancas no amigieomdmico, fiscal ou
regulatério do Brasil ou de outros paises em que operamos;

0 adeclaracdo ou pagamento de dividendos; e

0 utilizacao dos prejuizos fiscais das subsidiarias da Ambev.

Nossas consideracdes a respeito dos riscos de mercado, indiciveertaxa de juros, risco cambial,
risco de commodities, risco de pre¢o de ativos, risco de mercados acionarios, inflacao e deflagdo estéo sujeitas a
incerteza. Por exemplo, certas divulgacBes de riscos de mercado dependem de escolhas com relagdo a
carateristicas e premissas de modelagem principal, estando sujeitas a diversas limitagdes. Por sua prépria
natureza, algumas das divulgacdes de riscos de mercado sdo apenas estimativas e, em decorréncia disso, ganhos
e perdas futuros efetivos poderiam difetér modo relevante dos estimados.

Por cautela, informamos que as consideracfes futuras contidas no presente Formi#asao20
adicional mente qualificadas pelos fatores ®ed risco
Fatores de d&ia fazep@m que es rgsutados efetivos diferissem de modo relevante daqueles
contidos nas consideracdes futuras. Observadas as nossas obrigagbes por forca da lei brasileira e norte
americana relativamente a divulgacéo e prestacéo de informacdes smdrasetes, ndo assumimos nenhuma
obrigacdo de atualizar publicamente ou de revisar quaisquer consideracdes futuras, quer em decorréncia de
novas informacgdes, eventos futuros ou outros fatos.



PARTE |

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

N&o se plica.



ITEM 2. ESTATISTICAS DA OFERTA E CRONOGRAMA PREVISTO

N&o seaplica.



ITEM 3. INFORMACOES IMPORTANTES
A. Informacdes Financeiras Selecionadas

As informacdes financeiras danbev, a seguir, sdo apresentadas apenas de forma resumida e devem
ser lidas em conjunto com as demonstracdes contabeis consolidadas anuais auditadas da Ambev e as
respectivas notas explicativas.

As tabelas abaixo representamiafrmacdesselecionadas ddemonstracdo de resultados e do
balanco patrimonial consolidados dos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011, 2010, 2009, 2008 e
2007 elaboradas segunddFRS.

Informacdes Selecionadas da Demonstracéo de Resultados

Exercicios encerrados em 3ile dezembro de
2011 2010 2009 2008 2007
(Em milhdes de R$)

Demonstracdo de Resultados Consolidada

(IFRS)

Receita liquida............coocvveiieiiiienneee 27.126,7 25.233,3 23.194,0 20.713,2 19.579,5
Custo dos produtos vendidas................ (8.793,3) (8.449,0) (7.731,9) (7.217,6) (6.599,2)
Lucro brutQ.........ccoeeiiiiiiiiiiiieeee s 18.333,4 16.784,3 15.462,1 13.495,5 12.980,4
Despesas COMErCIais........covveeevrivrerenne. (6.251,0) (6.038,5 (5.542,0) (4.956,3) (4.609,1)
Despesas administrativas...................... (1.180,6)  (1.197,00  (1.478,1)  (1.037,0)  (1.012,9)
Outras receitas/(despesas) operacianai: 784,5 624,9 539,3 383,5 306,8
Receitas e (despesas) especiais............ 23,1 (150,8) 196,6 (59,2) 72,5
Lucro operacional 11.709,4 10.0229 9.177,9 7.826,5 7.737,8
Resultado financeiro liquido................... (468,1) (319,4) (982,1) (1.190,8) (1.163,1)
Despesas com imposto cmda e (2.522,0) (2.0845) (2.208,1) (1.447,2) (1.510,1)
contribuicao social.............eeeeeeeiiiiiiieennnns

articipacéo nos resultados das coligada 0,5 0,2 0,7 2,3 4,2
SUDSIAIANAS........evvveeeeeiiiir e

Lucro liquido do exercicio 8.719,8 7.619,2 5.988,4 5.190,9 5.068,8
Atribuido a:

Participagéo dos controladores 8.641,0 7.561,4 5.986,1 5.119,1 5.003,4
Participacdo dos ndo controladores 78,8 57,8 2,3 71,8 65,4

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2011 2010 2009 2008 2007
(Refa- (Refa- (Refa-
zimento) zimento) zimento)

@) @) @)

(Reais, com excegdo do nimero de agdes)

Lucro por acéo e por AD%

= BASICO....ceiiiiiiieiiiie e
AgBes ordindrias..........coccvevvveeeiiieenninns, 2,66 2,34 1,86 1,60 1,54
Acdes preferenciais...........cccvveeveeeeiieeen. 2,93 2,58 2,05 1,75 1,69
S 131 To [o TSP
AgBes ordindrias..........coccvevvveeeiiieenninns, 2,65 2,33 1,86 1,60 1,53
Acles preferenciais............cooeeviiveeianennn 2,91 2,57 2,05 1,76 1,69
Dividendos e juros sobre o capital proprio por agao ¢
por ADS (média ponderadg)
=T 1) oo TP
AcBes OrdiNarias............cccevvvveereeeceeeeenns, 1,62 1,50 1,11 0,87 0,63
Acles preferenciais........ccccccveeeiiiiiieennn. 1,79 1,65 1,22 0,96 0,69



Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2011 2010 2009 2008 2007
(Refa (Refa (Refa
zimento) zimento) zimento)

@) @) )

(Reais, com excegdo do nimero de agdes)

- Diluido....ceveveeiiiiiiieees
Ac0es ordinéarias 1,62 1,50 1,11 0,87 0,63
Acdes preferenciais...........ccccveeveeeereeeen. 1,79 1,65 1,22 0,96 0,69
Média ponderada do nimero de ac¢des (milhares)
= 7= 1) o7 o T

1.747.588 1.737.238 1.730.780 1.724.230 1.722.225

AcBespreferenciais.............coovverrvvveinnennn 1.363.790 1.355.258 1.346.700 1.344.650 1.397.075
- DilUIdO. e

AGOES Ordinarias.........cccoeveerveervieeneens, 1.747.588 1.737.236 1.731.055 1.724.530 1.722.880

AgOes preferenciais.............coceeveeeriiennen. 1.376.380 1.365.231 1.351.005 1.346.870 1.401.105

(*) Em 17 de dezembro de 2010, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou desdobramento das ac¢des de
emissdo da Companhia por meio da qual cada acgéo preferencial e ordinéria passou a ser representada por 5
(cinco) agBes preferenciais e 5 (cinco) acdes éridig, respectivamente, sem qualquer alteragdo do montante
financeiro do capital social da Companhia. Para fins de comparacéo, as informag6es relacionadas ao célculo
do lucro por a¢éo dos anos anteriores foram refeitas para refletir o efeito desse desdobra

Informacdes Selecionadas do Balanc¢o Patrimonial Consolidado
Em 31 de dezembro de

2011 2010 2009 2008 2007
(Em milhdes de R$)

Balango Patrimonial Consolidado (IFRS)

9.265,2 7.032,3 6.595,1 7.304,6 6.047,5

17.454,0 17.441,8 17.527,5 17.912,4 17.180,6

1.763,0 1.823,2 1.932,6 2.492,9 2.042,6

Imposto de renda e contribuigdo social diferid 1.447,1 2.021,6 2.6512 1.817,8 1.841,4
Total do ativo N80 corrente.............eeeeeeeeennnnn, 31.459,9 29.767,3 29.7978 32.519,6 30.202,7
Caixa e equivalentes a caixa 8.076,2 5.909,3 4.042,9 3.298,9 2.308,2
Total do ativo Corrente...........ccoeeevvveeivnneeiennnn. 14.679,5 12.910,9 10.303,1 9.293,3 7.477,7
Total do ativo 46.139,4 42.678,2 40.101,0 41.813,0 37.680,4
Patrimdnio liquido............ceevveeieiiiiiieee e 25.611,3 24.361,9 22.017,4 20.787,5 18.120,0
Participacdes de ndo controladares............... 217,5 203,0 278,7 2241 506,7
Empréstimos e financiamentos 1.890,2 4.164,2 6.460,2 7.069,6 7.530,3
Beneficios a funcionarios.............ccceeeeeeeevveeens. 1.603,0 966,2 767,9 784,3 814,1
Imposto de renda®ntribuicdo social diferidos 734,5 548,7 502,2 821,2 697,2
PrOVISOES.......ooeieeeeeeeeeeeeeeee e 478,4 536,1 919,3 962,9 950,1
Total do passivo ndo corrente.........ccceeeeeeeeee 5.902,7 7.558,6 9.313,2 10.264,3 10.657,3
Empréstimos e financiamentos....................... 22121 2.606,2 801,1 3.588,2 2.270,5
PrOVISOES. . ..o iiiiieiee e 101,6 103,0 96,2 101,8 83,2
Total do passivo corrente...........ceeeeeeeeeeeniinces 14.407,9 10.554,7 8.491,7 10.537,1 8.396,4
Total do patriménio liquido e passivo 46.139,4 42.678,2 40.101,0 41.813,0 37.680,4



Outras Informacgdes

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
(Em milhdes de Reais, com excecdo dos dados operacionais

2011 2010 2009 2008 2007
IFRS
Outras Informagdes Financeiras:
Capital circulante fquId&.............cccoovvviviiieeeeeeeee, 271,6 2.3562 1.811,4 (1.243,8) (918,7)
Dividendos e juros sobre o capital proprio pagos em 5.475,4 5.030,8 3.560,5 2.801,8 2.053,8
AINNEIO. ...
Depreciacio e amortizac&l...........cccevvvevevevivvecrneninnns 1.454,7 1.567,2  1.3765 1.290,7 1.084,9
Dispéndios de capité..............ocoeeioieiieeeeeeeeeeeea, 3.140,0 2.169,8 1.306,2 1.782,0 1.497,4
Fluxo de caixa das atividades operacionajsradd’...... 12.606,8 10.062,9  8.697,1 7.032,6 7.209,0
Flu(>§)o de caixa das atividades de investimergplicado  (2.203,94 (3.174,3) (1.551,8) (2.214,1) (2.146,8)
Fluxo de ca(i7>)<a das atividades de financiamento (8.652,0) (4.861,6) (5.929,0) (4.005,7) (4.246,5)
APliICAdO ...

Outros Dados Operacionais:
Capacidade produtiva totaCerveja- milhdes hi®......... 176,5 163,3 156,7 156,9 165,6
Capacidade produtiva totaRefrigeNand

MIlhBes @ ... 86,2 83,7 79,9 78,9 94,1
Volume total de vendas de cervejailhdes hi® ............ 118,7 119,2 110,7 105,0 103,0
Volume total de vendas de RefrigeNamuilhdes hi®.... 46,3 46,0 44,0 41,9 39,9
Numero de empregadd9...........ccccovivieeieeeeeeeenn 46.503 44.924 40.787 39.301 36.305

Notas de rodapé dasormacg®es financeiras selecionadas
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Despesas gerais e administrativas incluem os honorarios dos membros do conselho de administracao.

Os diidendos e juros sobre capital proprio por acdo pagos sdo calculados liquidos de imposto de
renda retido néonte

Os lucros por agéo sao calculados dividisdoo lucro liquido pela média ponderada do namero de
acOes ordinarias e preferenciais em circulagdo durante os respectivosoperad acdes
preferenciais da Ambev tém direito a dividendos 10% maideeque os dividendos pagos as acdes
ordinarias. Para fins de comparacao, informagdes a respeito do nimero de agdes e lucro por agao
referente a todos os periodos apresentados foram demonstradas de modo a se adequar
retrospectivamente ao efeito do desdofiento de 2010.

Representa o total do ativo corrente menos o total do passivo corrente.

Inclui a depreciacao do imobilizado, amortizacédo de ativos intangiveis e perdas por redugdo ao valor
recuperavel desses ativos.

Representa os desembolsescdixa com imobilizado.

Os dados dos fluxos de caixa das atividades operacionais, de investimentos e financiamentos séo
extraidos das nossas Demonstracdes de Fluxo de Caixa Consolidadas.

Representa a capacidade produtiva disponivel no encetamerexercicio da Ambev e de suas
subsidiarias. A capacidade podera variar de ano para ano dependendo licé a abreviacdo de
hectolitros; RefrigeNanc é a abreviacdo para Refrigerantes Carbonatados e Refrigerantes Nao
Alcodlicos e NaeCarbonatados.

Representa o volume total anual da Ambev e suas subsidiarias.

Inclui todos os empregados em producéo ou ndo da Ambev e suas subsidiarias.



Dividendos
Politica de Dividendos

A periodicidade, a frequéncia e o valor dos pagamentos futuros de divlese houver,
dependerdo de varios fatores que o Conselho de Administracdo da Ambev julgar relevantes, incluindo os
lucros e a situacao financeira da Ambev. O estatuto social da Ambev estipula dividendos obrigatérios de 35%
sobre seu lucro liquido anuajustado, se houver, conforme apurado de acordo com o BR GAAP nas
demonstacdes contébeis da controladoEafacultado as sociedades brasileiras pagar valores limitados de
juros sobre o capital préprio a acionistas, designado juros sobre o capital prdpatay esses pagamentos
como despesa para fins de imposto de renda e contribuigdo social no Brasil. Essa distribuicdo de juros
nocionais é tratada para fins contabeis como deducgéo do patriménio liquido de maneira similar a dividendos.
O beneficio decorrde da dedutibilidade dos juros sobre o capital proprio é reconhecido na conta de
resultado. O dividendo obrigatério inclui os valores pagos a titulo de juros sobre o capital préprio. No entanto,

0 pagamento desses juros sobre o capital proprio esttbs(etluindo as ADSs) a imposto de renda retido

na fonte, enquanto nenhum pagamento € exigido com relacéo aos dividendos pagos. Para mais informagfes
sobre esse assunt o, v & Bributac@id Cofsideragies sobre a aldbutacBoo nai s
Brasileirad .

O lucro ajustado ndo distribuido como dividendos ou juros sobre o capital préprio pode ser
capitalizado, utilizado para absorver prejuizos ou ainda destinado de qualquer outra forma permitida pela
Legislagdo Societaria Brasileira ou pelo EstatBtrial da Ambev; desta forma, qualquer lucro ajustado
podera ndo mais estar disponivel para ser pago sob a forma de dividendos. A Ambev podera também deixar
de pagar dividendos aos seus acionistas em qualquer exercicio social especifico mediante detepminac
parte do Conselho de Administracéo, de que tal distribuicdo seria desaconselhavel face a situagdo financeira
da Ambev. Quaisquer dividendos ndo distribuidos seriam destinados a uma conta de reserva especial para
pagamentos futuros aos acionistasienos que sejam utilizados para compensar prejuizos subsequentes. Para
mais informa-»es sobre esse ad9DRisood Relacioradod @s nassaSe - « 0
Acbed Aci oni stas da Ambev poder«o n«o recdbeaurjurogfuai squer
sobre o capital proprio a serem pagos as agfes preferenciais da Ambev deverdo ser 10% maiores do que
aquel es a serem pagos s a-»es or didm®s Goasstuticbsae Ambe v .
Estatuto Socid Dividendos e ReservasPrioridade das Acdes Preferenciais no Recebimento de
Dividendoso.

Para mais informacdes sobre os dispositivos da Legislacdo Societéria Brasileira relativos as reservas
obrigatérias e ao pagamento de dividendos ou juros sobre o capital préprio, bem cognassobgras
espec2ficas aplicg8veis ao pagament o de dd AMasdendos p
Constitutivos e Estatuto SoaaDi vi dendos e Reservaso.

Ambev - Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio

A tabela a seguir mostra os dividendws espécie pagos pela Ambev aos seus acionistas detentores
de acdes preferenciais e ordinarias, desde o primeiro semestre de 2007, em reais e em d&lares norte
americanos (convertidos de reais para doélares -aontricanos pela taxa do cambio comercial nigena
data do respectivo pagamento). Os valores incluem juros sobre capital préprio, liquido de imposto de renda

retido na fonte. Vi ddeAtoshi Consfitativosn @ -Estatuso Sédhabividendos &ei s
Reserva8 J ur os sobre 0 Capiintt alf o rPma -p»xd s0 0 s odbHisiicdeee Companh
Desenvolvimento da Companhi ao. Os %Yl timos dividendos

pagos em Q deabril de 2012



Equivalente em dolares
norte-americanos
por acéo na data de

Data do primeiro Reaispor pagamento
Rendimentos gerados pagamento acoes® e
Primeiro semestre de 2007..........ccccevvvveeeiaennns 31 de margo de 2007 0,15 (preferenciais) 0,07
0,13 (ordinarias) 0,06
29 de junho de 2007 0,06 (preferenciais) 0,03
0,06 (ordinarias) 0,03
Segundo semestre de 2007..........ccceeeeeeiiiiieennnn. 10 de outubro de 200" 0,32 (preferenciais) 0,18
0,29 (ordinarias) 0,16
31 de dezembro de 20C 0,09 (preferenciais) 0,05
0,08 (ordinarias) 0,05
Primeiro semestre de 2008............ccccoocvveeeieennns 28 de abril de 2008 0,37 (preferenciais) 0,22
0,33 (ordinarias) 0,20
31 de julho de 2008 0,33 (preferenciais) 0,21
0,30 (ordinarias) 0,19
Segundo semestre de 2008...........cccceeeviivvieeneenn. 13 de outubro de 200¢ 0,28 (preferenciais) 0,13
0,25 (ordinarias) 0,12
Primeiro semestre de 2009............c.ceoecvviviennnns 30 de janeiro de 2009 0,07 (preferenciais) 0,03
0,07 (ordinérias) 0,03
29 de maio de 2009 0,08 (preferenciais) 0,04
0,07 (ordinarias) 0,04
31 de julho de 2009 0,24 (preferenciais) 0,13
0,22 (ordinarias) 0,12
Segundo semestre de 2009...........ccccveeriviinenennn. 2 de outubro de 2009 0,33 (preferenciais) 0,19
0,30 (ordinarias) 0,17
18 de dezembro de 0,43 (preferenciais) 0,24
2009
0,39 (ordinarias) 0,22
Primeiro semestre de 2010............ccooviiviiieennnns 1 de abril de 2010 0,33 (preferenciais) 0,18
0,30 (ordinarias) 0,17
Segundo semestre de 2010.........ccccceeeeeiiiiicenennn. 14 deoutubro de 2010 0,65 (preferenciais) 0,39
0,59 (ordinarias) 0,36
15 de dezembro de 0,67 (preferenciais) 0,39
2010
0,61 (ordinérias) 0,36
Primeiro semestre de 2011.......c.cccceeiiiiviviennnnnns 22 de margo de 2011 0,62 (preferenciais) 0,37
0,56 (ordinérias) 0,34
Segundsemestre de 2011........ccccceeveeeiiiiiceeennn. 5 de agosto de 2011 0,39 (preferenciais) 0,24
0,35 (ordinarias) 0,22
18 de novembro de 0,78 (preferenciais) 0,44
2011
0,71 (ordinarias) 0,40
Primeiro semestre de 2012 10 de abril de 2012 0,83 (preferenciais) 0,45
0,75 (ordinarias) 041

(1) Os valores acima séo os valores efetivamente recebidos pelos acionistas, liquidos do imposto de renda retido na

fonte. As demonstracdes contdbeis apresentam os valores efetivamente desembolsados, incluindo o imposto de renda

retido na fonte sobre os jure®bre capital préprio, que foram pagos em nome dos acionistas da Ambev. Os

dividendos acima séo calculados com base no niumero de agBes em circulagdo na data em que as distribuigées foram

declaradas. Para fins de comparagéo, as informacdes referentescan aéimcdes e lucro por agao relativos a todos

os periodos apresentados foram demonstradas para se adequar retrospectivamente ao efeito do desdobramento de

2010. Vide Altem 7. Principais

A odi A, Rringphissgiostas.Oper a- » e s

(2) Convertido para dolares nortamericanos pela taxa de cadmbio vigente na data do pagamento

con



Informacdes sobre Taxas de Cambio

Antes de 4 de marco de 2005, havia dois mercados de cambio oficiais principais no Brasil: (i) o
mercado de cambide taxas livres; e (ii) 0 mercado de taxas flutuantes.

A maioria das operacdes cambiais comerciais e financeiras eram realizadas no mercado de cambio
de taxas livres. Essas operacfes incluiam a compra e venda de acdes ou pagamento de dividendos ou juros
relativos a acbes. Moedas estrangeiras podiam ser compradas somente no mercado comercial por meio de
banco brasileiro autorizado a comprar e vender moeda nesses mercados. Em ambos os mercados, as taxas
eram negociadas livremente.

A Resolucdo do Conselho Mefdrio Nacional n° 3.265 (Conselho Monetario Nacional ou CMN),
datada de 14 de marco de 2005, consolidou os mercados de cambio em um Unico mercado de cambio, com
vigéncia a partir de 14 de margo de 2005. Todas as opera¢cfes de cadmbio sdo atualmerdas pealizesio
de instituices autorizadas a operar no mercado consolidado e estéo sujeitas a registro no sistema de registro
eletrénico do Banco Central do Brasil ou Banco Central. As taxas de cambio continuam a ser livremente
negociadas, podendo, porénr, sédluenciadas por intervencao do Banco Central.

Desde 1999, o Banco Central tem permitido que a taxa de cambio real/délaamerieano flutue
livremente, e desde entdo, a taxa de cambio real/ddlar-ammdgcano flutuou consideravelmente. No
passadpo Banco Central interveio ocasionalmente com a finalidade de controlar movimentacdes instaveis
das taxas de caAmbio. Ndo podemos prever se o Banco Central ou o governo brasileiro continuardo a permitir
que o real flutue livremente ou intervirdo no mercddacdmbio por meio de sistema de bandas cambiais ou
por outros meios. O real podera desvalorizar ou valorizar em relagdo ao délammenitano no futuro. Vide
il terd FatresdeRiscd Ri scos Rel acionados ao Brasil .o

A tabela a seguir apresentéaaa de cambio de venda, expressa em reais por délaramoetécano,
nos periodos indicados:

Taxas de cambio de reais por USD1,00
2011 2010 2009 2008 2007

IVITNIIA e+ttt eee et et et e eeeeteee e eeeeeeeeeneas 15345 1,6554 1,7024 15593  1,7325
Maxima..... 1,9016  1,8811 2,4218 2,5004  2,1556
MEAIED. ..ottt eeet e e 1,6746  1,7593 1,9935  1,8375  1,9483
NO final do PEHOTQ. .........cooveeieeeieeeeeeeeee e, 1,8758  1,6662 1,7412  2,3370  1,7713

Fonte Banco Central do Brasil.

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

Taxas de cdmbio mensaide reais por USD1,00

2012
Marc¢o Fevereiro Janeiro
Y 101133 SRR 1,7152 1,7024 1,7389
Y =] 4 4 - VPSRRI 18334 1,7376 1,8683

Fonte: Banco Central do Brasil.

Pagamos dividendos e outras distribuicbes em reais. Consequentefiutumdedes no cambio
podem afetar os valores em délares nartericanos recebidos pelos detentores das ADSs, na conversao pelo
custodiante de tais distribuic6es para ddlares +@ortericanos para o pagamento dos detentores de ADSs. As
flutuacdes na taxaedcambio entre o real e o délar neateericano também podem afetar o preco em reais
equivalente a délaresnogeme r i canos de nossas a-»es na Bolsa de Val
Para mais informa-»es sobr @dRessese Reslsamnitonadadde” i FMd 09«



Controles Cambiais

N&o existem restricdes a titularidade das ADSs ou de acbes preferenciais ou ordinarias por pessoas
fisicas ou juridicas domiciliadas fora do Brasil.

O direito de converter os pagamentos dieidendos, juros sobre o capital préprio e receitas
provenientes da venda de acgdes preferenciais ou ordinarias em moeda estrangeira e de remeter tais valores
para fora do Brasil, esté sujeito a restricdes de controle cambial e a legislagdo que reydstioentos
estrangeiros, que geralmente exigem, dentre outras coisas, 0 registro dos respectivos investimentos junto ao
Banco Central. As restricdes as remessas de capital estrangeiro para o exterior poderiam vir a dificultar ou
impedir que o Banco Bradec o S. A. (o Acustodianteod) ou os detento
Ambev por a¢des da Ambev convertam as distribuicées de dividendos, os juros sobre o capital préprio ou as
receitas provenientes de quaisquer vendas de acdes da Ambev em dolar@serictnos e que remetam
esses dolares nortamericanos para o exterior. Os detentores de ADSs da Ambev poderiam ser prejudicados
pelos atrasos ou recusas na concessdo das aprovacdes governamentais necessarias as conversdes dos
pagamentos feitos em re@isemessas ao exterior.

De acordo com a |l ei de investimento estrangeiro n
sobre I nvestimento Estrangeiroo), 0s investidores est
contas de custédia autoatas, administradas por representantes locais, podem comprar e vender a¢des no
mercado brasileiro sem obter certificados de registro separados para cada operacdo. Os investidores
estrangeiros podem registrar seus investimentos nos termos da Lei n° 4d8iGthe alterada, ou da
Resolu-«0o nU 2.689/00 do Consel ho Monet&8&8rio Nacional
2.6890)

Nos termos da Resolucdo n°® 2.689, os investidores estrangeiros podem investir em quase todos os
ativos financeiros participar de quase todas as operacgdes disponiveis nos mercados brasileiros financeiros e
de capitais, desde que certos-@quisitos sejam observados. De acordo com a Resolugcdo N° 2.689, a
definicio de investidor estrangeiro inclui pessoas fisicadijgas, fundos mutuos e outras entidades coletivas
de investimento, domiciliados ou sediados no exterior.

A fim de se tornar investidor nos termos da Resolucdo N° 2168Mvestidor estrangeiro deve:

i nomear pelo menos um representante no Brasil, cal@res para praticar atos relativos aos
seus investimentos;

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

1 preencher o regetivo formulario de registro de investidor estrangeiro;

1 registrarse como investidor estrangeiro junto a CVM; e

i registrar os seus investimentos estrangeiros junto ao Banco Central do Brasil.

Ademais, um investidor que opere nos termos das disposi¢cdessdtu¢dio n° 2.689 devera estar
registrado na Secretaria da Receita Federal, em conformidade com sua Instru¢do Normativa n® 1.183 de 19 de
agosto de 2011 e alteracBes posteriores e Instrugcdo Normativa n° 1.054 de 10 de junho de 2010 e alteracBes
posteriores

De acordo com os certificados de registro obtidos pela Ambev junto ao Banco Central em nome de
The Bank of New York Mellon (anteriormente The Bank of New York) com relagdo as ADSs da Ambev a
serem mantidas pelo custodiante, em nome de The Bank of Néwwétlion, o custodiante e The Bank of



New York Mellon estardo aptos a converter em moeda estrangeira os dividendos e outras distribuicbes
referentes as acbes da Ambev representadas pelas ADSs da Ambev e a remeter 0s recursos dai provenientes
para fora do Basil. Se um detentor de ADSs da Ambev trocar essas ADSs por acBes da Ambeyv, tal detentor
tera o direito de continuar a utilizae do certificado de registro de The Bank of New York Mellon por mais

cinco dias Uteis apenas apos tal troca. A partir de etdfi@etentor devera buscar obter o seu proprio
certificado de registro de acordo com a Lei 4.131 ou a Resolucdo N° 2.689. Subsequentemente, a menos que
gualquer detentor tenha registrado seu investimento junto ao Banco Central, 0 mesmo nao pod&a conver

em moeda estrangeira e remeter para o exterior o produto da alienacdo ou das distribuicGes referentes as
aludidas acdes da Ambev.

De acordo com as leis em vigor, o governo brasileiro podera impor restricdes temporarias sobre as
remessas de capital estgeiro para o exterior no caso da existéncia ou previsdo de um sério desequilibrio na
balanca de pagamentos do Brasil. Durante aproximadamente seis meses em 1989 e no inicio de 1990, o
governo brasileiro fAcongel oudendbscethpader dosBanceQentralguea - » € s C
eram devidos a investidores estrangeiros no mercado de capitais brasileiro a fim de conservar as reservas
brasileiras em moeda estrangeira. Esses valores foram liberados posteriormente conforme as diretrizes do
governobrasileiro. Ndo podemos garantir que o governo brasileiro ndo ird impor restricbes similares as
repatria-»es ao exter i ord Riscos Relacionadas ao Bvasildkeex OtitrbsaPaises e s d e
em que OperamosoiRiscésRelacima ¢cs des RNes®Pas A-»eso.

B. Capitalizacdo e endividamento
N&o se aplica.

C. Razdes para a oferta e utilizag&o de recursos
N&o se aplica.

D. Fatores de Risco

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os investidores devem levar em considesacas
informagBes apresentadas neste relatério anual. Em particular, deverdo considerar 0os aspectos especiais
relativos a investimentos no Brasil e relativos a investimentos na Ambeyv, incluindo aqueles discriminados
abaixo. Em geral, investimentos ertulibs de emissoras de paises de mercados emergentes, tais como o
Brasil, envolvem um grau de risco maior do que investimentos em titulos de emissoras situadas nos Estados
Unidos.

Para fins desta se¢do, quando afirmamos que um risco, uma incerteza ablemagpode, podera
ou poderia gerar um fAefeito adversod sobre a Ambev, C
pode, poderd ou poderia gerar um efeito adverso sobre os negocios, a situacdo financeira, a liquidez, os
resultados das nossas opgbes ou as nossas perspectivas, exceto se de outra forma indicado ou exigido pelo
contexto. As expressdes similares nesta secdo devem ser vistas como possuindo significados similares.

Riscos Relacionados ao Brasil e a Outros Paises em que Operamos

As incertezas econdmicas e a volatilidade no Brasil poderdo afetar negativamente 0s nossos
negocios

O nosso mercado mais importante é o Brasil, o qual tem experimentado, periodicamente, taxas de
inflacdo extremamente elevadas. A inflagdo, juntamente comdidanegyovernamentais que visam combater
a inflacdo e especulagcbes pulblicas a respeito de possiveis medidas futuras, tem produzido efeitos
significativamente negativos sobre a economia brasileira. As taxas anuais de inflagdo, medidas pelo indice
Nacional dePrecos ao Consumidor, alcancaram, no passado, um pico de hiperinflacdo de 2.489,1% em 1993.
A inflacdo brasileira, medida pelo mesmo indice, era 5,2% em 2007 e 6,5% em 2008, 4,1% em 2009, 6,5%
em 2010 e 6,1% em 2011. O Brasil pode vir a experimentaadds niveis de inflacdo no futuro. Nao
podemos garantir que 0s recentes niveis mais baixos de inflagdo irdo persistir. Futuras medidas
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governamentais, incluindo aquelas destinadas a corrigir o valor do real, poderdo disparar aumentos na
inflacdo. Nao podmos garantir que a inflacdo ndo afetara os nossos negoécios no futuro. Além disso,
quaisquer medidas do governo brasileiro para manter a estabilidade econdmica, bem como as especulacdes
publicas a respeito de possiveis medidas futuras, podem contribuficatygamente para a incerteza
econdmica no Brasil e para uma volatilidade mais acentuada nos mercados brasileiros de capitais e nos
valores mobiliarios emitidos no exterior por emissoras brasileiras. Também é dificil avaliar o impacto que a
conturbacéo os mercados de crédito terd na economia brasileira e, por conseguinte, em nossas operagdes e
resultados financeiros futuros.

A moeda brasileira tem sido periodicamente desvalorizada durante as Ultimas quatro décadas. Ao
longo desse periodo, o governo liead implementou varios planos econdmicos e utilizou uma variedade de
politicas cambiais, incluindo desvalorizacfes repentinas, minidesvalorizacdes peridédicas nas quais a
frequéncia dos reajustes cambiais oscilava entre diarios e mensais, sistemas die dambio flutuante,
controles cambiais e mercados de taxas de cambio duais. Tém ocorrido flutuagdes significativas das taxas de
cambio entre a moeda brasileira e o délar ranericano e outras moedas. Por exemplo, a taxa de cambio
entre o ddlar nortamericano e o real sofreu uma variacdo de R$2,3204 por USD 1,00 em 31 de dezembro de
2001 para R$3,5333 em 31 de dezembro de 2002. A taxa de cambio atingiu R$3,9552 por USD 1,00 em
outubro de 2002. De 2002 a 2008, o real experimentou apreciagdo em aelagdar norteamericano.

Durante o ano de 2008, em consequéncia da volatilidade do mercado financeiro, o real depreciou em
24,2%, resultando em uma taxa de cambio de R$2,3370 por USD 1,00 em 31 de dezembro de 2008. Em 2009,
o realapreciou34,2%, resuando em uma taxa de cambio de R$1,7412 por USD1,00 em 31 de dezembro de
2009. Em 2010, o reapreciow4,5%, resultando em uma taxa de cambio de R$1,6662 por USD1,00 em 31 de
dezembro de 2010. Em 2011, o real apresentou depreciagao de 12,5%, resoitanmdotaxa de cambio de
R$1,8758 por USD1,00 em 31 de dezembro de 2011.

A depreciacdo do real em relagdo ao doélar remericano poderd criar pressdes inflacionarias
adicionais no Brasil, por provocar um aumento geral no pre¢o dos produtos importagesrerra adogdo de
politicas governamentais recessivas para controlar a demanda agregada. Por outro lado, uma futura apreciagao
do real frente ao délar nortamericano pode resultar em uma deterioracdo do saldo em conta corrente e da
balanca de pagamentosem como prejudicar o crescimento estimulado pelas exportagBes. O potencial
impacto da taxa de cambio flutuante e das medidas do governo brasileiro visando a estabilizacdo do real é
ainda incerto. Além disso, um aumento substancial da inflacdo podedquater a confianca dos
investidores no Brasil, comprometendo a nossa capacidade de financiar as nossas opera¢gdes por meio dos
mercados de capital internacionais.

A depreciacdo do real frente ao dolar norteamericano pode afetar negativamente 0 nosso
desempenho financeiro

A maior parte das nossas vendas é efetuada em reais. Mas, uma parcela significativa de nossa divida
esta denominada ou indexada ao délar remericano. Além disso, uma parcela significativa de nossos
custos de producdo, em especial aqueles relacionagtobalagens, tais como latas e garrafas de PET, bem
como o agucar, o lipulo e o malte, estdo denominados ou atrelados ao délameoitano. Assim sendo,
qualquerdepreciacdo do real poderd aumentar nossas despesas financeiras e custos operacoidais, pod
afetar a nossa capacidade de cumprir nossas obrigacdes em moeda estrangeira. Embora nossa politica atual
seja contratahedgeparapraticamente todas as nossas dividas e custos de producdo denominados em délares
norteamericanos contra alteracdes masas de cAmbio, ndo podemos garantir que a contratadaedde
serd sempre possivel no futuro.

A volatilidade nos precos decommoditiespoderd afetar negativamente nosso desempenho
financeiro

Uma parcela significativa dos nossos custos de producapreentdecommoditiescomo aluminio,

acucar, lapulo e cevada, cujos precos flutuaram significativamente em 2011. O aumento nos precos dessas
commoditiesafeta diretamente nossos custos operacionais. Embora nossa politica atual seja mitigar nossa
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exposicdo ariscos associados a precos demmoditiessempre que instrumentos financeiros estejam
disponiveis, ndo podemos garantir que essa praticadigsera possivel em todas as ocasides no futuro.

Commodities Maior Preco Menor Preco Média 2011 Flutuagao
Aluminio (US$/Ton)..... 2.846,50 US$/Ton 2.029,00 US$/Ton 2.482,15 US$/Ton 40,29%
Acgucar Cents/Pounds..  26,75Cents/Pounds 21,23Cents/Pounds 23,85Cents/Pounds 26,00%
Milho (R$/Saca)........... 31,73 R$/Saca 23,80 R$/Saca 27,39 R$/Saca 33,32%
Trigo (Cents/Bushél..... 982,75Cents/Bushel 632,7%ents/Bushel 809,93Cents/Bushel 55,31%
PET (US$/Ton)............ 1.884,00 US$/Ton 1.454,00 US$/Ton 1.656,42 US$/Ton 29,57%

Os aumentos dos impostos incidentes sobre bebidas no Brasil e a concorréncia desleal decorrente
de evasdadiscal poderdo afetar negativamente 0s nossos resultados e a nossa rentabilidade

Aumentos nos ja elevados niveis de tributagdo no Brasil poderiam produzir um efeito adverso sobre
a nossa rentabilidade. Aumentos nos impostos sobre bebidas geralmente resultam em pre¢cos mais elevados
das bebidas para os consumidores. Precos das bebida®levedos geralmente resultam em niveis de
consumo mais baixos e, portanto, numa menor receita liqguida. Uma menor receita liquida resulta em margens
mais baixas, uma vez que alguns dos nossos custos sdo fixos e, portanto, ndo variam significatiamente co
base no nivel da producdo. Ndo podemos garantir que 0 governo ndo ira aumentar os atuais niveis de
tributacéo, tanto na esfera estadual quanto federal, e que isto ndo terd efeito sobre os nossos negdcios. Em
novembro de 2008 o Congresso aprovou certatangas (com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2009) a
base de c8lculo e " alzquota do I mposto sobre Produto
com o sistema anterior, tais tributos eram pagos com base em taxa fixa por hectolitradprddunovo
sistema estabelece que marcas mais caras pagardo mais tributos por hectolitro em relagdo a marcas de menor
preco. O aumento da nossa carga tributaria referente ao IPI e ao PIS/COFINS depende do preco, embalagem e
mix de produtos da Ambev. Nemima garantia pode ser dada que o governo brasileiro ndo considerara novos
aumentos de impostos no futuro.

Além disso, existe concorréncia desleal decorrente de evasao fiscal no setor de bebidas no Brasil,
que se deve, principalmente, a alta cardputaria incidente sobre bebidas no pais. O aumento dos impostos
pode resultar no aumento da evasao fiscal, resultando em préticas desleais de precos no setor. O governo
federal baixou regulamenta¢cBes exigindo a instalacdo obrigatéria de sistemas rdee amtproducao
(volume) em todas as fabricas de cerveja e refrigerantes para ajudar os governos a combater a evaséo fiscal no
setor de bebidas. Ndo podemos garantir que essas regras terdo o impacto pretendido.

O governo brasileiro tem exercido, e contina a exercer, influéncia significativa sobre a economia
brasileira; a conjuntura econémica e politica brasileira tem impacto direto sobre os nossos negdcios

A economia brasileira tem sido caracterizada por um envolvimento significativo por parte do
goverro brasileiro, que frequentemente altera as politicas monetarias, de crédito e outras para influenciar a
economia brasileira. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e atingir outras politicas
monetéarias por vezes envolveram o controlsalérios e pregos, a taxa basica de juros do Banco Central, e
tamb®m outras medidas, tais como o ficongel amentoo de

As medidas tomadas pelo governo brasileiro relativas & economia podem produzir efeitos relevantes
sobreas empresas brasileiras e outras entidades, incluindo a Ambev, e sobre as condi¢cdes de mercado e
precos dos titulos brasileiros. A situagéo financeira e resultados das operacfes da Ambev podem sofrer efeitos
negativos devido aos seguintes fatores e @stamlo governo brasileiro aos seguintes fatores:

desvalorizacfes e outras variacdes nas taxas de cambio;
inflacéo;

politicas de controle cambial;

instabilidade social;

instabilidade de precos;

=a -4 —a _a_2
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desabastecimento de energia;

taxas de juros;

liquidezdo mercado nacional de capitais e de crédito;

politica tributaria; e

outros fatores politicos, diplomaticos, sociais e econémicos nacionais ou que tenham efeito
sobre o Brasil.

= =4 -4 & -2

As operacdes da América Latina Sul estdo sujeitas a riscos substanciais celaados aos seus
negocios e as suas operagdes na Argentina e outros paises onde opera

Detemos mais de 100% do capital soci al tot al da
sendo que em 2011 sua receita liquida correspondeu a 16,5% dos resoliadtidados da Ambev. A QIB é
uma empresaholding com subsidiarias operacionais na Argentina € em outros paisesnetitanos.
Consequentemente, a situacdo financeira e o0s resultados das operacfes da QIB podem ser afetados
negativamente pela instabilidagolitica, flutuacdes na economia e medidas governamentais relacionadas a
economia da Argentina e dos outros paises em que suas subsidiarias operam, e, consequentemente, afetar os
nossos resultados consolidados. Por exemplo, recentemente, a Argenta woé forte instabilidade
politica e econbmica. As atividades comerciais e financeiras ficaram praticamente paralisadas em 2002,
agravando ainda mais a recessdo econbmica que precipitou a crise financeirasé&egua recessao
generalizada em 2002, camslo uma reducédo de 10,9% do PIB efetivo, uma alta taxa de desemprego e de
inflacdo, que resultaram em uma reducdo da renda disponivel e dos salarios em termos reais, e,
consequentemente, em mudancas no comportamento do consumidor de todas as classks Eumigacao
argentina. A Argentina comecou a se estabilizar em 2003 e continuou a exibir sinais de estabilidade desde
2004. O crescimento real do PIB foi de 9,7% em 2010 e 6,6% em 2011 e a taxa de desemprego atingiu 7,3%
em 2011 em comparacao aos¥s,ém 2010.

N&o obstante a atual e continuada estabilizacdo, a situacdo econdOmica e social da Argentina
deteriorouse rapidamente no passado, e podera continuar esse movimento no futuro. Ndo podemos assegurar
aos investidores que a economia argentizantera seu crescimento sustentado. A desvalorizagdo do peso
argentino, a inflacdo e a deterioragdo das condi¢cdes macroecondmicas nesse pais podem e poderdo continuar
exercendo um efeito adverso relevante sobre nossas operacfes na América Latina &ed@taeos.

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

Somos uma empresa constituida segundo as leis da Republica Federativa do Brasil.eRtaticam
todos os nossos conselheiros, diretores e especialistas citados neste relatério anual sédo residentes em outros
paises que ndo os Estados Unidos. A totalidade ou uma parcela substancial dos ativos pertencentes a essas
pessoas naresidentes nos EUA eAmbev esté localizada fora dos Estados Unidos. Portanto, talvez néo seja
possivel aos investidores realizar citag6es judiciais dessas pessoas ou da Ambev dentro dos Estados Unidos,
ou executar contra elas sentencas judiciais proferidas por tribunaisstioE Unidos com base em
dispositivos de responsabilidade civil contidos nas leis federais sobre valores mobiliarios dos Estados Unidos
ou outras.

Riscos Relacionados & Ambev e as sBadsidiarias
Estamos sujeitos a legislacéo antitruste do Brasil e deitros paises

A Ambev detém uma participagdo substancial no mercado brasileiro de cerveja e, portanto, esta
sujeita as normas brasileiras de direito da concorréncia. Além disso, em decorréncia da fusdo entre Brahma e
Antarctica quando da criacdo da Ambem 1999, firmamos um termo de compromisso de desempenho com
as autoridades de defesa da concorréncia brasileiras, o qual exige que observemos determinadas restricées.
Nés também figuramos como parte em diversos processos judiciais envolvendo quesides agiaaticas
anticoncorrenciais. Para obter mai s informad-»es sob
Demonstracdes Contabeis Consolidadas e Outras Informac8es Fin@nEeoaesssos JudicidisQuestdes
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Concorrenciaiso. N «as requlandeptagdes bragikiras aetdireito dg corcorréncia ndo
afetardo os nossos negécios no futuro.

A participacdo da Ambev no mercado argentino de cerveja aumentou substancialmente apds a
aquisicdo da participacéo na Quinsa. Nossa operacao na Argestingujeita a certas normas argentinas de
direito da concorr®°ncia. Para obter mais informa-»es
Companhi@ Histéria e Desenvolvimento da ComparthiBar t i ci pa- «0 na Qui nsao. N« o
gue as regamentagfes argentinas de direito da concorréncia ndo afetardo nossos negocios na Argentina no
futuro, e que, desta forma, ndo terdo impacto sobre os beneficios que a Ambev previu que fossem gerados por
esse investimento.

Estamos sujeitos a regulamentagésobre bebidas alcodlicas e refrigerantes nos paises em que
operamos

Nossas atividades sdo reguladas por leis e regulamentac6es federais, estaduais, municipais e locais
referentes a questdes como exigéncias de licenciamento, praticas comerciais e assatas. NOs
estamos sujeitos a demandas envolvendo alegac¢des de ndo cumprimento das leis e regulamentos vigentes, as
quais podem resultar em multas e outras penalidades. Recentemente, o governo federal bem como alguns
estados e municipios brasileiresn que atuamos promulgaram leis restringindo o horario das operacdes de
certos pontos de venda, proibindo a venda e a divulgacdo de bebidas alcodlicas, inclusive a cerveja, em
pontos de venda na beira de estradas e proibindo a venda de refrigerante®lasn Akm disso, o
Congresso Brasileiro est4 analisando propostas de regulamentacdo impondo selos higiénicos nas latas de
cerveja, bem como sobre o consumo, as vendas e a comercializa¢do de bebidas alcodlicas, inclusive cerveja,
qgue, se promulgadas, poéerimpor restricdes a propaganda de bebidas alcodlicas na televisdo durante
horéarios especificos do dia, além de restricdo aos horéarios de funcionamento de certos pontos de venda, dentre
outros. Essas restricBes poderdo causar impacto prejudicial sobseltedos de nossas operacdes. Para mais

i nforma-»es, vi deonipanhidzovisaoaeral doNegdabiRe g ua ament a- «00 .

Além disso, ha uma tendéncia global de aumento da regulamentacgdo sobre restricbes com relagdo a
venda de bebidas alcoddis e refrigerantes. O cumprimento dessas regulamentagdes sobre restricdes pode ser
dispendioso e podera afetar nossos lucros nos paises em que operamos.

Nossos resultados operacionais séo afetados pelas variacdes das taxas de caAmbio

Historicamente reptamos nossos resultados consolidados em reais. Em, 2fldtivemos
aproximadamente 31,4% da nossa receita liquida de sociedades operacionais que possuem moedas funcionais,
que nao o real (ou seja, na maioria dos casos, a moeda local da respectiva sagedadenal).
Consequentemente, qualquer movimentagdo das taxas de cambio entre as moedas funcionais de nossas
sociedades operacionais e o real afetard nossa demonstracéo de resultados consolidada e balango patrimonial.
As desvalorizag6es das moedas faneis das nossas sociedades operacionais frente ao real tenderdo a
reduzir as contribuices dessas sociedades operacionais em termos da nossa situacdo financeira e resultados
operacionais.

Além do risco de conversdo cambial, incorremos em riscos cansgi@ipre que uma de nossas
sociedades operacionais celebra operagfes utilizando moedas, que ndo suas respectivas moedas funcionais,
inclusive operagfes de compra ou venda e a emisséo ou assuncado de divida. Embora tenhamos politicas de
hedge em vigor para geriscos cambiais e de preco de commaodities para mitigar nossa exposi¢cdo cambial,
gue ndo as moedas funcionais de nossas sociedades operacionais, ndo ha nenhuma garantia de que essas
politicas serdo capazes de hedgear com éxito os efeitos dessa exqasigad em particular, a longo prazo.

A concorréncia podera nos levar a uma reducdo de nossas margens, aumentar custos e
prejudicar nossa lucratividade.

Globalmente, as cervejarias concorrem principalmente em bases de imagem da marca, preco,

qualidade, redes de distribuicao e servico ao consumidor. A consolidacdo aumentou significativamente a base
de capital e o alcance geografico de nossos concorrentalgens dos mercados em que operamos, havendo
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previsdo de a concorréncia aumentar ainda mais, a medida que a tendéncia a consolidacdo entre empresas no
setor cervejeiro continuar.

A concorréncia podera desviar consumidores e clientes dos nossos prédatosorréncia em
nossos diversos mercados podera fazer com que reduzamos precos, aumentemos investimento de capital,
aumentemos gastos com marketing e outros gastos, impeathsdde aumentar precos para recuperarmos
custos mais elevados, acarretandoimgsseducdo de margens e perda de participacdo de mercado. Qualquer
dos fatos supracitados poderia produzir efeito prejudicial relevante sobre nossos negoécios, situagdo financeira
e resultados operacionais. A inovagéo enfrenta riscos inerentes, e oprualdes que introduzirmos talvez
ndo tenham éxito.

Adicionalmente, as praticas desleais de precos em alguns mercados e a falta de transparéncia ou
mesmo algumas praticas ilicitas, tais como evasédo fiscal e corrupcdo, podem distorcer o ambiente
concorrenial com efeitos prejudiciais relevantes sobre nossa lucratividade ou capacidade de operar.

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

A capacidade de nossas subsididrias estrangeiras de distribuir caixa (a ser utilizado, entre outras
coisas, para atender as nossas obrigacdes financeiras) por meio de dividendos, adiantamentos entre empresas,
honorarios da administracdo e demais pagamelgpsende, em larga escala, da disponibilidade de fluxos de
caixa no nivel de tais subsidiarias nacionais e estrangeiras, podendo ser restringida pelas leis aplicaveis e
principios contabeis. Em particular, 31,4% (R$ 8.509,8 milhdes) da nossa receitattitalide R$27.126,7
milh6es em 2011 veio de nossas subsidiarias estrangeiras. Em acréscimo aos dados acima, algumas de nossas
subsidiarias estdo sujeitas a leis que restringem sua capacidade de pagar dividendos ou o valor dos dividendos
que elas podem pag

Se nédo formos capazes de obter fluxos de caixa suficientes de nossas subsidiarias estrangeiras, esse
fato podera ter impacto negativo sobre nossos negdcios, resultados operacionais e situagdo financeira.

Confiamos na reputacdo de nossas marcas

Nos® sucesso depende da nossa capacidade de manter e aperfeicoar a imagem e reputacdo de nossos
produtos existentes e de desenvolver uma imagem e reputagdo favoraveis para novos produtos. A imagem e a
reputacdo de nossos produtos poderdo sofrer reducdo uro; fpreocupacdes acerca da qualidade de
produtos, mesmo quando infundadas, poderiam macular a imagem e reputacdo dos nossos produtos. Um
evento ou uma série de eventos que prejudiqgue de modo relevante a reputagdo de uma ou mais de nossas
marcas poderia caar efeito adverso sobre o valor da marca em questdo e sobre as receitas subsequentes
advindas da marca ou negdécio em questdo. A recuperacao da imagem e reputacdo de nossos produtos talvez
seja dispendiosa e impossivel. Ademais, nossos esfor¢cos de npdstfio sujeitos a restricdes ao estilo de
propaganda permitida, midia e mensagens utilizadas. Em muitos paises, por exemplo, a televisdo € um meio
proibido para propaganda de produtos alcodlicos e em outros paises, a propaganda na televisdo, embora
permtida, é cuidadosamente regulamentada. Quaisquer restricdes adicionais nesses paises, ou a introducéo de
restricdes similares em outros paises poderao constranger nosso potencial de constru¢éo de marca, reduzindo,
assim, o valor de nossas marcas e receitaglatas.

Publicidade negativa podera prejudicar nosso negécio.

A cobertura da midia e a publicidade de modo geral podem exercer influéncia significativa sobre o
comportamento e agbes dos consumidores. Se a aceitagéo social de cerveja ou refdgeliaatese modo
significativo, as vendas de nossos produtos poderiam diminuir de modo relevante. Nos ultimos anos, houve
um aumento da atengéo publica e politica direcionada aos setores de bebidas alcodlicas e refrigerantes. Essa
atencao é o resultado geeocupacéo publica com os problemas relacionados ao alcoolismo, inclusive dirigir
embriagado, o consumo de bebida por menores de idade e consequéncias de salde decorrentes do uso
indevido da cerveja (por exemplo, alcoolismo e obesidade), bem como osnmsbtelacionados a
refrigerantes, inclusive consequéncias de saude decorrentes do consumo excessivo de refrigerantes (por
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exemplo, obesidade). A publicidade negativa a respeito do consumo de alcool ou refrigerantes, a publicacdo
de estudos que indiquensed significativo de saldde decorrente do consumo de alcool ou refrigerantes ou as
mudancas na percepcao dos consumidores em relacdo ao alcool ou refrigerantes de modo geral poderiam
afetar adversamente a venda e o consumo de nossos produtos e podetidivapnepssos negoécios,
resultados operacionais, fluxos de caixa ou situacdo financeira a medida que os consumidores e clientes
venham a alterar seus padrdes de compra.

Importantes marcas sdo utilizadas por nos, nossas subsidiarias, associados e tigies een
licenciadas a terceiras cervejarias. Na medida em que nds, uma de nossas subsidiarias, associados, joint
ventures ou licenciados ficarmos sujeitos a publicidade negativa, e a publicidade negativa fizer com que os
consumidores e clientes mudem spadrdes de compra, isso poderia causar efeito prejudicial relevante sobre
0S nossos negocios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situacdo financeira. Uma vez que continuamos
a expandir nossas operacfes para mercados emergentes e em crescimentast@ maior de ficarmos
sujeitos a publicidade negativa, em particular, com relagdo a direitos trabalhistas e condi¢bes locais de
trabalho. A publicidade negativa que prejudique de modo relevante a reputacdo de uma ou mais de nossas
marcas poderia tafeito prejudicial sobre o valor da marca em questéo e receitas subsequentes advindas da
marca ou negécio em questdo, 0 que poderia causar impacto adverso sobre 0s nossos negdcios, resultados
operacionais, fluxos de caixa e situag&o financeira.

A demanda por nossos produtos 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 e gostos dos consumidores podem mudar de modo sivetedévido a uma diversidade de
fatores, tais como mudancas demograficas, preocupagfes de salde dos consumidores com obesidade,
atributos e ingredientes dos produtos, mudangas nos padrdes de viagem, férias e atividades de lazer, clima,
publicidade negata decorrente de agdo ou processo regulatério contra nossa Companhia ou empresas
anélogas ou desaceleragdo da economia. Os consumidores também poderdo comegar a preferir os produtos de
concorrentes ou poderdo de modo geral reduzir sua demanda por pragttegoria. A nossa falha em
prevermos ou respondermos adequadamente a mudancas nas preferéncias e gostos de consumidores poderia
causar impacto prejudicial sobre 0s nossos negdcios, resultados operacionais e situacdo financeira.

Ciclos de consumo saza e condi¢Bes climéticas adversas podem acarretar flutuacdes na
demanda por nossos produtos.

Ciclos de consumo sazonal e condi¢g8es climéticas adversas nos mercados em que operamos poderao
causar impacto sobre nossas operacgdes. Esse fato € particularendatiziro nos meses de verdo, quando
clima inesperadamente frio ou Umido 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 réa produto ou responsabilidades
de outra natureza.

Tomamos precaucdes para assegurar que nossas bebidas estejam livres de contaminantes e que
nossos materiais de embalagem (tais como garrafas, tampas, latas e outros recipientes) estejam livres de
defetos. Essas precauc¢des incluem programas de controle de qualidade para materiais principais, 0 processo
de produgéo e nossos produtos finais. Estabelecemos procedimentos para corrigir os problemas detectados.

Na hipotese de ocorrer contaminagéo ou defatéuturo, 0 mesmo podera desencadear interrupgdes
de negocio, recalls de produtos ou responsabilidade, podendo cada um deles causar efeito prejudicial sobre
Nnossos negocios, reputacao, perspectivas, situagdo financeira e resultados operacionais.

Embora mwssa Companhia mantenha apdlices de seguro contra certos riscos de responsabilidade por

produto (mas ndo recall de produtos), talvez ndo sejamos capazes de fazer valer nossos direitos no que diz
respeito a essas apdélices e, na hip6tese de ocorréncia tdenioaigéo ou defeito, quaisquer valores que
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recuperarmos talvez ndo sejam suficientes para compensar qualquer dano que poderemos sofrer, o que
poderia causar impacto prejudicial sobre nossos negocios, resultados operacionais e situacao financeira.

Talvez ndo sejamos capazes de proteger nossos direitos de propriedade intelectual

Nosso sucesso futuro depende significativamente da nossa capacidade de proteger nossas marcas e
produtos atuais e futuros, bem como defender nossos direitos de propriedadiahtétetusive marcas,
patentes, dominios, segredos de negocio e industria e-lkkomwwForam concedidos a nossa Companhia
diversos registros de marca cobrindo nossas marcas e produtos, bem como apresentamos e esperamos
continuar a apresentar pedidos dgisgo de marca e patente buscando proteger as marcas e produtos mais
recentemente desenvolvidos. Ndo podemos garantir que esses registros de marcas e patentes serdo expedidos
relativamente a qualquer de nossos pedidos. Também ha risco de que poderemoisgdo, deixar de
renovar uma marca ou patente em tempo habil ou de que nossos concorrentes contestem, invalidem ou burlem
quaisquer marcas e patentes existentes emitidas em nosso favor ou licenciadas por nés.

Embora tenhamos colocado em préatica agiepriadas para proteger nossa carteira de direitos de
propriedade intelectual (inclusive registro de marca e dominio), ndo podemos ter certeza de que as medidas
que tomamos serdo suficientes ou de que terceiros ndo violardo nossos direitos de propsiedadiz ou
utilizardo indevidamente os mesmos. Se formos incapazes de proteger nossos direitos de propriedade
reservada contra violacdo ou uso indevido, esse fato poderia causar efeito prejudicial relevante sobre nossos
negécios, resultados operaciondikixos de caixa ou situacdo financeira e, em particular, sobre nossa
capacidade de desenvolver nosso negécio.

Dependemos de terceiros importantes, inclusive fornecedores importantes, podendo a rescisao
ou modificagdo dos acordos com esses terceiros pricar N0sso negocio

Dependemos de terceiros fornecedores importantes, inclusive terceiros fornecedores de uma
variedade de matérigmimas para cerveja e refrigerantes, bem como de material para embalagem, inclusive
latas de aluminio, vidro, barris ergafas PET. Buscamos limitar nossa exposi¢éo a flutuagbes de mercado
para esses suprimentos celebrando acordos a preco fixo de médio e longo prazo. Temos um numero limitado
de fornecedores de latas de aluminio, vidro e garrafas PET. A consolidacdordiedatas de aluminio,
vidro e garrafas PET em certos mercados em que operamos reduziu as alternativas de fornecimento local e
aumentou o risco de interrup¢é@o desses suprimentos. Embora tenhamos de modo geral outros fornecedores de
matériasprimas e matéais de embalagem, a rescisdo ou alteracdo relevante de acordos com alguns
fornecedores importantes, discordancias com fornecedores quanto a condicbes de pagamento ou outras
condicdes, ou a omisséo por parte de um fornecedor importante em cumprir nagsgdeb contratuais ou
entregar materiais compativeis com o uso corrente exigird ou podera exigir que facamos compras de
fornecedores alternativos, em cada caso, a precos potencialmente mais altos do que aqueles acordados com o
fornecedor em questdo, podi® esse fato causar impacto relevante sobre nossa producéo, distribuicdo e
venda de cerveja, bem como efeito prejudicial relevante sobre nossos negoécios, resultados operacionais,
fluxos de caixa ou situacdo financeira.

Relativamente a certos suprimentizssembalagem, matéripsimas e commodities, dependemos de
um pequeno numero de fornecedores importantes. Se esses fornecedores ficarem impossibilitados de
continuar a atender as nossas necessidades, ndo seremos capazes de desenvolver fontes aternativas d
suprimento, podendo nossas operaces e resultados financeiros ser prejudicados.

Estamos expostos a risco de processos

Somos no momento e no futuros poderemos ser parte de processos judiciais e administrativos
(incluindo demandas trabalhistas, tribudérie relacionadas a industria do alcool), e poderemos sofrer
condena-»es significativas c 0omo resultadod de tais
Demonstragdes Contabeis Consolidadas e Outras Informagfes FindncRim® cessos Judi ci ai s O
de nossas demonstracdes contabeis consolidadas auditadas em 31 de dezembro de 2011 e 2010 para descricao
de certas contingéncias relevantes da Companhia.
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Nossas operacdes estdo sujeitas a regulamentacdo ambiental, que poderia expor nossa
Companhia a custe de conformidade e contenciosos significativos referentes a questées ambientais

Nossas operacdes estdo sujeitas a regulamentacdo ambiental emanada de 6rgdos nacionais, estaduais
€ municipais, inclusive, em certos casos, regulamentacéo que imgsploasabilidade independentemente
de culpa. Essa regulamentacédo podera acarretar responsabilidade que poderia prejudicar nossas operacdes. A
situacdo da regulamentacdo ambiental nos mercados em que operamos esta se tornando mais rigorosa com
maior énfasea fiscalizacao.

Ao mesmo tempo que constituimos provisdo para gastos operacionais e de capital futuros para
manter a observancia das leis e regulamentos ambientais, ndo ha nenhuma garantia de que néo incorreremos
em responsabilidade ambiental substanoialde que as leis e regulamentos ambientais aplicaveis nao
mudarao ou tornase-d0 mais rigorosas no futuro.

Falhas na tecnologia da informacdo poderiam perturbar nossas operagoes

Dependemos de modo crescente de sistemas de tecnologia da informacgwopassarmos,
transmitirmos e armazenarmos informacdes eletrbnicas. Uma parcela significativa da comunicacdo entre
nosso pessoal, clientes e fornecedores depende da tecnologia da informacdo. Como ocorre com todos o0s
sistemas de porte, nossos sistemamfitemacao poderdo ficar vulnerveis a uma variedade de interrupgfes
devido a eventos fora do nosso controle, inclusive, mas sem limitacdo, desastres naturais, atentados
terroristas, falhas nas telecomunicag¢@es, virus de computador, hackers ou outbas geestguranca. Essas
ou outras interrup¢des similares poderiam perturbar nossas operacdes, fluxos de caixa ou situacéo financeira.

Dependemos da tecnologia da informacéo para sermos capazes de operar eficientemente e fazer
interface com os clientes, mecomo para manter administracdo e controle internos. A concentracéo de
processos em centros de servico compartilhado significa que qualquer perturbacéo poderia causar impacto em
grande parcela dos nossos negécios. Se ndo alocarmos e efetivamente adnogisis recursos necessarios
a construcdo e sustentacdo da infraestrutura de tecnologia apropriada, poderemos ficar sujeitos a erros de
operacao, ineficiéncias de processamento, perda de clientes, perturba¢cbes de negdcio ou a perda ou dano a
propriedade ritelectual em razdo de quebra de seguranca. Como todos os sistemas de tecnologia da
informacgéo, nosso sistema também poderia ser invadido por terceiros na tentativa de furto de informacdes,
corrupcdo de informacfes ou perturbacdo de processos comersias. iRterrupcdes poderiam perturbar
nosso negécio e poderiam causar efeito prejudicial relevante sobre os nossos negdcios, resultados
operacionais, fluxos de caixa e situacéo financeira.

Desastres naturais e de outra natureza poderiam perturbar nossas enacoes.

Nossos negocios e resultados operacionais poderiam sofrer impacto negativo causado por riscos
sociais, técnicos ou fisicos, tais como terremotos, furacdes, inundacao, incéndio, falta de energia, falta de
abastecimento de agua, falhas nos sistateatecnologia da informacdo e telecomunicacdes, instabilidade
politica, conflito militar e incertezas decorrentes de atentados terroristas, inclusive desacelera¢cdo econémica
global, consequéncias econdmicas de qualquer acdo militar e instabilidada pofftitata.

Nossa cobertura de seguro talvez ndo seja suficiente.

O custo de algumas de nossas apdlices de seguro poderia aumentar no futuro. Ademais, alguns tipos
de perdas, tais como perdas decorrentes de guerras, atos de terrorismo ou dagasisees/ia de regra, ndo
sdo segurados, uma vez que o seguro ndo esta disponivel ou ndo possa ser obtido em termos economicamente
vidveis. Ademais, as seguradoras recentemente tém se tornado mais relutantes em segurar esses tipos de
eventos. Caso uma i ndo segurada ou perda superior aos limites segurados ocorra, esse fato poderia
causar impacto prejudicial sobre nossos negdcios, resultados operacionais e situacao financeira.
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Riscos Relacionados as nossas Ac¢des

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 e pelo preco desejado

Investir em valores mobiliarios de companhias rdercados emergentes, tais como o Brasil,
envolvem um risco maior do que investir em valores mobiliarios de companhias de paises mais
desenvolvidos, e tais investimentos sdo geralmente considerados especulativos por natureza.

Investimentos no Brasil, taisomo os investimentos nos valores mobiliarios da Ambev, estédo
sujeitos a riscos econdmicos e politicos, que incluem, entre outros:

i mudancas nos cenarios regulatério, tributario, econdmico e politico que podem afetar a
capacidade de os investidoneseberem 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 menores, menos liquidos, mais
conceitrados e mais volateis do que os principais mercados de capitaimmerieanos e europeus, € ndo
sdo tdo rigorosamente regulamentados e supervisionados quanto esses mercados. A capitalizacdo de mercado
relativamente baixa e a falta de liquidez dos m#os acionarios brasileiros podem limitar substancialmente a
capacidade dos investidores de vender seus valores mobiliarios pelo preco e no momento em que desejarem.

A deterioracdo nas condi¢cbes econdmicas e de mercado em outros paises 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 Ameérica Latina, influenciam o mercado de valores mobilidrios emitidos por empresas lyabigira
como a percepgéo, por parte dos investidores, da situacdo econdmica no Brasil. Crises econ6micas no passado
em mercados emergentes, tais como no sudeste asiatico, Russia e Argentina, provocaram volatilidade no
mercado acionario brasileiro e de ogtpmises emergentes. No passado recente, a Argentina, a Venezuela, o
Uruguai e o Paraguai vivenciaram uma significativa retracdo econdmica. O valor de mercado de nossos
valores mobiliarios, pode, portanto, ser afetado por eventos que ocorram fora doeBpesilalmente em
outros paises emergentes.

Nossos acionistas controladores sdo capazes de adotar diversas medidas corporativas sem a
aprovacéao dos acionistas minoritarios

Os acionistas controladores da Ambev, a Interbrew International B.V. e a AmBfewaBbas
subsidiarias da AnheusBrusch | nBev -Bl. V.nBg8vA) €efAA Funda-«o0o Zerre
Zerrenner 0) detinham em conjunto aproxi madaseente 91,
acBes em tesouraria), em 31 de dezembro de 2011.

A A-B InBev detém indiretamente acdes ordinarias da Ambev que representam aproximadamente
74,0% do poder total de voto do capital social da Ambev (excltsedacbes em tesouraria), em 31 de
dezembro de 2011. Dessa forma, 8 AnBev tem controle sobre ambev, embora (i) a 8 InBev ainda
esteja sujeita ao acordo de acionistas da Ambev firmado com a Fundacg&o Zerrenner B (INEek seja
controlada conjuntamente pelos Srs. Lemann, Sicupira e Telles e pedmsomistas controladores da
Interbrew. Paranai s i nf or ma-»es sobre essas quedOpemgPes vi de il
InBewAmbevo e APrincipais Acioni st a8 Principa@pAeioniatad» es com |
Acordo de Acionistas da Ambevo.

Os acionistas controladores tém poderasapeleger a maioria dos membros do Conselho de

Administracdoe do Conselho Fiscala Ambev e para determinar de forma geral o resultado de outras
medidas que requeiram a aprovacdo dos acionistas da Ambev. De acordo com a Legislacdo Societaria
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Brasileira,tanto a protecao proporcionada aos acionistas minoritarios quanto as obrigacdes fiduciarias dos
conselheiros podem, sob certos aspectos, ser menos abrangentes do que nos Estados Unidos ou em outras
jurisdicdes.

Os acionistas da Ambev podem néo receber qisguer dividendos

Nos termos de nosso estatuto social, a Ambev deve geralmente pagar aos seus acionistas 35% de seu
lucro liquido anual ajustado, conforme apresentado nas demonstrages contabeis (individuais) da controladora
elaboradas de acordo com os BFRAAP (os quais, com relacdo a demonstragcées contabeis individuais,
diferem das IFRS). As principais fontes desses dividendos sé&o fluxos de caixa provenientes das operac¢des da
Ambev e dividendos das subsididrias operacionais da Ambev. O lucro ajustadsepodapitalizado,
utilizado para absorver prejuizos ou destinado de qualquer outra forma permitida de acordo com o BR GAAP
e com a Legislacao Societaria Brasileira; portanto, o lucro ajustado podera ndo mais estar disponivel para ser
pago sob a forma davilendos em um determinado exercicio. A Ambev podera ndo pagar dividendos aos
seus acionistas em qualquer exercicio social em particular, mediante a determinacdo do Conselho de
Administracdo de que tais distribuicbes seriam desaconselhaveis tendo em silstacdo financeira da
Ambev. Como a lei ndo estabelece quais sdo as circunstancias que tornam o pagamento de dividendos
desaconselhavel, acete geralmente que uma empresa ndo precise pagar dividendos se tal pagamento
colocar em risco a propria eXsicia da empresa ou se prejudicar o curso normal de suas operagdes.
Quaisquer dividendos néo distribuidos devem ser destinados a uma conta de reserva especial para futuro
pagamento aos acionistas, a menos que sejam utilizados para compensar prejutposnsedsel conforme
de outro modo estipulado em nosso estatuto social.

Portanto, é possivel que os acionistas da Ambev ndo recebam dividendos em qualquer exercicio
social em particular.

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

A legislacdo brasileira determina que sempre que houver um sério desequilibrio na balanca de
pagamentos brasileira, ou raz8es para prever um sério desémuiilgoverno brasileiro podera impor
restricdes temporérias as remessas para os investidores estrangeiros das receitas de seus investimentos no
Brasil. Por exemplo, durante cerca de seis meses, em 1989 e no inicio de 1990, o governo brasileiro congelou
todas as repatriacbes de capital e dividendos que eram devidos aos investidores estrangeiros e mantidos pelo
Banco Central, a fim de conservar as reservas brasileiras de moedas estrangeiras. Estes valores foram
liberados posteriormente conforme as direfride governo brasileiro. Medidas similares podem ser tomadas
pelo governo brasileiro no futuro.

Consequentemente, o governo brasileiro podera, no futuro, restringir empresas, tais como a Ambev,
de efetuar pagamentos de valores denominados em moedagedsimaau requerer que qualquer pagamento
deste tipo seja feito em reais. A probabilidade de que o governo brasileiro venha a impor tais restricdes pode
ser influenciada pelo volume das reservas brasileiras em moeda estrangeira, pela disponibilidada de moe
estrangeira nos mercados de cambio na data em que o pagamento é devido, pelo volume do énus do servigco
da divida brasileira em relacdo a economia como um todo, e pela politica brasileira em relacdo ao Fundo
Monetario Internacional, dentre outros fatoldgo podemos garantir que o Banco Central ndo ira modificar
suas politicas, ou que o governo brasileiro ndo ira impor restricdes ou atrasos nos pagamentos a serem
efetuados por emissoras brasileiras, com relagdo aos valores mobiliarios emitidos nossntker gzapitais
internacionais at® o presente momento. Para mai s
Importanted Informacgdes da Taxade Camdi€ont r ol es Cambi ai so.

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

As ADSs da Ambev se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiro que The Bank of

New York Mellon (como depositario) possui no Brasil, o0 que permite a Thk 8aNew York Mellon
converter dividendos e outras distribuicdes referentes as acbes da Ambev em moeda estrangeira e remeter as
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receitas para o exterior. Se o investidor trocar as suas ADSs da Ambev por acdes da Ambeyv, tera o direito de
se utilizar do ceificado de registro de capital estrangeiro de The Bank of New York Mellon por apenas mais
cinco dias Uteis apds a data da troca. ApGs esse periodo de cinco dias, o investidor ndo podera remeter ao
exterior moeda nabrasileira, a menos que o investidorestita o seu préprio registro de capital estrangeiro.

Além disso, os lucros relativos as acdes da Ambev estardo sujeitos a tratamento fiscal menos favoravel, a
menos que o investidor obtenha seu proprio certificado de registro de capital estrangeiro prseu p
registro junto ao Banco Central de acordo com a Resolucéo N° 2.689. Para uma descricdo mais completa das
restricbes impostas pelas leis brasileiras aos investimentos estrangeiros e sobre as regulamentac¢des sobre
i nvesti ment os e armacinAgieionaioAtns Constitivws diBstatdito SodaRestricdes

aos I nvestimentos Estr an gé&lhformagdes da Takal de Canbi@antrolee s | mpor t
de COmbi oo. Para uma descri-«o mais cofinphfed mmad-assesnor
Adicionai® Tributacd® Consi der a-»es sobre a Tributa-«o Brasileir:

As ADSs da Ambev conferem menos direitos e esses direitos ndo sdo tdo bem definidos se
comparados aos direitos dos acionistas de empresas similares nos Estados Unidos

Os asuntos societarios da Ambev séo regidos pelo estatuto social da Ambev e pela Legislacédo
Societéria Brasileira, que podem diferir dos principios juridicos que seriam apliciveis a Ambev se a empresa
fosse constituida em uma jurisdicdo dos Estados Unidospitad Delaware ou Nova York, ou em outras
jurisdicdes fora do Brasil. Além disso, os investidores, ou os detentores de a¢fes ou ADSs da Ambeyv, de acordo
com as disposi¢bes da Legislacdo Societaria Brasileira, podem ter menos direitos e direitos ndo tdo bem
definidos para proteger seus interesses com relagdo as medidas adotadas pelo Conselho de Administracdo da
Ambev ou por seus acionistas controladores se comparados aqueles previstos nas leis daquelas outras jurisdi¢cdes
fora do Brasil

Embora a Legisla¢@Bocietaria Brasileira imponha restricdes a utilizagao de informagdes privilegiadas
e manipulacdo de pregos, o mercado brasileiro de capitais pode ndo ser tdo bem regulamentado e fiscalizado
como o mercado de capitais dos Estados Unidos ou de outragfigssdhiém disso, as regras e politicas contra
manipulacges em interesse proprio e relativas a preservacao dos interesses dos acionistas podem ser menos bem
definidas e menos aplicadas no Brasil do que nos Estados Unidos, dando margem a potenciageds parata
os detentores de acdes e ADSs da Ambev. As informacdes corporativas a serem apresentadas podem ser menos
completas ou informativas do que aquelas que seriam esperadas de uma companhia aberta nos Estados Unidos

Alguns direitos ndo estdo disponigis para detentores norteamericanos de acdes e ADSs da
Ambev

Devido a varias leis e regulamentagBes brasileiras e -aomeicanas, os detentores nerte
americanos de acbes e ADSs da Ambev podem ndo dispor de todos os direitos cabiveis aos detentores
brasleiros de a¢gbes da Ambev. Por exemplo, os detentoresargscanos de acdes da Ambev podem néo
ser capazes de exercer quaisquer direitos de preferéncia na subscricdo ou na aquisicao relativos as suas acgoes,
a menos que exista uma declaracdo de regiditida com relacdo a tais direitos, de acordo com as
disposi¢cdes da Lei de Mercado de Capit8isclrities AQt ou que uma isencdo da exigéncia desse registro
esteja disponivel

Detentores de Ac¢des Preferenciais tém direitos de voto limitados

Das duas classes de ac¢des em circulagdo da Ambev, somente as acdes ordinarias tém plenos direitos
de voto. Nossas acgbes preferenciais adquirirdo direitos ilimitados de voto apenas em determinadas
circunstancias, como no caso da Ambev deixar de pagar idertios previstos em seu estatuto social por
trés exercicios sociais consecutivos. Consequentemente, os detentores de nossas acdes preferenciais
geralmente ndo serdo capazes de influenciar quaisquer decisdes societarias que exijam votos dos acionistas,

ink usi ve a decl ara-«o de di viddDeinrdeoist.o sViad eVoiitlon.foor ma- » e s

Detentores de ADSs nédo tém o direito de participar de assembleias de acionistas e poderao
votar apenas por meio do depositario

21



A Legislacdo Societaria Brasileira prevéegapenas 0s acionistas registrados como tal nos livros
societarios da Ambev podem participar das assembleias de acioh@ias as acdes subjacentes as ADSs
estédo registradas em nome do depositario. Um detentor de ADSs tem o direito de dar instde@esitaco
de como votar as acdes ordinarias representadas por suas ADSs, em conformidade com os procedimentos
dispostos no contrato de depdsito, mas um detentor de ADSs nao tera o direito de votar diretamente as acdes
ordinarias subjacentes nas assenakléie acionistas, nem de nomear um procurador para assim proceder.

Futuras emissdes de acdes poderdo diluir a participacdo dos atuais acionistas ou detentores de
ADSs, podendo afetar de modo relevante o preco de mercado de nossas acdes ou ADSs

Poderemoso futuro decidir oferecer acBes adicionais para captacdo de recursos ou outros fins.
Qualquer tal oferta adicional poderia reduzir a participacdo proporcional e direitos de voto dos detentores de
nossas acdes e ADSs, bem como nossos lucros por acdo oa AD&lor patrimonial liquido por acéo ou
ADS, podendo quaisquer ofertas por parte da Companhia ou de nossos principais acionistas causar efeito
prejudicial sobre o preco de mercado de nossas acdes e ADSs.

Na qualidade de femi s s osrEatadgsrUnidos dossa E@npantdanegté i r a 0
isenta de uma série de normas ao amparo da Lei de Mercado de Capitais dos EUA, podendo arquivar
menos informagdes junto a SEC.

Na qualidade de fiemissora privada estmasnagei r ao,
amparo doExchange Actque imp8e certas obrigacdes de divulgacdo e exigéncias procedimentais para
solicitagdes de procuracdo nos termos da Secdo 1&xdbange Act Além disso, nossos diretores,
conselheiros e principais acionistas estéo iseragsdisposicfes que tratam de prestacédo de informacdes e
recupera-«o de&i hgor da Behege Acthdemalspnossa Companhia ndo esta
obrigada a arquivar relatérios e demonstragfes contabeis periddicos junto & SEC com a mesmdaukeriodici
e prontiddo que as empresas naiteericanas cujos valores mobiliarios encontsnregistrados ao amparo
do Exchange Act. Por conseguinte, talvez haja menos informacgdes disponiveis ao publico sobre a nossa
Companhia do que ha sobre empresas abesttsamericanas.
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ITEM 4. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

A sede principal da Ambev esta localizada na Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1017, 4° andar, CEP
045306001, Sdo Paulo, SP, Brasil, tel.; (5511) 21224, email: ri@ambev.com.br.

A. Histérico e Desenvolvimento da Companhia
Visdo Geral

A Companhia de Bebidas das América®smbev é a sucessora da Companhia Cervejaria Brahma
(ABrahmao) e da Companhia Antarctica Paulista | ndvst
duas das cervejagamais antigas do Brasil. A Antarctica foi fundada em 1885 e a Brahma em 1888, como
Villiger & Cia. A marca Brahma foi registrada em 6 de setembro de 1888 e, em 1904, a Villiger & Cia.
mudou sua denominac¢do para Companhia Cervejaria Brahma. A Ambev &itudda como Aditus
Participa-»es S. A. (AAditusodo) em 14 de setembro de 109
capital aberto, constituida segundo as leis da Republica Federativa do Brasil.

Em 1994, a Brahma deu inicio a sua expansao ateémal na América Latina, iniciando operacdes
no segmento de cerveja na Argentina, Paraguai e Venezuela.

Em 1997, a Brahma adquiriu os direitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os refrigerantes
da Pepsi no nordeste do Brasil e em 1999, ebtevdireitos exclusivos para fabricar, vender e distribuir os
refrigerantes da Pepsi em todo o Brasil. Em outubro de 2000, a Ambev celebrou um novo contrato de franquia
com a PepsiCo, a qual rescindiu o contrato de franquia anteriormente celebrado gcailrma B nos
concedeu direitos exclusivos de distribuidora e engarrafadora para os refrigerantes da Pepsi no Brasil. Em
janeiro de 2002, expandimos nossa parceria com a PepsiCo para incluir a fabricacéo, venda e distribuicdo do
Gatorade Nosso contrato degnquia com a PepsiCo no Brasil vence em 2017, com renovagdes automaticas
por prazos adicionais de dez anos. Adicionalmente, nossas subsidiarias tem contratos de franquia com a Pepsi
na Argentina, Bolivia, Uruguai, Peru e Republica Dominicana.

Em janeirode 2003, a Ambev concluiu uma combinag&o de negécios, realizada em duas etapas com
a Quinsa, por meio da qual a Ambev adquiriu uma participacdo econdmica inicial de 40,5% e o controle
conjunto da Quinsa com a Bever agonistaconstradadotaianteriersla ( BAC) (
Quinsa, e estabeleceu uma presenga de lideranga nos mercados de cerveja da Argentina, Bolivia, Paraguai e
Uruguai, a0 mesmo tempo em que pactuava os termos para a Ambev adquirir o controle total da Quinsa junto
a BAC no futwo. Em abril de 2006, a Ambev adquiriu a¢des da Quinsa de titularidade da BAC aumentando
sua participagdo para aproximadamente 91% do capital social total e deu inicio a consolidacdo plena da
Quinsa quando do fechamento da operagédo em agosto de 2006.

Em 2003 e no primeiro trimestre de 2004, a Ambev expandiu sua presenca no norte da América
Latina Norte por meio de uma série de aquisi¢cdes estabelecendo uma base de apoio em varios mercados de
bebidas, tais como América Central, Peru, Equador e Republican@amna.

Em agosto de 2004, a Ambev e a Interbrew (como era a época denominada), uma cervejaria belga,
concluiram uma combinacdo de negécios que envolveu a incorporacao de uma controladora indireta da
Labatt, uma das cervejarias lideres do Canada, na Amlzemnesmo tempo, 0s acionistas controladores da
Ambev concluiram a conferéncia de todas as agdes de uma controladora indireta que detinha participagao
representativa de controle na Ambev para a Interbrew em troca de acGegmatidas da Interbrew. Apds
essa operacdo, a Interbrew alterou sua denominacéo social para InBev (e, desde 2008, IpBavAe
tornouse a acionista majoritaria da Ambev por meio de subsidiarias e controladoras.
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A Alianca BrahmaAntarcticad Criacdo da Ambev e Aprovacao peldDE
Criacdo da Ambev

A Brahma era uma companhia controlada pelos Senhores Jorge Paulo Lemann, Marcel Herrmann
Telles e Carlos Al berto da Veiga Sicupira por meio de
que detinham em conjunto uma partigiga votante de 55,1% na Brahma antes da operacdo Brahma
Antarctica. As a¢des remanescentes da Brahma eram negociadas publicamente.

A Antarctica era controlada pela Fundacéo Zerrenner, que detinha 88,1% da participacdo votante na
Antarctica antes de a op&fo Brahmaintarctica acontecer. As a¢des remanescentes da Antarctica eram
negociadas publicamente.

A criacdo da Ambev consistiu em uma alianca da Brahma e da Antarctica e foi realizada no decorrer
de 1999 e 2000. Como resultado da alianca, a Ambevu@editular de 55,1% das acdes votantes da
Brahma e de 88,1% das ac¢Oes votantes da Antarctica, enquanto o Grupo Braco e a Fundacdo Zerrenner
possuiam, respectivamente, 76% e 24% das acdes votantes da Ambev. Subsequentemente, os acionistas
minoritarios daAntarctica (setembro de 1999) e da Brahma (setembro de 2000) trocaram suas ac¢bes da
Antarctica e da Brahma por a¢Bes da Ambev, fazendo com que ambas as companhias se tornassem
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
controladores resultou em uma participacdo de mercado para a Ambev, a partir daquela data, superior a 70%
do mercado brasileiro de cervejas e 20% do merceakildiro de refrigerantes. Assim sendo, as autoridades
brasileiras de defesa da concorréncia analisaram a operacdo para determinar se teria um impacto negativo
sobre a concorréncia nos mercados relevantes, ou se afetaria negativamente os consumidores.

OConsel ho Administrativo da Defesa Econ!mica (ACA
da Justica, é a principal autoridade brasileira de defesa da concorréncia. Em abril de 2000, o CADE aprovou o
aporte dos acionistas controladores sujeito a cerstiscfiees, conforme descrito no termo de compromisso
celebrado com a Ambev. O CADE nédo impds restricbes em relagdo aos refrigerantes ou outras bebidas
produzidas pela Ambev.

Em 28 de julho de 2008, o CADE decidiu que todas as obrigacdes constantesedmesdet
compromisso foram consideradas cumpridas.

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

Em janeiro de 2003, a Ambev realizou a aquisicdo de uma participacdo na Quinsa, controladora
indireta da Cerveceria Walteria Quilmes S.A..C.A. y G., a maior cervejaria argentina, e na Quilmes
I nternational (Ber muda) Ltd. (AQl Bo) , subsidi 8ria d
operacionais da Quinsa. A Quinsa detinha 85% da participacdo econdmica rizs§dBperacédo envolveu
uma aquisicdo inicial de 37,5% do capital total da Quinsa e 8,6% das acBes da QIB, resultando em uma
participacéo total de 40,5% da participacdo econdmica da Quinsa. Durante 2003, a Ambev adquiriu acdes da
Classe B adicionais da Qg no mercado aberto, aumentando a participacdo econémica total da Companhia
na Quinsa para 49,7% em 31 de dezembro de 2003. Em 2004 e 2005, a Quinsa realizou algumas recompras de
acles, de acordo com o seu programa de recompra de a¢des, aumentandipac@arécondmica total da
Companhia na Quinsa para 59,2% em 31 de dezembro de 2005.

A aquisicdo da participacdo da Ambev na Quinsa foi aprovada com algumas restricdes pela
Comision Nacional de Defensa de la Competerfc@ CNDCo0 ) , aut or icdnaodrénciadna def es a
Argentina, referentes a alienacao de certas marcas e ativos industriais. A venda das marcas e da fabrica foi
concluida em dezembro de 2006. E ainda, em janeiro de 2007, a maltaria Llavallol foi arrendada a Tai Pai
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Malting por um periodo d&0 anos. A CNDC aprovou formalmente o cumprimento das condi¢cdes acima
dispostas em dezembro de 2006.

Em abril de 2006, a Ambev concordou em adquirir as acées remanescentes da BAC na Quinsa. Com
a conclusdo da operacao, que ocorreu em 8 de agosto deag€icipacdo acionaria da Ambev na Quinsa
aumentou para aproximadamente 91% de seu capital social total.

Em 28 de dezembro de 2007, a Ambev lancou oferta voluntaria para comprar as a¢des em circulagédo
gue ndo eram detidas pela Ambev ou suas subsaliariem 12 de fevereiro de 2008, quando a oferta
voluntaria de compra expirou, o direito de voto da Ambev na Quinsa aumentou para 99,56% e sua
participacdo econdmica aumentou para 99,26%. Durante o ano de 2008, a Ambev, por intermédio de sua
subsidiaria Dumegan S.A., continuou a comprar acdes Classe A e Classe B dos acionistas minoritarios da
Quinsa aumentando sua participacdo com direito de voto na QIB para aproximadamente 99,83% e sua
participacdo econdmica para aproximadamente 99,81%.

Em 20 de outubroal2011, a Ambev, por meio de sua subsidiaria Labatt Holdings A/S, sendo titular
de maisde 95% das a¢bes emitidas ddB@apos a liquidagdo da Quinsa ocorrida por meio de reestruturagdo
das empresagffshoredo Grupo Ambewem 2010), exerceu seu direito ao amparo das leis das Bermudas e

adquiriu a totalidade das ac¢fes detidas pelos acionistas minoritarios remanescentes da QIB, em razdo do que a

Ambev, em 20 de outubro de 2011, aumentou sua participacdo societaria na QmE(Paralas acbes
emitidas.

Expanséo na América Latina Norte

Ao final de 2002, a Ambev ampliou sua presen¢ca na América Latina por meio de uma série de
operacdes no norte da regiéo.

Em outubro de 2002, a Ambev e The &ELe@darmd) ,Amer

engarrafadora ancora da PepsiCo na América Central, concordaram em estabel@mat uemure50/507

Ambev Centroamérica para colaborar, dentre outras coisas, na fabricacdo, importacdo, distribuicéo,
comercializagdo e venda dos produtofdeev, especialmente cerveja, na Guatemala e em outros paises da
América Central.

Em outubro de 2003, a Companhia concordou em comprar, por meio de sua subsididria Ambev Peru,
alguns ativos de producao e distribuicdo da Embotelladora Rivera, inclusisdéatuicas engarrafadoras de
refrigerantes. Entre os ativos adquiridos estavam a franquia dos produtos Pepsi em Lima e no norte do Peru.
Em outubro de 2009, a Companhia por meio de sua subsidiaria Monthiers S.A., aumentou sua participagdo na
Ambev Perl d@5,62% para 100%.

Em dezembro de 2003, a Companhia adquiriu 80% da participagdo econémica da Cerveceria

Suramericana e alterou sua raz«o soci al para Compafza

Em 2007 adquirimos os 20% remanescentes.

Emfevereiro de 2004, a Ambev adquiriu 66% da participacdo na Embotelladora Dominicana, C. por
A. (atualmente Ambev Dominicana), engarrafadora da Pepsi na Republica Dominicana. A Ambev iniciou
negécios no segmento de cerveja em 2005 apds a construcdo derusjaria. Em agosto de 2009, a
Companhia, por meio de sua subsidiaria Monthiers S.A., aumentou sua participacdo na Ambev Dominicana
para 100%.

Em marco de 2009, Quinsa adquiriu da SAB Miller plc, 100% do capital social de Bebidas y Aguas
Gaseosas OccidenS.R.L., tornandge a engarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolivia.

Operacdes InBexAmbev

As fAoperaAmbevodnBemwsi stiram em duas opera-»es
primeira operacdo, o Grupo Braco trocou suas aces na Ambev por regokederbrew S.A./N.V.
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(Al nterbrewod) ; e (ii) na segunda opera-«o, a Ambev
participacdo de 100% da Interbrew na Labatt.

Troca de Acdes entre o Grupo Braco e as Familias Fundadoras da Interbrew

Em marco de 200 varias entidades controladas pelo Grupo Braco celebraram um contrato (o
fiContrato de Confer°ncia e Subscri-«00) com a I|Interhbri
das Familias Fundadoras da Interbrew para trocar sua participacdo condraladAmbev por agcdes com
direito a voto recéremitidas, representando 24,7% das a¢des com direito a voto da Interbrew.

Ap0s o fechamento dessa operacéo em agosto de 2004, (i) o Grupo Braco recebeu aproximadamente
44% do capital com direito a voto dac®iing, que, em consequéncia, passou a deter aproximadamente 56%
das acbes ordinarias da Interbrew, e (ii) a Interbrew recebeu uma participacao votante de aproximadamente
53% e uma participagdo econdmica de 22% na Ambev. Essa participacdo no capitlesiéaat sujeita ao
Acordo de Acionistas préxistente da Ambev, conforme alterado em relacdo as operacdesAnbey.
Além disso, a Interbrew foi renomeada InBev.

Aquisicdo da Labatt

De acordo com o Protocolo de Incorporagéo, a Labatt Brewing Candddflong Lt d. ( AMer gec
incorporada a Ambev por meio de uma incorporacdo nos termos da lei brasileira. A Mergeco detinha 99,9%
do capital soci al da Labatt Holding ApS (fiLabatt ApSo
Dinamarca, e a LaltgApS detinha a totalidade do capital social da Labatt. Apds a conclusédo da incorporacao,
a Ambev detinha 99,9% do capital social da Labatt ApS, e indiretamente, da Labatt. Em raz&o da aquisicdo da
Labatt, a Ambev emitiu acdes ordinérias e preferencas @ Interbrew.

Com a conclusao desta operagdo em agosto de 2004, (i) a Labattserma subsidiaria integral
da Ambev, e (ii) a Interbrew aumentou sua participagdo na Ambev para aproximadamente 68% das acbes
ordinarias e 34% das acdes preferenciais.

Estrutura acionéria da InBev e da Ambev apos a concluséo das operagdes {fBeliev
InBev

Com a concluséo das operacdes InBewev, 56% das agOes votantes da InBev passaram a ser
controladas pela Stichting, 1% passou ao controle das Fundacgfes liiBe\passaram a ser controladas
diretamente pelas entidades e pessoas fisicas relacionadas as Familias Fundadoras da Interbrew e os 26%
remanescentes constituiram as a¢des no mercado.

O Grupo Braco passou a deter 44% das participagfes votantes da Stahtpasso que os 56%
remanescentes passaram ao controle das Familias Fundadoras da Interbrew. Além disso, o Grupo Braco e as
entidades representando as participacdes das Familias Fundadoras da Interbrew celebraram um acordo de
acionistas ( fifsctoarsd od ad el nABceivodn) gue preve®e, dentre outr
igualitaria sobre o exercicio dos direitos de voto da Stichting na InBev.

Ambev
Com a conclusédo das operacfes InBewev, a InBev passou a controlar aproximadamente 68%

das acbesotantes da Ambev, a Fundagéo Zerrenner passou a deter aproximadamente 16% dessas ac¢fes € 0
remanescente passou a ser detido pelo mercado.

Oferta Publica Obrigatéria
De acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira, foi exigido que a empresa entAunddao

InBev realizasse, apds a conclusdo das operages-hBeh e v , uma oferta p¥blica obri
a aquisicdo de todas as agOes ordinarias remanescentes em circulagdo da Ambev. A OPO foi concluida em
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marco de 2005, e a InBev (como era a épdenominada) aumentou sua participacdo na Ambev para uma
participacdo votante de aproximadamente 81% e uma participacdo econémica de 56%. A Fundacéo Zerrenner
nao ofertou suas acdes 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 com a Lakeport BrAeoparagagfoi ¢oncluidaneen 29de madrcodegi Lak ep or
2007, quando os detentores de quotas ofertaram suas quotas astedadicdes da oferta foram cumpridas.
Subsequentemente a aquisigdo compulsoéria das quotas ndo ofertadas, a Lakeport se tornou uma subsidiaria
integral da Labatt e esta atualmente plenamente integrada aos negdcios da Labatt. O Orgdo de Defesa da
Concoréncia concluiu em janeiro de 2009 que as evidéncias eram insuficientes para se determinar que a
operacao teria probabilidade de diminuir ou impedir a concorréncia de forma significativa.

Aquisi¢éo da Cintra

Em 17 de abril de 2007, a Ambev fechou a aqaside 100% da Goldensan€omércio e Servi¢os
Lda. (AGol densando) , controladora das Cervejarias Ci.
local com presenca no Sudeste do Brasil. A Ambev subsequentemente adquiriu 100% do capital social da
Obrinvest- Obras e Investimentos, S.A. que detinha as marcas da Cintra. Em 21 de maio de 2008, a Ambev

vendeu ° Schincari ol Participa-»es e Representa-»es ¢
da Cintra. Posteriormente a venda das mamaazao social da Cintra foi mudada para Londrina Bebidas
Ltda. (ALondrinao), em 20 de junho de 2008. Em jul ho

Cintra sem restricdes e, em 28 de abril de 2009, para simplificar a estrutura sociefimbeda nossa
subsidiaria Goldensand foi incorporada pela Ambev. Ndo houve mudancas no capital social da Ambev.

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

Em mar-o0o de 2009, a subsidi8ria Quil meaSABndustri a
Miller plc 100% do capital social da Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L., a engarrafadora exclusiva
da Pepsi na Bolivia.

Combinacado com Cerveceria Regional

Operamos na Venezuela até setembro de 2010. Em outubro de 2010, realizamos a@geracao
combinacdo de empresas entre a Ambev e a Cerveceria Regional a fim de goiayemmais forte e
dindmico no segundo maior mercado de cerveja da América do Sul. Os acionistas controladores da Cerveceria
Regional atualmente detém participacéo de 85% no empreendimento combinado, e a Ambev detém os 15%
restantes. Em decorréncia disso, deiga de consolidar nossa participagdo nos resultados operacionais do
investimento venezuelano..

O empreendimento combinado € a segunda maior cervejaria ho mercado venezuelano depois da
Cerveceria Polar.

B. Viséo Geral dos Negdcios

Descricdo daCompanhia

A Ambev é a maior cervejaria da América Latina em termos de volume de wend@sdas maiores
fabricantes de cerveja do mundie acordo com estimativas da Companhia. A Ambev fabrica, distribui e
comercializa cerveja, refrigerantes e outrosdptos ndo alcodlicos e ndo carbonatados em 13 paises das
Ameéricas. A Companhia é uma das maiores engarrafamhoigsendenteda PepsiCo no mundo.

A Ambev conduz suas operac@es por meio de trés unidades de negdcio:
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i América Latina Norte, que inclui (i) nossas operacées no Brasil, onde operamos duas

di vi s»es: (i) venda de cerveja (ACerveja Brasil
carbonatadas ( fRef rnosgas bparacdes Bar Ansricd Latjna Hispanidai i )
excluindo América Latina $u ( A-Blk B A, o0 que inclui nossas ope

Dominicana, Equador, Guatemala (que também abastece El Salvador e Nicaragua) e Peru.

i Ameérica Latina Sul, que inclui nossas operacgdes na Argentina, Bolivia, Paraguai, Uruguai e
Chile.
i Canadg representada pelas operacfes da Labatt, que inclui vendas internas no Canada e

algumas exportacdes para o mercado remericano.

O mapa a seguir ilustra nossas principais unidades operacionais:

. Brazil

HILA-ex
. Latin America South

Canada

Uma analise da receita liquida da Companhia por unideaegdécio é apresentada na tabela abaixo:

Receita Liquida (Em milhdes de R$)
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2011 2010 2009
Ameérica Latina Norte 19.132,4 70,5% 17.710,5 70,2% 15.414,2 66,5%
[T = 1) | 18.616,9 68,6% 17.1466 68,0% 14.632,1 63,1%
Cerveja Brasil 15.667,5 57,8% 14.279,3 56,6% 12.064,7 52,0%
RefrigeNanc........cccccceeveivciviiiieeeiineeenn 2.949.4 10,9% 2.867,3 11,4% 2.567,4 11,1%
[ AN T 515,5 1,9% 563,9 2,2% 782,1 3,4%
América Latina Sul 4.488,9 16,5% 3.8572 15,3% 3.826,5 16,5%
[OF= T4 = 1o F= T 3.505,4 12,9% 3.665,6 14,5% 3.953,3 17,0%
Ambev Consolidado........ccccoeeeeeeeiiiieiiiceecnnnnee, 27.126,7 100,0% 25.233,3 100,0% 23.194,0 100,0%

Fonte Ambev

28



Uma analise de nosso volume de vendas por unidade de negécio é apresentada na tabela abaixo:

Volume de Vendagq000 hl)
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2011 2010 2009

América Latina Norte 120.339,9 72,9% 120.056,€ 72,7% 109.796,1  71,0%
Brasil......cooiiiiiiiiiie e 113.960,5 69,0% 113.725,€ 68,9% 103.397,8 66,8%

Cerveja Brasil 84.597,8 51,3% 84.475,6 51,2% 76.277,6  49,3%

RefrigeNanc...........cccovveeveeeeeiieee. 29.362,7 17,8% 29.250,0 17,7% 27.120,3 17,5%
HILA =Xt 6.379,4 3,9% 6.331,0 3,8% 6.398,2 4,1%
América Latina Sul 34.564,7 20,9% 33.854,3 20,5% 33.318,7 21,5%
CaANAUA. ..o e 10.139,3 6,1% 11.231,6 6,8% 11.607,5 7,5%
Ambev Consolidado®..............cc.cccvurnnnn. 165.043,9 100,0% 165.142,5  100,0% 154.722,3 100,0%

D Discrepancia nas somas dos valores e&vao arredondamento.

Fonte Ambev
Estratégia de Negocio

A Companhia objetiva criar valor para seus acionistas.pfxipais componentes de nossa
estratégia sao:

1 Nossa gente e cultura;

bl Crescimento de receitas;

i Construgdo de marcas fortes;

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

i Disciplina financeira.

Nossa Gente €ultura

A Ambev acredita que empregados altamente qualificados, motivados e comprometidos constituem
fator essencial para o sucesso da Companhia a longo prazo. A Ambev administra cuidadosamente o processo
de contratacdo e treinamento com o objetivo deutac e manter excelentes profissionais. Além disso, a
Companhia acredita que criou, por meio do programa de remuneracgéo, baseado tanto no pagamento de bénus
variavel, quanto na participagao acionaria, incentivos financeiros para melhor desempenhadese$iite
iMembros do Consel ho | RenuneracgitoPrleasn oe dEempQoengpardao sd e A- »es 0
do Conselho, Diretores e Empregaifid@emuneracdo Pl1 ano de Participa-«0 nos Lucr

Outro elemento importante da cultura da Companhia é aanakilidade gerencial distinta,
caracterizada por: ( ihardwbrkirgetaoB hadpbr ey awaknhades {dcad
(i) incentivo para que os executivos da Ambev atuem como donos, ndo apenas como administradores; (iv)
liderancaatravés do exemplo pessoal; e (v) apreco de experiéncias de campo.

Crescimento de Receitas
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A Companhia busca constantemente o crescimento sustentavel de sua receita liquida, principalmente
por meio de quatro iniciativas distintas:

i Gestéo do portfélioa Ambev busca constantemente o aumento da venda de produtos premium,
com precos mais elevados e mais rentaveis no seu mix de vendas;

i Aumento da participacdo nos gastos do consumidoscamos maximizar a participacdo nos
gastos do consumidor com nossosquIitos;

i Liderangca a Companhia estd comprometida em manter e fortalecer sua posi¢édo de lideranca

nos mercados onde atua, bem como avaliar oportunidades para estabelecer presenga em novos
mercados nas Américas onde ndo opera atualmente; e

i Aumento do consmo per capita com base em pesquisas de uso restrito com enfoque no
comportamento do consumidor e ocasides de consumo, a Ambev visa aumentar 0 consumo per
capita nos mercados onde opera.

Construcéo de Marcas Fortes

Acreditamos que a constru¢cdo de marfceies que liguem e criem vinculos duradouros com nossos
consumidores constitui garantia indispensavel para assegurar a sustentabilidade do nosso negécio no futuro.
Nossos consumidores sdo a razdo de tudo o que fazemos e precisamoslantéindé préxmos a eles e
liga-los as nossas marcas a fim de construir vinculos duradouros. Trazemos em nosso portfolio de produtos
tradicdo e modernidade, em uma estratégia clara para criar valor e inserir nossas marcas na vida de nossos
consumidores.

Exceléncia n&xecuc¢édo de Vendas e Distribuicao

A distribuicdo de nossas marcas a cerca de um milhdo de pontos de venda € uma caracteristica
complexa de nosso negdcio. Por diversos anos, um de nossos focos foi aumentar a distribuicdo direta nas
grandes cidades e, ao sneo tempo, fortalecer nosso sistema de distribuicdo terceirizada. No Brasil, por
exemplo, em vez de operarmos paralelamente os trés sistemas monomarca herdados (cada um deles dedicado
a uma de nossas marcas princip&ikpl Brahmae Antarcticg), temos segido em direcdo a uma rede de
distribuidoras de marcas mdltiplas comprometidas com 0 manuseio de nossas marcas.

Além disso, buscamos constantemente aperfeicoar a execugdo em nossos pontos de venda por meio
de medidas novas e criativas. Uma de nossasipgiadniciativas de marketing foi a introdu¢édo, no mercado
brasileiro, de nossos refrigeradoreshébidadeitos sob encomenda, projetados e preparados para resfriar a
cerveja e os refrigerantes para temperatura ideal para o consumo em bares e mnastast Esses
refrigeradores também funcionam como ferramentas de marketing eficazes, jA que sdo decorados com
imagens relacionadas a nossas marcas principais.

Permanente Eficiéncia de Custos

Dentre as prioridades de nossos empregados esta o contralstde. Cada departamento devera
observar seu respectivo orcamento anual de custos fixos e variaveis.

Como meio para evitar despesas desnecessdrias, elaboramos um sistema de controle gerencial
inspirado no cmotnaec eh d& e dze riicadla-ggrange elabore gneorcgmerto anual de
seu respectivo departamento a partir do zero.

Disciplina Financeira

Nosso foco esta ndo s6 em volumes e no nosso desempenho operacional, mas também na gestéo do
capital empregado com disciplina e na geracdad@cTemos o objetivo de maximizar o retorno aos nossos
acionistas, através de juros sobre capital préprio e dividendos, e ao mesmo tempo implementar nossos planos
de investimentos e manter um nivel adequado de liquidez para lidar com a sazonalizagiécidodaelo
nosso capital empregado negativo e com a volatilidade e a incerteza no mercado financeiro.
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Sazonalidade

As vendas de bebidas em nossos mercados sdo sazonais. Em geral, as vendas sdo maiores durante o
verdo e os principais feriados. Portamo, hemisfério sul (América Latina Norte e América Latina Sul), o
volume de vendas em geral € maior no quarto trimestre calendario, devido ao verdo antecipado e as
festividades de final de ano. No Canada, o volume de vendas é maior no segundo e tenesirestri
calendario, devido a temporada de verdo naquela regido. Isso € demonstrado pela tabela abaixo, que define

nosso volume de vendas por trimestre e por unidade de negécio:

Volumes Trimestrais em 2011
(Percentual dos volumes anuais)
1° Trimestre 2° Trimestre 3° Trimestre 4° Trimestre 2011

América Latina Norte 24,2% 22,0% 24,6% 29,2% 1000%
BIASIl ... 24,1% 21,9% 24.6% 29,4%  1000%

Cerveja Brasil 24,5% 21,8% 24,4% 29,3% 100,0%

RefrigeNanc..........cccccceveeeiiiiiceennn. 23,0% 22,3% 25,2% 29,5% 100,0%
HILA =X euiiiiieeee e eeem e e e 25,1% 24,0% 24,6% 26,3% 100,0%
América Latina Sul 27,6% 195% 21,8% 31,1% 100,0%
[OF= 14 T= [0 [ W 211% 28,8% 27, 7% 22,4% 1000%
Ambev Consolidado..........c..ccevevevnreennee. 24, 7% 21,9% 24,2% 29,2%  1000%

Descricdo dos Mercados em que a Companhia Atua

América Latina Norte

Brasil

O mercado de Cervejas no Brasil

Em 2011, o Brasil foio terceiromaior mercado de cervejas do mundo em termos de volume,
atingindo 123 milh&es de hectolitros, segundo nossas estimativas. A cerveja € predominantemente vendida em
bares para consumo egtabelecimento, em garrafas de vidro retornaveis de 600ml., padronizadas. A segunda

preferéncia em termos de apresentacdo de embalagem é a lata de aluminio ndo retornavel de 350ml,
predominantemente vendida em supermercados para consumo fora do estabtleci

Em dezembro de 2011, segundo nossas estimativas, detinhamos uma participacdo de mercado de
68,7% no Brasil em termos de volume de vendas de cerveja, principalmente por meio de nossas trés marcas
principais: Sko| Brahmae Antarctica Nossos concoentes mais proximoforamt a Cervejaria Petropolis
S.A. com uma participacdo de mercado de 10,7%; o Grupo Schincariol com uma participacdo de mercado de
10,3%; e a Heineken, com uma participacdo de mercado de 8,7%, segundo nossas estimativas.

A distribuicdo representa uma importante caracteristica desse mercado, pois o canal varejista é
fragmentado em quase um milhdo de pontos de venda. Nossa distribuicdo é estruturada de duas formas
separadas, a saber: (i) nossa rede de distribuidoras terceirizada$vasclenvolvendo aproximadamente
174 operagBes; e (ii) nosso proprio sistema de distribuicdo direta, envolvendo mais de 75 centros de
distribuicdo espalhados pela maioria das regifes brasileiras. Estamos concentrados na distribui¢do direta em
grandes reies urbanas e, ao mesmo tempo, no fortalecimento de nosso sistema de distribuicdo terceirizada.
Vide fAVi s«o Giersalr ad d®gNeg -dooi dNeg - ci 00 .

O mercado de RefrigeNanc no Brasil

O mercado de refrigerantes e bebidas nao carbonatadas no @&rasige varios segmentos,
inclusive o0os refrigerant es endrgetc@&Dchd gelad®.glu segmentonder a |
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refrigerantes é o mais significativo para 0 nosso negécio, representando mais de 90% dos lucros de nossa
unidade RefrigeNanc.

Os sabores lideres de refrigerante no Brasil séo (i) cola (cerca de 55% do mercado), (i) guarana, (iii)
laranja e (iv) limdo. A maioria dos refrigerantes carbonatados no Brasil é vendida em supermercados em
garrafas PET néo retornaveis de 2 litros, pammmsumo doméstico. A lata de aluminio ndo retornavel de
350ml também representa uma importante embalagem para o nosso negécio, sendo principalmente vendida
em supermercados e bares e restaurantes.

Nosso concorrente principal nesse mercado é The-ColeeCompany, que opera no Brasil através
de aproximadamente 16 engarrafadoras. Em dezembro de 2011, de acordo com nossas estimativas, a familia
de marcas de The CoeGola Company detinha uma participacdo de 60,3% no mercado brasileiro de
refrigerantes, enquantnds detinhamos uma participacdo de mercado de 17,9%. Além de The Coca Cola
Company, enfrentamos concorréncia de pequenos engarrafadores regionais, que fabricam o que usualmente
denominamos de HAMarcas Bo. As Mar c as prdgo, gemlmenter r em pr i
sendo vendidas a um preco inferior aos nossos produtos.

Nossas marcas principais de refrigerantes carbonatadosafarané Antarcticalider no segmento
saborc dilnakto, e a Pepsi Col a, vendi dngarrafaméntolda RegsiCe.as e x c |
Nosso portfélio de bebidas ndo alcodlicas também inclui as m&aesade no mercado de isotbnicos,
H2O0H!, no mercado de dgua com sabot,mon Ice Teano mercado de cha gelado, també&mndidas sob
licenca da PepsiCe Fusion no mercado de energéticos.

Os produtos de nosso segmento RefrigeNanc séo vendidos através do mesmo sistema de distribuicéo
utilizado para a cerveja.

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

O Mercado de Cerveja na Am&i€entral

Em EIl Salvador, a principal embalagem é a garrafa de vidro retornavel de um litro. Nosso principal
concorrente em El Salvador é Industrias La Constancia, uma subsidiaria local da SAB Miller, que é lider de
mercado.

Na Guatemala, as principaisnbalagens sdo a garrafa de vidro retornavel de 12 oncas e a de um
litro. Nosso concorrente principal na Guatemala é a Cerveceria Centro Americana, lider de mercado. A
Cerveceria Centro Americana é uma empresa privada controlada por investidores locais.

Na Nicaragua, a principal embalagem é a garrafa de vidro retornavel de um litro. Nosso principal
concorrente na Nicaragua € o lider de mercado, que é uma joint venture entre a Cerveceria Centro Americana
da Guatemala e Florida Ice & FarmCo, grupo de ingests da Costa Rica.

Em todos os trés mercados, a cerveja é predominantemente vendida em garrafas retornaveis em
pequenas lojas varejistas. Vendemos nossas mrahsa Brahva Beats, Brahva LighExtra & Budweiser
gue sdo distribuidas por meio do ema de distribuicdo CabCorp, juntamente com o portflio de
refrigerantes da CabCorp. De acordo com nossas estimativas, o volume total de vendas anuais desses
mercados de cervejas foi de 3,1 milhdes de hectolitros em 2011.

Republica Dominicana

O Mercadade Cervejas na Republica Dominicana

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado dominicano de cervejas foi de
4,1 milhdes de hectolitros em 2011. A principal embalagem é a garrafa de vidro retornavel de 650 mililitros e
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1 litro, predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Atualmente, a lider de mercado é a
Cerveceria Nacional Dominicana, de propriedade de investidores locais e que concorre com nossas marcas
Brahma Brahma Light Brahma Ice Stella Artoise Budweiser

Vendemos cerveja na Republica Dominicana por meio do mesmo sistema de distribuicdo utilizado
no segmento de refrigerantes.

O Mercado de Refrigerantes na Republica Dominicana

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercadoashonula refrigerantes foi
de 3,8 milhdes de hectolitros em 2011. A principal embalagem é a garrafa de meio litro retornavel
(vidro/PET), predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. Dividimos a lideranca com-The Coca
Cola Company, representadala Bepensa, e o terceiro competidor € Ajegroup, que adota uma estratégia de
precos baixos.

Nossas marcas principais 98ed RockPepsi Colae Seven URe (todas comercializadas sob licenga
exclusiva de engarrafamento da PepsiCo). Nosso sistema deudjdivi na Republica Dominicana abrange
operacdes de distribuicdo 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
3,5 milhdesde hectolitros em 2011. A principal embalagem é a garrafa de vidro retornavel de 600ml,
predominantemente vendida nas pequenas lojas varejistas. O lider de mercado é a SAB Miller.

Nossas principais marcas no Equador Béahmae Budweiser e nossa rede dbstribuicdo abrange
operacdes de 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 13,1
milh6es de hectolitros em 2011. A principal embalagem é a garrafa de vidro retornavel de 630ml,
predominantemente vendida em pequenas lojas varejistas. O lider de mercado é a SABMiller.

Nossas principais marcas no Peru Bfiahmae Zenda e nossa rede de dismicdo utilizada no
segmento de cerveja é também utilizada nas vendas de refrigerantes e abrange operacgées de distribuicdo direta
e distribuidoras terceirizadas.

O Mercado de Refrigerantes no Peru

A principal embalagem é a garrafa PET néo retornav8lldeos e a garrafa PET néo retornavel de
0,5 litro, predominantemente vendidas em pequenas lojas varejistas. O lider de mercado é The Coca Cola
Company, representado pela sua rede local de engarrafadoras. Além disso, enfrentamos concorréncia da
Ajegroupe de outras marcas regionais, que concorrem principalmente no preco, sendo geralmente vendidas a
um prego significativamente inferior a média do mercado.

As marcas principais que vendemos no Peru BépsiCola, Seven UPConcordiae Triple Kola,
todas endidas sob licenca exclusiva de engarrafamento da PepsiCo.

O sistema de distribuicdo no Peru abrange operacdes de distribuicdo direta e distribuidoras
terceirizadas.
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América Latina Sul

Argentina

A Argentina € uma das nossas mais importantes rediéasco atras apenas do Brasil em termos de
volume.

Estamos presentes em mais de 337.000 pontos de venda em toda a Argentina, tanto diretamente
quanto por meio de nossas distribuidoras terceirizadas exclusivas.

O Mercado de Cervejas na Argentina

Segund nossas estimativas o volume de vendas anuais do mercado argentino de cervejas foi de 17,8
milhdes de hectolitros em 2011. Com uma populacéo de aproximadamente 40 milhdes, a Argentina é o maior
e mais importante mercado de cerveja da América Latina Sul.

O consumo de cerveja na Argentina cresceu nos Ultimos anos alcangando a marca de 43,9 litros em
2011 acima dos 42,8 litros registrados em 2010. Nos ultimos anos, a cerveja ganhou participacdo em relacéo
ao vinho tornandse a bebida alcodlica nimero umArgentina desde 2000, segundo nossas estimativas.

Aproximadamente 28,4% do nosso volume de cerveja € distribuido diretamente por nés e 71,6% é
distribuido por distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Argentina é a garrafa de
vidro retornavel de um litro, que responde aproximadamente por 92,3% de nossas vendas.

Segundo nossas estimativas, 0 consumo em bares e restaurantes representou aproximadamente
11,1% do volume de cerveja em 2011, com vendas em supermercados represgmtaxidadamente
15,7% do volume de cerveja. Os principais canais de consumo em volume na Argentina sdo quiosques e
pequenos armazeéns.

Nossas principais marcas na Argentina @&illmes Cristal Brahmae Andes Somos os lideres em
producdo de cerveja ha Aagtina com aproximadamente 76,9% de participacdo de mercado, segundo nossas
estimativas. Nossa principal concorrente na Argentina é a CCU que detinha de participagdo de mercado
aproximada de 20,1% em 2011, segundo nossas estimativas.

O mercado d®efrigerantes na Argentina

Segundo nossas estimativas, em 2011 o volume de vendas anumisrchdo argentino de
refrigerantes foi de 45,0 milhfes de hectolitros. O consumo per capita aumentou ligeiramente de 110,7 em
2010 para 111,2 em 2011, ao passo 20@9 refletiu um consumo total de 119,1 litropréximadamente
42,9% do nosso volume de refrigerantes é distribuido diretamente por nés e 57,1% é distribuido por
distribuidoras terceirizadas exclusivas. Aproximadamente 83,8% de nossas vendas s&o fgiteaf@s n&o
retornaveis.

Somos os engarrafadores exclusivos da Pepsi na Argentina e nossa marca mais impdPede é a
Ficamos atrds de The Coca Cola Company com aproximadamente 22% de participacdo de mercado, segundo
nossas estimativas.

Bolivia

O mercado de Cervejas na Bolivia

Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado boliviano de cervejas foi de 3,6
milhdes de hectolitros em 2011. O mercado boliviano é fortemente influenciado por tendéncias
macroecondmicas e por politiogsvernamentais, regulatérias e fiscais.
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Aproximadamente 1,2% do nosso volume de cerveja é distribuido diretamente por nds e 98,8% é
distribuido por distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem na Bolivia é a garrafa de
vidro retorn&el de 620ml, que responde aproximadamente por 81,2% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes na BoliviaPsmefia Taquifiae Huari. A Companhia é lider na
producédo de cerveja na Bolivia com participacdo de mercado de aproximadamente 97%.

O merado de Refrigerantes na Bolivia

Em margo de 2009, a América Latina Sul, por meio da Quinsa, adquiriu da SAB Miller plc, 100% da
Bebidas y Aguas Gaseosas Occidente S.R.L, torrsmdoengarrafadora exclusiva da Pepsi na Bolivia.

Segundo nossas estimasyaem 2011, o volume de vendas anuais do mercado boliviano de
refrigerantes foi de 4,8 milhdes de hectolitros. O consumo per capita aumentou ligeiramente 46,2 litros em
2010 para 47,3 litros em 2011, ao passo que 2009 refletiu um consumo total derd®,felit capita.
Aproximadamente 58,3% do nosso volume de refrigerantes é distribuido diretamente por nés e 41,7% é
distribuido por distribuidoras terceirizadas exclusivas, sendo 94,5% de nossas vendas feitas em garrafas ndo
retornaveis.

Chile

Segundo nagas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado chileno de cervejas foi de 6,8
milhdes de hectolitros em 2011.

A Quinsa adentrou originalmente o mercado chileno com a expectativa de que estaria participando
de um mercado em ascensdo, mas esseirogr®#o ndo ocorreu conforme previsto, e de 1998 a 2002, o
consumo per capita diminuiu. No entanto, 0 consumo tem aumentado a cada ano desde 2002. Desde a entrada
da cervejaria chilena CCU no mercado argentino, nossa presenc¢a no Chile passou a ter uérianpor
estratégica considerando que ambas estdo competindo no principal mercado uma da outra.

Nossas marcas mais importantes no ChileBsabma Beckere Baltica, onde nossa participagéo de
mercado vem crescendo nos ultimos anos.

Paraguai

Segundmossas estimativas, o volume de vendas anuais do mercado paraguaio de cervejas foi de 2,5
milhdes de hectolitros em 2011.

O mercado de cerveja no Paraguai se distingue tradicionalmente dos mercados dos paises do cone sul
em alguns aspectos, porque (i) cerveja ndo enfrenta concorréncia significativa do vinho como bebida
alcodlica alternativa; (i) o mercado de cerveja nacional tem enfrentado forte concorréncia das cervejas
importadas, que respondem por uma participacdo de mercado bem mais elevadeguai Earque nos
paises vizinhos; e (iii) a sazonalidade de nossos produtos é menor em razdo do clima mais quente durante
todo o ano.

Aproximadamente 50,4% do nosso volume de cerveja € distribuido diretamente e 49,6% é
distribuido por distribuidoras tegrizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Paraguai é a garrafa de
vidro retornavel, que responde aproximadamente por 68,4% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes no ParaguaBsdloma e Pilsen sendo nossa participacdo de
mercado de apximadamente 96,2% segundo nossas estimativas. A partir de margco de 2009, também nos
tornamos os distribuidores exclusivos da m&@wedweisemno Paraguai.

Uruguai

O mercado de Cervejas no Uruguai
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Segundo nossas estimativas, o volume de vendas anuaisrdado uruguaio de cervejas foi de 1,0
milhdo de hectolitros em 2011. A América Latina Sul conduz suas atividades de cervejas e refrigerantes a
partir do estabelecimento no Uruguai.

Aproximadamente 20% do nosso volume de cerveja € distribuido diretameninds e 80% é
distribuido por distribuidoras terceirizadas exclusivas. Nossa principal embalagem no Uruguai é a garrafa de
vidro retornavel, que responde aproximadamente por 93,7% de nossas vendas.

Nossas marcas mais importantes no UruguaiPsBen e Patricia, sendo nossa participacdo de
mercado de aproximadamente 96,8%.

O mercado de Refrigerantes Carbonatados no Uruguai

Segundo nossas estimativas, em 2011 o volume de vendas anuais do mercado uruguaio de
refrigerantes carbonatados foi de 3,8 m#hde hectolitros. O crescimento do mercado em 2011 pode ser
atribuido a recuperac¢do da economia e também aos investimentos mais elevados na comercializacdo das
marcas A. O consumo per capita alcangcou a marca de 117 litros em 2011, segundo nossaasestimativ

Estamos presentes em mais de 27.000 pontos de venda em todo o Uruguai, incluindo 7.200 em
Montevidéu. Aproximadamente 38,2% do nosso volume de refrigerantes carbonatados é distribuido
diretamente e 61,8% é distribuido por distribuidoras terceirizzddgsivas. 78,2% de nossas vendas sdo em
garrafas ndeetornaveis. Nossa marca mais importante no Uruguai € a Pepsi, e nosso concorrente principal &
The CocaCola Company.

Canada- Labatt

Nossa unidade de negdcio no Canadéa esta representada pelas operagdes da Labatt, que incluem as
vendas de marcas de cerveja domésticas eBanBev, bem como a exportacdo de Kokanee para os Estados
Unidos.

Segundo nossas estimativas, o volume de veadasis no mercado de cervejas do Canadé foi de
22,4 milhdes de hectolitros em 2011, dos quais a Labatt, lider do mercado, teve participacdo em termos de
volume de aproximadamente 41%. A principal embalagem no pais € a garrafa de vidro retornavel de 341ml,
predominantemente vendida em lojas de varejo privadas e publicas. Nosso principal concorrente no Canada é
a Molson Coors, que também concorre com pequenas cervejarias, tais como Sleeman Breweries Ltd.
(ASl eemand) e a Moosehead Breweries Ltd.

Nossas pringiais marcas no Canada sBadweisere Bud Light(fabricadas e vendidas sob licenca
da subsidiaria da# InBev, a AnheuseB u s ¢ h , I ncBuqdiltaboit)Blueré e x andeer Kei t hds
Kokanee Nosso sistema de distribui¢do esté estruturado de diferentes formas em todo o pais:

Distribuicdo em Ontério

Em Ontario, a provincia com o maior consumo de cerveja ho Canada, possuimos, em parceria com a
Molson e com a Sleeman, uma empresa varejigeadistribuicdo denominada Brewers Retail Inc, constituida

em 1927, cujo componente varejista conduz neg-cios ¢
Liquor Control Board of Ontario, uma cadeia de lojas de bebidas alcodlicas pertencente ao governo da
Prov2ncia de Ont8rio (ALCBOO), det°m direitos excl uct

estabelecimentos em Ontéario. Além disso, a TBS detém direitos exclusivos para fornecer cerveja produzida
domesticamente para a LCBO.

Nos ultimos 80 anos aBS tem sido o canal principal de distribuicdo e venda de cervejas em
Ontario. A TBS opera com um modelo de recuperacdo de custos, segundo o qual as taxas sao cobradas com
base em volume para os servicos prestados as cervejarias. A natureza das atiad&fRsexige
observancia as leis e regulamentos e a fiscalizacéo da Provincia de Ontéario. As leis de controle e de licenca de
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bebidas alcodlicakiquor Control Acte Liquor License Actkdo aplicadas pelo Ministério de Protecdo ao
Consumidor e Servigos Coneis Minister of Consumer and Business Servicgqae exerce controle sobre

o0 setor de bebidas alcodlicas através da Liquor Control Board of Ontario e da Comisséo de Alcool e Jogos de
Ontério.

Distribuicdo em Quebec

Quebec é a provincia do Canada amsegundo maior consumo de cerveja. Nessa provincia ndo ha
direitos exclusivos para as vendas de cerveja e 0s canais de venda para consumo tanto dentro quanto fora dos
estabelecimentos sdo, na maior parte, compostos por lojas privadas. A SAQ, uma éjalate ddcodlicas
controlada pelo governo, vende algumas marcas selecionadas de cerveja que néao estdo disponiveis no sistema
privado de varejo.

A Companhia(e sets concorrentes) vendesgels produtos em Quebec por meio de um sistema de
venda e distribuicadiretas.

Distribuicdo nas Provincias Ocidentais

A Mol son e a Labatt s«o acionistas da Brewers Di
distribuicdo de cervejas nas quatro provincias ocidentais de British Columbia, Alberta, Manitoba e
Saskatchwan, a provincia de Yukon e os Northwest Territories. Na provincia de Alberta, determinado
volume também é vendido através de atacadista terceirizado. Nos mercados destas Provincias Ocidentais ha
tanto lojas de varejo privadas (Alberta, British Columlgjaanto 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,
Newfoundland, Nova Scotia e Prince vizd Island) através de (i) redes de distribuicdo e de varejo
controladas pelo governo nas provincias de Nova Scotia, New Brunswick e Prince Edward Island; e (i)
distribuidores privados em Newfoundland.

Exportacdes para os Estados Unidos

Como resultadale revisdo antitruste feita nos Estados Unidos da transacéo envolvendo a InBev e a
AnheuseiBusch, em fevereiro de 2009, a InBev USA, LLC, subsidiaria da InBev, deixou de atuar como
importadora exclusiva das cervejas da marca Labatt nos EUA para a DNessth ocasido, a KPS Capital

S t

Partners LP (AKPSO0) recebeu da Labatt l'icen-a perp®t

Estados Unidos e no Canada exclusivamente para venda para consumo nos Estados ufiicborsa®

marcas e propriedade intetual necessarias para tanto. Adicionalmente, a Labatt concordou em prosseguir
produzindo e fornecendo cervejas da marca Labatt para a KPS durante um periodo de transicdo até marco de
2012. Em 2011, os volumes da KPS foram descontinuados em favor stenMmlors Canada como parte do

contrato de producdo assinado em agosto de 2010. Separadamente, de modo a assegurar que a Ambev seja
devidamente compensada, aBAnBev também concordou em indenizar a Ambev em conexdo com certos
eventos relacionados ao lice i a ment o p € Oge@des Relevavitesdcem Fartes Relacionadas
Ambeve ABInBeiAcor do de I ndeniza-«00.

Processo de Fabricagéo da Cerveja e Refrigerantes

A fabricagdo de cerveja envolve varias matépasias e estadgios de producdo. O principal
ingrediente da cerveja € o malte, produzido pela germinagdo e torrefacdo da cevada em um processo
denomi nado fAmal t agsecoma agas, lapald & aejuntos (satoperda mihts ou arroz,
por exemplo) nas propor¢cBes necessdrias para ancalotedo sabor desejado. A mistura resultante é
denomiwodadd a( ilnf us«o do mal te). O malte ® fermentado
cerveja, que entdo é filtrada e engarrafada. Além desses insumos, a distribuicdo do produto aos consumidores
requer materiais de embalagem, tais como garrafas, latas de aluminio ou de aco, rétulos e tampas metalicas.
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Os refrigerantes sdo produzidos com a mistura da agua, concentrados aromatizados e acUcar ou
adocante. A agua é processada a fim de eliminar®séaerais e filtrada para eliminar as impurezas. A agua
purificada é combinada com o acUcar processado ou, no caso de refrighiintesn adocantes artificiais e
concentrados. O gas de diéxido de carbono é injetado na mistura para produzir a &arbhoratatamente
ap06s a carbonacdo, a mistura é engarrafada. Além desses insumos, a distribuicdo do produto aos
consumidores requer o empacotamento, tais como garrafas PET, latas de aluminio ou de ago, rétulos e tampas
de plastico.

Para informagBes sobreo s sas uni dadesd Atei po oldmo kiol, i za dl®o .A

Fontes e Disponibilidade de Matérig@rimas
Cerveja

As principais matériaprimas utilizadas em nosso processo de fabricacdo sao: malte de cevada,
malte,grits, xarope de milho, arroz, lGpulcégua.

Cevada e malte

O malte encontrae amplamente disponivel e nossas necessidades s&o atendidas com fornecedores
nacionais e internacionais, assim como nossas proprias maltarias. No caso das nossas operac6es de cerveja no
Brasil, cerca de 65% de nosszecessidades de malte sdo supridas pelas nossas préprias maltarias situadas no
sul do Brasil, Argentina e Uruguai.

Nossos principais fornecedores de malte sdo: Canada Malting, Soufflet, Agromalte e Avangard. Os
precos de mercado do malte sdo volateidegendem da qualidade e do nivel de producéo da colheita de
cevada em todo o mundo, assim como intensidade da demanda.

Adquirimos a cevada para nossas maltarias diretamente dos agricultores residentes no Brasil,
Argentina e Uruguai. Os prec¢os da cevadpethdem da qualidade da colheita de cevada e dos precos do trigo
nos principais mercados mundiais. Celebramos contratos de futuros ou instrumentos financeiros para evitar o
impacto da volatilidade de curto prazo sobre os precos da cevada e do malteantustss de producao.
Vide Al nforma-»es Quantitativas e Qualitativas sobre

Lapulo

Existem dois tipos de IUpulo utilizados na producao de cerveja: o lUpulo que confere o sabor amargo
da cerveja, geralmente importado dos Estados Unidos, e o lupulo responséavel pelo aroma distinto da cerveja,
geralmente importado da Europa. O fornecimen® Idpulos concentrse em poucas empresas
internacionais, notadamente, BaHhas Group, Yakima Chief, Inc., Hopsteiner e HVG
Hopfenverwertungsgenossenschatft.

Adjuntos

O xarope de milho é adquirido de produtores de milho e da Cargill. O milho é adcpgnid
producdo interna dgrits em algumas fabricas, sendo qurés e arroz sdo comprados em outras fabricas de
fornecedores locais, estando, de modo geral, amplamente disponiveis.

Agua

Agua representa uma pequena parte de nossos custos de -pratériaAdquirimos nossa
necessidade de agua a partir de varias fontes, tais como: lagos e reservatérios, pocos profundos situados
préximos de nossas cervejarias, rios adjacentes as nossas fabricas e empresas de servico publico.
Monitoramos a qualidade, o gostoa composicdo da agua que utilizamos, tratang@ara remover as
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impurezas e observarmos nossas rigorosas normas de qualidade e regulamentacdes aplicaveis. Em decorréncia
dos avancos tecnolégicos, temos continuamente reduzido nosso consumo de agowlfpor peoduzido.
N&o prevemos qualquer escassez em nosso atual abastecimento de agua.

Refrigerantes

As principais matériaprimas utilizadas em nosso processo de fabricagdo sdo: concentrados
(inclusive extrato de guarand), aglcar, adocante, agua e gas de dioxido de carbono. A maior parte desses
materiais € obtida a partir de fornecedores locais.

Frutado Guarana

A Companhia possui 1.070 hectares de terra que a abastecet@moatadas de sementes de guarana
(bagas) por ano, ou cerca 8% de suas necessidades. O restante é adquirido diretamente de agricultores
independentes na regido amazdnica, bemocem outras regides produtoras de guarana no Beailco da
nossa propriedade é fornecer sementes de guarana para produtores locais e promover o cultivo sustentavel de
guarana na regido amazonica. Aproximadamente 70.000&ensdo doadas por ano.

Corcentrados

A Companhia dispde de uma unidade de concentrados no norte do Brasil, em que produz os
concentrados visando atender a necessidade de producdo de sua marca prépria Guarana Antarctica, dentre
outras. O concentrado dos refrigerantes Pepsi é adiojuiai PepsiCo.

Acucar

O acucar encontrse amplamente disponivel e é adquirido localmente por cada uma das operagdes
da Companhia através de diversos produtores loBaiSompanhia possui instrumentos derivativos para
evitar o impacto da volatilidade raurto prazo dos precos do acloas nossos custos de prgéa Vide

il nforma-»es Quantitativas e Qualitativas sobre Risco
Outros

A Companhia compra todo o suco da fruta, polpa e concentrados utilizados na manufatura de seus
refrigerantesom sabores de frutas de fornecedores locais.

Embalagem

Os custos de embalagem compreendem o custo das garrafas de vidro e garrafas PET, latas de
aluminio e de aco, filme plastico (embalado a vacuo e esticado), rétulos de papel, lacres de plastico, tampa
metalicas e papeldo. Contratamos instrumentos derivativos a fim de mitigar os riscos da volatilidade de curto
prazo dos precos do aluminio sobre nossos custos de producéo; para mais informacdes sobre esta questéo,
vide fAlnforma-»esatQuuasi sabieafi scQudéi Mercadoo. Com
geralmente definimos um preco fixo para o periodo, de acordo com as condigcdes macroecondmicas vigentes.

Em 2008, iniciamos a operacdo de uma fabrica de producéo de garrafas de vidro ndaRirde
A nova unidade tem uma capacidade de producdo anual de 120 mil toneladas de vidro ou aproximadamente
600 milhdes de garrafas.

Nossos principais fornecedores de latas de aluminio séo: Rexam, Latapack Ball, Metallic € Crown
Cork. Nossos principaifornecedores de garrafas de vidro sdo St. Gobain Emballage, -Olivers Glass
Containers e Companhia Industrial de Vidro, e parte de nossas necessidades de garrafas de vidro esta sendo
atendida internamente em nosso estabelecimento de garrafas @ewi@®io de Janeiro. Adquirimos os
rétulos de nossas cervejas e refrigerantes principalmente de nossos fornecedores locais; no Brasil, a maior
parte de nossas necessidades é atendida por uma grafica pertencente a Fundacdo Zerrenner, que é operada por
nés en conformidade com contrato de arrendamento. Os lacres de plastico sdo principalmente adquiridos da
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Alcoa Aluminio e CrowrCork. Os préormatos em PET sao principalmente adquiridos da Plastpak. As
tampas metalicas sdo adquiridas localmente por cada unuesskes operacdes. No Brasil e algumas de nossas
operacdes HILAex, uma parte significativa de nossas necessidades de tampas metdlicas é atendida pela nossa
unidade situada no norte do Brasil.

Regulamentacéo

Todas as nossas operacdes estdo sujeitasutamemtacdo e fiscalizacdo governamental local,
inclusive (i) leis trabalhistas; (ii) leis previdenciérias; (iii) leis de saude publica, prote¢cdo ao consumidor e
ambientais; (iv) leis de valores mobiliarios; e (v) leis de defesas da concorréncia. Alémedistem
regulamentacdes para (i) garantir a saidde e as condicbes de seguranca nas unidades de producéo,
engarrafamento e distribuicdo de bebidas e (ii) impor restricdes ao consumo da cerveja.

As leis ambientais nos paises onde operamos estdo maienatis (i) a conformidade de nossos
procedimentos operacionais as leis ambientais no que se refere, dentre outras questdes, a emissao de gases e
efluentes liquidos e (ii) ao descarte de embalagens nédo retornaveis.

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

1 As leis de cada pais imp8em uma idade minima para o consumo de bebidas alcodlicas,
estabelecidgelo 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
licengas especiais para a venda de alcool; este € o caso de algumas refjijestd® e do
Canada;

i Alguns governos locais no Canadé estabelecem um pre¢co minimo para as vendas de cerveja,
denomi nado Pre-o de Refer°ncia Soci al (APRSO)
apresentacdo de embalagem. O PRS pode variar de um distitoupa;

i As vendas de cerveja fora de bares e restaurantes nas provincias canadenses de New Brunswick,
Newfoundland, Nova Scotia, Prince Edward Island e Saskatchewan estdo restritas a lojas
estatais especificas; e

i As vendas de cerveja fora de baresstaurantes no Canada na Provincia de Ontario lirseam
a dois canais de lojas de varejo. Um deles é a LCBO, empresa estatal, e o outro é a TBS,
controlada conjuntamente pela Labatt, Molson e Sleeman. A Comiss&o de Alcool e Jogos de
Ontério regula a indiria do alcool.

Muitos governos também impdem restricdes sobre a divulgacado da cerveja, que poderdo afetar,
dentre outras questdes, (i) os canais de midia utilizados, (ii) o conteldo das campanhas publicitarias; e (iii) a
época e o local onde a cervefapra ser divulgada.
Marketing

As iniciativas de marketing da Ambev estdo concentradas em iniciaifixamde e on-trade.
Iniciativas off-trade abrangem os veiculos de comunicagdo de massa, tais como televisdo, radio, revistas e
sitesna Internet. Ini@ativason-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 PepsiCo segundo os quais a Ambev recebeu o
direito exclusivo para engarrafarender e distribuir certas marcas do portfélio da PepsiCo de refrigerantes no
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Brasil, inclusivePepsi Cola Seven Uge Gatorade Os contratos vencem em 31 de dezembro de 2017 e séo
automaticamente prorrogados por periodos de dez anos adicionais, a menos que sejam rescindidos antes da
data de expiracdo por meio de notificacdo escrita por qualquer parte com antecedéncia minisnands do

da expiracdo de seu prazo de vigéncia, ou em funcdo de outros eventos, tais como mudanca de controle,
insolvéncia da Ambev ou omissdo por parte da Ambev em cumprir os termos relevantes ou atender aos
compromi ssos relevant eogaid CWwindea afibsf dRrerhae-vaenst eAdi ciAl ®m
mantém contratos com a PepsiCo para fabricar, embalar, distribuir e comercializar algumas de suas marcas na
Republica Dominicana e em algumas regifes do Peru, inclusive nas regifes norte e de Lima. étravés d
nossas operagdes na América Latina Sul, a Ambev também é engarrafadora da PepsiCo na Argentina,
Uruguai e Bolivia. Em 2011, o volume de vendas dos produtos PepsiCo representou 36% do volume total de
vendas do segmento RefrigeNanc no Brasil, quase 9086ldme total de vendas do segmento RefrigeNanc

na Republica Dominicana, todo o volume de vendas do segmento RefrigeNanc na Argentina, Peru, Bolivia e
Uruguai.

Vigorando desde janeiro de 1998, a Labatt celebrou contratos de licenciamento com a Anheuser
Busch por meio dos quais a Labatt recebeu o direito exclusivo e a licenca para fabricar, embalar, vender,
distribuir e comercializar algumas das marcas da Anhdussrh, inclusive as marc&udweisere Bud
Light, no Canada, e o direito de utilizar as mareggstradas da AnheusBusch para estes fins. Os contratos
vencem em janeiro de 2098 e séo renovaveis por qualquer uma das partes por um segundo prazo de 100 anos.
Em 2011, as marcas Anheudiusch vendidas pela Labatt representaram 52% do volume ¢ot@ndlas da
Labatt. Segundo estimativas da Ambev, atualmente, a nBardeveiseré a mais vendida em termos de
volume no Canada.

A Ambev também possui contrato de licenca com a AnheRissch o qual lhe faculta a producao,
distribuicdo e comercializacdo@wusivas daBudweisemo Brasil. A Companhia também possui acordos de
venda e distribuicdo de produtos Budweiser no Equador, Paraguai, Guatemala, El Salvador e Nicaragua.

Ambev e AB InBev também s&o partes de um contrato de licenciamento reciprocducagéio de
10 anos, que iniciou em 2005, pelo qual a Ambev esta autorizada a fabricar, embalar, comercializar e
distribuir cerveja sob as marcas Stella Artois e Bec
exclusividade, e a 58 InBev estd autozada a produzir, embalar, comercializar e distribuir cerveja sob a
marcaBrahmana Europa, Asia, Africa, Cuba e Estados Unidos, em bases exclusivas. A Labai lBev
mantém um acordo através do qual a Labatt distribui algumas marcaB d#zB&v no Gnad4, tendo a zona
da América Latina Sul e a-B InBev também um acordo permitindo que distriBtiella Artoisna Argentina.
Além disso, conforme determinado pelo Acordo de Indenizagdo de 13 de novembro de 2008 entre Ambev e
A-B InBevi V e 1© Ofieracdes ao Partes RelacionadasAmbev e ABInBeww Acor do de T ndeni za-
A-B InBev concordou em transferir a distribuicdo nos Estados Unidos das marcas que ndo as da familia
Labatt para a rede de distribuicdo da Anheisesch.

Tributacéo
Cerveja

A tributacdosobre a cerveja nos paises onde atuamos consiste em diferentes tributos especificos a
cada jurisdicdo, tais como o |RI PIS/ICOFINS o ICMS. Os tributos incidentes sobre as vendas de cerveja
em 2011 representararaproximadamenteem termos de percentudk vendas brutas: 29,8% no Brasil;
22,3% no Canada; 16,2% na América Central; 34,8% no Equador; 44,2% no Peru; 52,7% na Republica
Dominicana; 25,9% na Argentina; 34,2% na Bolivia; 25,4% no Chile; 16,0% no Paraguai; e 25,1% no
Uruguai.

RefrigeNanc
A tributacao sobre o segmento RefrigeNanc nos paises onde atuamos abrangem diferentes tributos

especificos a cada jurisdicéo, tais como ¢ 0FPIS/COFINS: o ICMS. O valor dos impostos cobrados sobre
nossos produtos do segmento RefrigeNanc em 2011 representgrroximadamenteem termos de
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percentual de vendas brutas: 24,9% no Brasil; 13,2% na Republica Dominicana; 28,1% no Peru; entre 23,7%
e 26,2% na Argentina (o % final depende do tipo e sabor da bebida); 26,8% na Bolivia e 30,5% no Uruguai.

Mudancas ddaributacéo no Brasil

Em novembro de 2008, o Congresso brasileiro aprovou certas mudancas (com vigéncia em 1° de
janeiro de 2009) na base de calculo e nas aliquotas do IPlI e do PIS/COFINS. No sistema anterior, esses
tributos eram pagos a uma aliquota fd@R$/hectolitro por todos os contribuintes. O novo sistema determina
que marcas com precos mais altos pagtrémtos mais altos por hectolitro do que aquelas com pre¢cos mais
baixos baseado na tabela de preco de referéncia ao consumidor. Em 2011, o lg@asieiro, através de
uma pesquisa de precos de bebidas no mercado, atualizou a tabela supracitada, com efeito em 4 de abril de
2011. Como resultado, o aumento efetivo da nossa carga tributaria referente ao Imposto sobre Produtos
Industrializados e aol8/COFINS da Ambevi que de acordo com o0 novo sistema dependenito de
embalagens e marcas da Ambevoi de aproximadamente 13% para cerveja e bebidas ndo alcodlicas em
média.

C. Estrutura Organizacional

Os acionistas controladores da Ambev, a Im@axbinternational B.V. e a AmBrew S.A., ambas
subsidiarias da A InBev, e a Fundacdo Zerrenner, detinham em conjunto aproximadamente 91,1% das
acOes ordinérias da Ambev em 31 de dezembro de 2011BAnBev detém indiretamente acdes ordinarias
da Ambev ge representam aproximadamente 74,0% do poder de voto total do capital social da Ambev. A A
B InBev tem, portanto, o controle sobre a Ambev, embora ()BalABev permaneca sujeita ao Acordo de
Acionistas da Ambev com a Fundacdo Zerrenner, e (iiyEx lIABev seja controlada conjuntamente pelos
senhores Lemann, Sicupira e Telles e peleactonistas controladores da Interbrew. Para mais informacdes
sobre essas dqAcsrtidesde vAdieomi stas da Ambevd®d e Al nfor
Operacdes INnBeA mb e v 0 .

A Ambev conduz a maior parte de suas operagbes diretamente no Brasil. Também controla
indiretamente a Labatt, as operac¢des da regido h,Ae a América Latina Sul. O quadro abaixo ilustra a
estrutura acionaria das principais subsidiarias da Arelboe 31 de dezembro de 2011, com base no total do
capital social detido.
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ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

AmBev Bebidas
FAZ DO POGO
AmBev 91,4%
CRBS 8,6%
AGREGA
AmBev 50,0%
Other 50,0%
Jalua Spain 100,0% Eagle 100,0%
Lambic S.A. 100,0%| |Hohneck Arg 100,0% AmBev 100,0%
Other 0,0%| |Other 0,0% Skol 0,0%
Aspen 98,6%
LONDRINA Other 1,4%
AmBev 95,9% Monthiers 50,0%
Monthiers 4,11% Other 50,0%
Lambic Chile 100,0%| [Hohneck Chile 100,0%
Dunvegan 0,0%
‘ | Londrina 99,5% Monthiers 100,0% Ambev CO 100,0%
Monthiers 0,5% Other 0,0%
Hohneck Ch 7.5%
Lambic Ch 26% %
Jalua 0,0% AmBev 64,6% Monthiers 100,0%
AmBev Bebidas 35,4%
AmBev 100,0% Monthiers 100,0%
CRBS 0,0%
Labatt AS AROSUCO
Jalua Spain AmBev 99,7% Monthiers 100,0% UBL 15,0%
Skol 0,3% Cerv Regiona 85,0%
SKOL
Arosuco 88,2%
AmBev 11,8%
Arosuco 89,3% Legenda
AmBev 10,7%
Empresas brasileiras
Boettcher
CRBS 100,0% Malt. Pampa 100,0%

D. Ativo Imobilizado

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

Em 2011, nossa capacidade total de producdo de cerveja e refrigerantes foi de 262% dailh
hectolitros por ano, sendo 176,5 milhdes de hectolitros de cerveja e 86,2 milhdes de hectolitros de
refrigerantes. Em 2011, a producédo dessas instalacdes totalizou 119,5 milh6es de hectolitros de cerveja e 46,5
milhdes de hectolitros de refrigerant

Abaixo, uma lista de nossas principais unidades de producdo em 31 de marc¢o de 2012:

Brasil

Fabrica

Tipo de Fabrica

Agudos, Séo Paulo
Brasilia, Distrito Federal
Curitiba, Parana
Equatorial, Maranhdo
Goiania, Goias
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Cerveja
Cerveja
Cerveja
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Jacarei, S&o Paulo

Lages, Santa Catarina
Natal, Rio Grande do Norte
Guarulhos, Sao Paulo
Sete Lagoas, Minas Gerais
Aguas Claras, Sergipe
Aquiraz, Ceara

Camacari, Bahia

Cebrasa, Goias

Cuiaba, Mato Grosso

Jaguari _ na, S«o Paul o

Jodo Pessoa, Paraiba
Nordeste, Pernambuco
Itapissuma, Pernambuco

Nova Rio, Rio de Janeiro
Manaus, Amazonas

Minas, Minas Gerais

Teresina, Piaui

Aguas Claras do Sul, Rio Grande do Sul
Pirai, Rio de Janeiro
Curitibana, Parana

Contagem, Minas Gerais
Jundiai, Sao Paulo

Sapucaia, Rio Grande do Sul
Sao Paulo, & Paulo

Manaus, Amazonas

Campo Grande, Rio de Janeiro

Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista

Mista
Refrigerantes
Refrigerantes
Refrigerantes
Refrigerantes
Rétulos

Tampas Metalicas
Garrafas de Vidro

Manaus, Amazonas Concentrados
Maltaria Navegantes, Rio Grande do Sul Malte
HILA
Fabrica Tipo de Fabrica
HILA -ex

AmbevCentroamerica, Guatemala
AmbevEquador, Equador

Hato Nuevo, Republica Dominicana
Huachipa, Peru

Sullana, Peru

Cympay, Uruguai

MUSA, Uruguai

Malteria Pampa, Argentina

Quilmes, Argentina
Corrientes, Argentina
La Paz, Bolivia
Santa Cruz, Bolivia
Taquifia, Bolivia
Huari, Bolivia

Tarija, Bolivia
Santiago, Chile
Minas, Uruguai
Ypane, Paraguai
Zarate, Argentina
Mendoza, Argentina
Montevideo, Uruguai
Cordoba, Argentina

América Latina Sul

44

Cerveja
Cerveja
Mista

Mista
Refrigerantes
Malte

Malte

Malte

Cerveja
Mista
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Cerveja
Mista
Mista
Mista
Refrigerantes



Trelew, Argentina

Buenos Aires Sul, Argentina

Tucuman, Argentina

Tres Arroyos, Argentina

Llavallol, Argentina
Acheral, Argentina
Coroplas, Argentina
FPV, Paraguai
Sacaba, Bolivia

El Alto, Bolivia
Enalbo, Bolivia

Refrigerantes
Refrigerantes e Sucos
Refrigerantes
Malte

Malte

Cerveja

Tampas Metélicas
Garrafas
Refrigerantes
Refrigerantes
Latas

CANADA
Fabrica Tipo de Fabrica
St. Johnds Cerveja
Halifax Cerveja
Montreal Cerveja
London Cerveja
Edmonton Cerveja
Creston Cerveja

Vide ALiquidez
nossas fabricas e equipamentos.

1 Esta fabrica de malte foi locada a terceiros por 10 anos.

e -DRevci udras oGsa rdaen t G admaiot,alpar a
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ITEM 4A. COMENTARIOS DA EQUIPE ADMINISTRATIVA NAO SOLUCIONADOS

N&o se aplica.
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ITEM 5. ANALISE OPERACIONAL E FINANCEIRA E PERSPECTIVAS
A. Resultados Operacionais
Introducao

A discussédo e analise da administracdo sobre a situacdo financeira e os resultados operacionais a
seguir devenser lidas em conjunto com nossas demonstracdes contabeis auditadas incluidas neste relatério
anual. Este relatério anual contém discussfes smmsderacdes futuras que envolvem riscos e incertezas.
Nossos resultados reais podem apresentar diferencas relevantes em relagdo aqueles discutidos nas
consideragfes futuras, resultante de varios fatores incluindo, sem limitagdo, aqueles apresentados em
fiRessalvas Quanto a Considera-»es Futuraso e 0s assunt

A Ambev elaborou suas demonstracdes contabeis consolidadas e auditadas em 31 de dezembro de
2011, 2010 e 2009 referentes aos exercicios findos nessasahateeais, de acordo com as IFRS, conforme
promulgadas pelo IASB.

As informac0es financeiras e respectivas discussao e analise contidas neste Item estédo de acordo com
as IFRS,conforme publicadas pelo IASB. Os valores estdo em milhfes de reais, bakmwagdo em
contrario.

Praticas Contabeis Relevantes

A SEC define uma pratica contabil relevante como sendo aquela para a qual ha uma alternativa entre
as opcdes disponiveis, e para a qaakscolha de uma alternativa legitima implicaria em resultados
slbstancialmente diferentes. A Ambev acredita que 0 que segue sdo suas praticas contabeis relevantes.
Consideramos uma prética contabil relevante quando ela é importante para retratar nossa situacéo financeira e
resultados operacionais, e requer julgamestestimativas complexos ou significativos por parte de nossa
administragéo.

A elaboracdo de demonstragBes contdbeis em conformidade com as IFRS requer que utilizemos
estimativas e adotemos premissas que afetam os valores reportados de ativos e pasfi@®® despesas e
divulgag6es contébeis. Os resultados efetivos podem diferir dos estimados de acordo com diferentes variaveis,
premissas ou condicdes. A Nota 3 de nossas demonstra¢des contdbeis consolidadas auditadasiaGtui
das politicas coabeis significativas aplicadas na elaboracdo dessas demonstragfes contabeis. A fim de
propiciar entendimento sobre como a administracdo forma seus pareceres a respeito de eventos futuros,
inclusive as variaveis e premissas subjacentes as estimativagnsilzilidade desses pareceres frente a
diferentes varidveis e condic6es, incluimos abaixo uma breve explicacdo de nossas politicas contdbeis mais
significativas.

Contabilizagdo de Combinagio de Negocios e Redugio no Valor Recuperavel de Agio elittivigiveis

A Ambev fez algumas aquisicbes que geraram montantes significativos de &gio e outros ativos
intangiveis, inclusive a partir da aquisicdo da Labatt e da Quinsa.

De acordo com as IFRS, o 4gio é calculado como a diferenca entre o valor de&ompaiar justo
dos ativos | 2quidos adquiridos. A | FRS 3, ACombi na- :
intangiveis com vidas Uteis indefinidas sejam amortizados, devendo, entretanto, ser testados anualmente para
verificagdo de indicagdcedreducao no valor recuperavel. Nossos ativos intangiveis com vidas Uteis definidas
sdo amortizados durante suas vidas Uteis estimadas.

Nos fazemos julgamentos significativos no processo de identificacdo dos ativos e passivos tangiveis
e intangiveis, na derminacdo do valor de tais ativos e passivos e da vida Gtil remanescente dos mesmos.
Normalmente contratamos empresas de avaliacdo terceirizadas para nos auxiliar na determinacédo do valor dos
ativos e passivos adquiridos. A avaliacdo desses ativos e/qsabsiseisse em premissas e critérios que
incluem, em alguns casos, estimativas de fluxo de caixa futuro, descontado a valor presente pelas taxas

47



adequadas. A utilizacdo de premissas diferentes daquelas utilizadas para fins de avaliacdo, incluindo
estimaivas de fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, podem resultar em estimativas diferentes dos
valores dos ativos adquiridos e passivos assumidos.

A Ambev testa seu agio e outros ativos nao correntes anualmente para verificacdo de indicacao de
reducdo no valor recuperavel sempre que acontecimentos e circunstancias indicam que os fluxos de caixa ndo
descontados estimados para serem gerados poritvais $io menores do que o valor contabil desses itens.
Nossas estimativas de fluxo de caixa baseiamos resultados histéricos ajustados para refletir nossa melhor
estimativa de mercado futuro e condigBes operacionais. Nossas estimativas dos vatoresadesi para
calcular a perda por reducé@o do valor de recuperacdo, se houver, representam nossa melhor estimativa com
base nos fluxos de caixa previstos, tendéncias do setor e referéncia as taxas e operages de mercado. A perda
por reducéo do valor de ngeeracao também pode ocorrer quando decidimos alienar ativos.

Previdéncia Privada e outros Beneficios PAposentadoria

Beneficios poésposentadoria incluem beneficios de aposentadoria e assisténcia médica e
odontoldgica. A Companhia administra planogdevidéncia de beneficio definido e de contribuigdo definida
para os empregados das suas subsidiarias localizadas no Brasil, Republica Dominicana, Argentina, Bolivia e
no Canada. Os planos de pensdo sdo mantidos por pagamentos feitos tanto pela Armtibgelqsaseus
empregados, levando em consideracdo as recomendacdes dos atuarios independentes. A Ambev tem planos
superavitarios e deficitarios.

Planos de contribuigdo definida

Plano de contribuicdo definida constitui plano de previdéncia nos termosafl® qgrupo paga
contribui¢des fixas a uma pessoa juridica separada. O grupo ndo tem obriga¢fes legais ou presumidas de
pagar contribui¢cdes adicionais caso o fundo ndo detenha ativos suficientes para pagar a todos os empregados
0s beneficios relativos dempo de servigco nos periodos correntes e anteriores.

As contribuicdes a esses planos sao reconhecidas como despesa no periodo em que sdo incorridas.
Planos de beneficio definido

Os planos de beneficio definidga de regradefinem um valor de beneficide pensdo que um
empregado receberd quando de sua aposentadoria, usualmente dependendo de um ou mais fatores, tais como
idade, tempo de servi¢o e remuneracao.

Para osindividual utilizando o método da unidade de crédito projetada. A unidade de crédito
projetada considera cada periodo de servico como sendo uma unidade de beneficio adicional para mensurar
cada unidade separadamente. Baseado nesse método, o custo de prover a aposentadoria € reconhecido no
resultado do exercicio durante o periodo de senogsduhcionarios. Os valores reconhecidos no resultado do
exercicio compreendem o custo do servigo corrente, juros, o retorno esperado sobre os ativos do plano, o
custo do servico passado e o efeito de quaisquer acordos e restricdes. As obriga¢cfesetmplawdas no
balanco patrimonial s&o mensuradas com base no valor presente dos desembolsos futuros utilizando uma taxa
de desconto equivalente as taxas de Bonds com vencimento semelhante ao da obrigacédo, deduzidas do custo
de servico passado ndo recatile e do valor justo dos ativos do plano. Custos de serpagsads resulta
da introdug¢édo de um novo plano ou mudanga de um plano existente. Eles sdo reconhecidos no resultado do
exercicio durante o periodo do beneficio. Ganhos e perdas atuariais exuhepneos efeitos das diferencas
entre premissas atuariais prévias comparadas com os resultados efetivos e os efeitos das mudancas nas
premissas atuariais. Ganhos e perdas atuariais sdo reconhecidas integralmente em outra receita abrangente.

Custos do tempale servico pregresso sdo reconhecidos imediatamente na conta de resultado, a
menos que as mudangas do plano de previdéncia estejam condicionadas a permanéncia dos empregados no
emprego por um prazo especificado (o periodo de aquisi¢céo de direitos). hipéssse, os custos tempo de
servigo pregresso sdo amortizados em bases lineares ao longo do periodo de aquisicdo de direitos.
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Com relagéo a planos de contribuicdo definida, o grupo paga contribuicdes a planos de seguro de
previdéncia administrados pgbmder publico ou pela iniciativa privada em bases compulsoérias, contratuais
ou voluntarias. O grupo ndo possui nenhuma obrigacdo de pagamento adicional, uma vez que as
contribuicdes tenham sido pagas. As contribuicdes séo reconhecidas como despesficaedrapregaticio
no respectivo vencimento. As contribuicdes pagas antecipadamente séo reconhecidas como ativo ha medida
em que restituicado em dinheiro ou reducéo de pagamentos futuros seja cabivel.

Onde o valor calculado do passivo de um plano deftoemalefinido € negativo (um ativo), a
Ambev reconhece esse ativo na extensdo do custo do servico passado ndo reconhecido mais qualquer
beneficio econdmico disponivel para a Ambev proveniente de reembolsos ou reducdes de contribuicbes
futuras.

Outras obrgacdes posposentadoria

A Companhia e suas subsidiarias provém beneficios de assisténcia médica, reembolso de gastos com
certos medicamentos e outros beneficios para alguns aposentados, 0os quais se aposentaram no passado, nao
sendo concedidos tais ben#& para novas aposentadorias. Os custos esperados desses beneficios sao
reconhecidos durante o periodo de emprego utilizaaedibe uma metodologia similar a do plano de beneficio
definido.

Contingéncias

A elaboracdo de nossas demonstracdes contabeisgedgenossa administracdo faca estimativas e
premissas no que se refere as contingéncias que influenciam a avaliacdo dos ativos e passivos na data das
demonstracBes contabeis e das receitas e despesas durante o periodo demonstrado.

Divulgamos passivos otingentes relevantes, exceto 0os casos em que a possibilidade de haver
qualquer perda seja considerada remota, e 0s ativos contingentes relevantes em que a geracdo de beneficios
econdmicos seja provavel. Discutimos nossas contingéncias relevantes na2@N@a80 das nossas
demonstragfes contabeis.

De acordo com as IFRS, registramos uma provisdo para contingéncia quando é provavel que um
evento futuro confirme que um passivo foi incorrido na data das demonstracdes contébeis, e o valor da perda
puder serazoavelmente estimado. Particularmente, dada a natureza incerta da legislacao tributaria brasileira,
a avaliacdo de obrigacOes fiscais potenciais exige significativo julgamento da administracéo. Devido a sua
natureza, as contingéncias somente serdo sohgtds quando da ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos
futurosi e geralmente tais eventos poderdo ocorrer alguns anos no futuro.

O total das provisbes, incluindo contingéncias, reestruturacdes e outras provisdes ligadas a estas,
registradas em nosso ba¢a@ patrimonial em 31 de dezembro de 2011, 2010 e 2009 foi de R$580,1 milhdes,
R$639,1 milhdes e R$1.015,5 milhdes, respectivamente. Para mais informacdes, vide Nota 26 das nossas
Demonstracdes Contdbeis Consolidadas

Impostos de Renda Correntes e Diferidos

Reconhecemos os efeitos do imposto diferido da compensacao de prejuizos fiscais e diferencas
temporarias entre os valores levantados nas demonstragdes contdbeis e a base tributavel de nossos ativos e
passivos. A Ambev estima o imposto de renda com baseegalamentacfes das diversas jurisdicdes onde
atua. Isto requer que se estime a exposicao tributaria real e atual e que se avaliem as diferencas temporarias
resultantes dos diferentes tratamentos de determinados itens para fins tributarios e cost@beifefencas
resultam em ativos e passivos fiscais diferidos que séo registrados em nosso balanco. Analisamos
periodicamente os ativos fiscais diferidos para fins de recuperacdo e somente os reconhecemos se acreditamos
que sera provavel haver um lucribtitavel suficiente contra quaisquer diferencas temporarias que possam ser
utilizadas, com base no histérico de lucro real, lucro real projetado para o futuro e os periodos previstos para
reversdes de diferencas temporarias existentes.
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Revisamos anontante reconhecido de imposto de renda diferido a cada fechamento de balanco. O
imposto de renda diferido ativo é reduzido na extensdo em que nao mais seja provavel a ocorréncia de lucros
tributaveis futuros que permitam o beneficio de parte ou dad@adalido ativo a ser utilizado. Essa reducéo é
revertida na extensdo em que se torna provavel a existéncia de lucros tributaveis que permitam a
compensagao no futuro.

Contabilizacédo de Derivativos

A Ambev utiliza instrumentos derivativos com objetivo de mitigar os riscos relacionados a moedas
estrangeiras, taxa de juros e precoaammoditiesA politica de gerenciamento de riscos da Ambev proibe o
uso de instrumentos financeiros derivativos para éspeculativos. Os instrumentos derivativos que, embora
contratados com objetivo de protecdo, ndo atendem a todos os critérios de contabildaldedifinidos na
Nor ma de Contabi |l i da drestrumentosFinanaeads:dacanheciffaiManSuragédo 3 9
séo reconhecidos pelo valor justo no resultado do exercicio.

Instrumentos derivativos sdo reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo. O valor justo é o valor
no qual o ativo pode ser realizado e o passivo liquidado, entre partesidashem condi¢ces normais de
mercado. O valor justo dos instrumentos derivativos pode ser obtido a partir de cotacbes de mercado ou a
partir de modelos de precificagdo que consideram as taxas correntes de mercado.

Subsequentemente ao reconhecimento ahicos instrumentos derivativos sdo remensurados
considerando seu valor justo na data das demonstragbes contabeis. Dependendo do tipo de instrumento, se
hedgede fluxo de caixa ohedgede valor justo, as variagdes em seu valor justo séo reconhecidaadanto
resultado do exercicio quanto no patriménio liquido.

Os conceitos de contabilizagdo de hedge de fluxo de caixa, de hedge de investimento liquido e hedge
de valor justo séo aplicados a todos os instrumentos que atendem aos requerimentos de caatdbilizag
hedgedefinidos na IAS 39, como por exemplo a manutencdo da documentacéo requerida e a efetividade do
hedge

Contabilizacdo do hedge de fluxo de caixa: Quando um instrumento financeiro derivativo protege
contra a exposi¢dovlatilidadenos fluxosde caixa de um ativo ou passivo reconhecido, do risco em moeda
estrangeira associado a um compromisso firme ou transagéo prevista de realizacdo altamente provavel, a
parcela efetiva de qualquer resultaskendoganho ou perda com o instrumento financeiroivagivo é
reconhecida diretamente no patrimonio liquido (reservaseatiyd. Quando o compromisso em moeda
estrangeira ou a transacgéo prevista resultam no reconhecimento de um ativo ndo financeiro, ou de um passivo
nao financeiro, os ganhos ou perdas adados sao retirados do patrimdénio liquido e incluidos na
mensuragdo original do ativo ou passivo. Skedgeestd associado a ativos ou passivos financeiros, o0s
ganhos ou perdas acumulados do instrumento sao reclassificados do patriménio liquido parsstadgio
de resultados no mesmo exercicio durante o qual o risco ¢mdgeimpacta a demonstracéo de resultados
(por exemplo, quando a despesa com juros variaveis é reconhecida). A parcela inefetiva de qualquer ganho ou
perda é reconhecida imediatament demonstracéo de resultados do exercicio. Quando um instrumento de
hedgeou uma relacdo dbedgesdo extintos mas ainda espseaque a transacdo protegida ocorrerd, 0s
ganhos e perdas acumulados (naquele ponto) permanecem no patriménio liquidoedeasdificados de
acordo com a pratica acima, quando a transacao protegida se verificar. Nao havendo mais probabilidade de
ocorréncia da transacao protegida, os ganhos ou perdas acumulados e reconhecidos no patrimdnio liquido sédo
reclassificados imediatamte na demonstracao de resultados.

Contabilizacdo do Hedge de investimento liquido: Quando uma responsabilidade cambial protege
contra investimento liquido em operagdo no exterior, variagbes cambiais decorrentes da conversao da
responsabilidade para aoeda funcional sdo reconhecidas diretamente em outro resultado abrangente
(reservas de conversao).

Quando um instrumento financeiro de derivativos protege contra investimento liquido em operacéo
no exterior, a parcela do ganho ou perda do instrumentbedge correspondente ao hedge efetivo é
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reconhecida diretamente em outro resultado abrangente (reservas de conversdo), ao passo que a parcela ndo
efetiva é reportada na demonstracao de resultados.

Investimentos em instrumentos de capital ou derivatitreaglos a e a ser liquidados por entrega de
instrumento de capital sdo reconhecidos pelo custo quando o instrumento de capital em questdo ndo tem
cotacdo em mercado ativo e para o qual outros métodos de estimativa razoavel de valor justo sejam
clarameng inapropriados ou inviaveis.

Contabilizagdo doHedge de valor justo: Quando um instrumento financeiro protege contra a
exposi¢cdo a variabilidade no valor justo de um ativo ou passivo reconhecido, qualquer resultado (ganho ou
perda) com o instrumento fineeiro é reconhecido na demonstracao de resultado. O item protegido também é
reconhecido pelo valor justo em relacdo ao risco sendo protegido, sendo que qualquer ganho ou perda é
reconhecido na demonstracédo de resultados. A Companhia deixara de contwliézgede valor justo
gquando o respectivo objeto expirar, for vendido, encerrado ou exercido.

Se esses instrumentos forem liquidados apenas em suas respectivas datas de vencimento, qualquer
efeito entre o valor de mercado e a curva de rendimento dstighe@sses instrumentos sera totalmente
eliminado. Se a Companhia tivesse sido capaz de adotar os mesmos critérios para reconhecer seu passivo
financeiro a valor de mercado, teria registrado um prejuizo adicional, antes dos impostos sobre a renda,
R$(55,6) milhdes em 31 de dezembro de 2011 (em comparacédo a perda de R$(266,5) milhdes em 31 de
dezembro de 2010 e ganho de R$144,1 milhdes em 31 de dezembro de 2009) como segue:

Valor de
Passivo Financeiro Valor Contébil Mercado Diferenca
(Em Reais mil)

Capital de giro R$ (Labatt) 473.676 492.535 (18.859)
Financiamentos Internacionais (outras moedas) 140.646 140.646 -
BNDES/FINEP/EGF 1.797.723 1.797.723 -
Bond 2017 298.124 301.662 (3.538)
Debéntures 1.248.030 1.281.251 (33.221)
Incentivos fiscais 135.504 135.504 -
Leasings Financeiros 8.583 8.583 -
Total 4.102.286 4.157.904 (55.618)

Receitas e despesas especiais

Receitas e despesas especiais sdo aqueles que no parecer da administracdo precisam ser destacados
em virtude de sua dimensé&o ou incidéncia. Ao decidir se um evento ou operacdo é especial, a administracdo
considera fatores quantitativos bem como qualitativiais como a frequéncia ou previsibilidade da
ocorréncia e o potencial de variacdo do impacto sobre lucro ou prejuizo. Esses itens sdo divulgados no corpo
da demonstracdo de resultados consolidada ou sdo separadamente divulgados nas notas as demonstracfe
contabeis. As operacdes que podiam origem aeceitas elespesas especiais sdo principalmente atividades
de reestruturacdo, deterioracdes, e ganhos ou perdas na alienacéo de ativos e investimentos.

Impostos
Imposto de renda

Os tributos sobre renda no Brasil abrangem o imposto de renda federal e a contribuigdo social (que é
um tributo federal adicional incidente sobre a renda). A aliquota nominal ponderada total da Ambev aplicavel
aos exercicios encerrados em 31 de dezembr20d&, 2010 e 2009 era de 32,58%, 32,81% e 32,54%,

respectivamente. Para os exercicios de 2011, 2010 e 2009, nossa aliquota efetiva de imposto de acordo com
as IFRS representou um encargo de 22,37% em 2011, 21,48% em 2010 e 26,94% em 2009.
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As principaisrazdes para as diferencas entre as aliquotas de impostos efetivas e as aliquotas
nominais previstas em lei foram: (i) beneficios decorrentes de pagamentos de juros sobre o capital proprio
dedutiveis, sem a deducdo desses juros do lucro antes de impogidspaeneficios nadributaveis

decorrentes de programas de incentivo de ICMS.

Prejuizos fiscais a compensar

Parte do beneficio fiscal correspondente a prejuizos fiscais a compensar de algumas subsidiarias
localizadas no exterior ndo foi registrada caatigo, uma vez que a administracdo ndo pode determinar se a

7

realizacdo é provavel. O prejuizo fiscal a compensar referente a esses ativos fiscais diferidos néo
reconhecidos equivale a R$789,9 milh6es em 31 de dezembro de 2011 com expiracdo médiardescinco a

Prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo social, no Brasil, ndo tém data de expiragéo, no

entanto a compensacao anual linsitaa 30% do lucro antes de impostos.

Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro de 2011 Comparado ao Exercicio Encerragm 31 de

Dezembro de 2010

Conduzimos nossas operagdes por meio de trés unidades de negdcio:

1 América Latina Norte, que inclui (i) nossas operac¢des no Brasil, onde operamos duas divisdes:
(i) venda de cerveja (ACer vej ae Bio alsddlicas) ; e (i
) nossas Opera- »e:¢

(ARefrigeNanc Brasilo); e (i

Am®rica LatifxopBul qgeé@HIibAI ui

nossas

Equador, Guatemala (que também atende El Salvador e Nicaedged).

oper a- »es

i Ameérica Latina Sul, que inclui nossas operagdes na Argentina, Bolivia, Paraguai, Uruguai
e Chile.
1 Canada representada por operacdes da Labatt, que inclui vendas domésticas no Canada e

algumas exportacdes para o mercado ramericano.

Destaguedas Informacdes Financeiras

Consolidadas

2011

2010

% Variagcao

(Em milhdes de R$, exceto montantes relativos
volume, percentuais e valores por agéo)

Volume de vendds 000 hectolitros. 165.043,9 165.142,5 (0,1%)
Receita liquida..........cccoovvveeeeeiiieen. 27.126,7 25.233,3 7,5%
Receita liquida por hectolitdboR$/hl 164,4 152,8 7,6%
Custo dos produtos VENdIdOS..........ccoeruvrreiriieemiieeiieee e (8.793,3) (8.449,0) 4,1%
[T To o TN o VU] (o TR 18.333,4 16.784,3 9,2%
Margem bruta(%)........ccceevvveeeerinnenne 67,6% 66,5%
Despesas com vendas e marketing........ (6.251,0) (6.038,5) 3,5%
Despesas administrativas.............c..ceeeeirieennns (1.180,6) (1.197,0) (1,4%)
Outras receitas (despesas) operacionais 784,5 624,9 25,5%
Receitas e (despesas) SPECIAIS........ccvviirrrieercee s, 23,1 (150,8) ns
Resultado operacional.............cccuvviiiiiiiceriiiee e 11.709,4 10.022,9 16,8%
Margem operacional (%) 43,2% 39,7%
[0 o (o TR 8.719,8 7.619,2 144%
Margem lQUIdaL..........ccueeeeiiiie e 32,1% 30,2%

Discrepancia nas somas dos valores dse@o arredondamento.
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Andlise da Margem

A tabela a seguir demonstra certos itens de nossa demonstracdo de resultados expressos em
percentuais de receitguida para os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010:

Exercicios encerrados em 31 ¢
dezembro de

2011 2010

(%) (%)
RECEITA IQUIA ... eeere ettt reme et e e e sae e e et eesmne e s neeeeeens 100,( 100,(
Custo dos produtos VENAIAOS. .......ceeeeiiiiiiiiiiieeeiiiee e eeerre e e e e (32,4 (33,5
[T Te (0 I o1V (o IR 67,€ 66,5
Despesas com vendas e marketing..........cccoecvveeviceennineenn. (23,0 (23,9
Despesas administrativas...........ccccccvveeeviecneennn. 4.4 4,7
Outras receitas (despesas) operacianais 2,¢ 2.t
Receitas € (deSPeSas) ESPECIALS.........vveeeeiiiiieeeee s iieee e stiee e et e e seee e tbeee e neeee e, 0,1 (0,6)
Resultado OPEracCiONAL..............eeiiieiiiiiieee ettt eeee e e e e e e e eeeeaes 43,2 39,7

Informacdes Financeiras Selecionadgsor Segmento de Negdcio

A tabela abaixo contém informacgdes financeiras selecionadas por segmento de negdcio referentes
aos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010:

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2011 2010

Brasil Hila-Ex LAS® Canada  Total Brasii Hila-Ex LAS®  Canada  Total
Receita
liquida........... 18.616,' 515.¢ 4.488,¢ 3.505, 27.126, 17.1466 563,9 3.8572 3.665,¢ 25.233,.
Custo dos
produtos
vendidos....... (5.6801) (326,0 (1.740,8 (1.046,4 (8.793,3 (5.42,00 (3729 (1.5002) (1.154,9 (8.449,0
Lucro bruto ... 12.936, 1895 2.748,: 2.4590 18.333, 11.725,¢ 191,( 2.357,( 2.510, 16.784,:
Despesas
administrati
vas, vendas ¢

marketing..... (5.006,1 (270,7 (978,3 (1.176,5 (7.4316) (4.865,9 (317,3 (8614) (1.190,9 (7.2355)
Outras receita:

(despesas)

operacionais 7763 3,2 21 9,3 784.% 634,2 3,1 (13,9 1kt 624,¢
Receitas e

(despesas)

especiais...... 35,€ - 9,2 3,3 23,1 (59,3 - (14,1 (77,4 (150,8
Resultado

operacional.. 8.742 ¢ (84,4 1.762, 1.2885 11.709, 7.434¢ (123,2 1.467.¢ 1.243,¢ 10.022,

Q) Ameérica Latina Sul
Receita Liquida de Vendas

A receita liquida aumentou 7,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, passando para
R$27.126,7 milh6es em relacdo aos R$25.233,3 milhdes no mesmo periiiddde
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América Latina Norte

2 = 1) SRR
Cerveja Brasil
RefrigeNanc..........ccoovveeeiee e,

HILA =X oo,

América Latina Sul

[OF=TgF=To b=

Ambev Consolidada............eevvvvviieiiiiinmeererenennns

América Latina Norte

T 1] |
Cerveja Brasil.......cooccoviiiiiiiiieeecc e,
RefrigeNanC.........occceveviiiee e,

HILA “BX.cceeiiiiiieeeeeeeeeeeeeveeee e eeeen,

América Latina Sul

Canada

Ambev Consolidado

Fonte: Ambev

Cerveja Brasil.......cocccevviiie e
RefrigeNaNC.......coocvveiiiii e

América Latina Sul
Canada

Ambev Consolidado

Operacdes na América Latina Norte

Operacdes Brasileiras

Receita liquida
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

%
2011 2010 Variagcdo
Em milhdes de R$, exceto percentuais
19.132,« 70,5% 17.710,! 70,2% 8,0%
18.616,¢ 68,6% 17.1466 68,0% 8,6%
15.667,t 57,8% 14.279,: 56,6% 9,7%
2.949,¢ 10,9% 2.867,: 11,4% 2,9%
515,F 1,9% 563,9 2,2% (8,6%)
4.488,¢ 16,5% 3.8572 15,3% 16,4%
3.505,¢ 12,9% 3.665,¢ 14,5% (4,4%)
27.126, 100% 25.233,0 100,0% 7,5%
Volume de Vendas
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
%

2011 2010 Variacédo

(Milhares de hectolitros, exceto percentuais)
120.339,¢ 72,9% 120.056,! 72, 7% 0,2%
113.960,¢ 69,0% 113.725, 68,9% 0,2%
84.597,¢ 51,3% 84.475, 51,2% 0,1%
29.362,7 17,8% 29.250,( 17,7% 0,4%
6.379,4 3,9% 6.331,( 3,8% 0,8%
34.564,% 20,9% 33.854,: 20,5% 2,1%
10.139,¢ 6,1% 11.231¢ 6,8% (9,7%)
165.043,¢ 100% 165.142,) 100,0% (0,1%)

Receita Liquida por hectolitro
Exercicios encerrados em 3:
de dezembro de

%
2011 2010 Variagéo

(Em Reais, exceto

percentuais)

159,( 147t 7,8%
............................................... 163,¢ 150,¢ 8,4%
............................................... 185,2 169,( 9,6%
............................................... 100,¢ 98,( 2,5%
............................................... 80,¢ 89,1 (9,3%)
129,¢ 113,¢ 14,0%
345,7 326,¢ 5,9%
164,¢ 152,¢ 7,6%

A receita liquida das nossas operacfes brasileiras aumentou 8,6% no exercicio encerrado em
31 dedezembro de 2011, passando para R$18.616,9 milhdes em relagédo aos Réavllid€s no mesmo

periodo de 2010.

Cerveja Brasil A receita liquida de cerveja Brasil aumentou 9,7% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2011, passando para R$15.667,5 em relacdo aos R$14.279,3 milhdes no mesmo periodo em
2010. Os principais elementos que contribuiram para esse crescimento foram: (i) o crescimento ditevolume
vendas de cerveja de 0,1%, refletindo uma desaceleracdo no crescirmemdustriaem 2011 em
comparacao aos exercicios anteri@esimpacto da perda de participacdonsercade e (ii) crescimento de
9,6% na receita por hectolitro, que alcancou B por hectolitro Esse aumento na receita por hectolitro
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deveuse principalmente a aumentos de prezmo maior peso de distribuicdo diretparcialmente
compensadogor impostos mais altos

RefrigeNanc A receita liquida aumentou 2,9% no exerciemzerradem 31 de dezembro de 2011,
passando para R$2.949,4 milhdes em relacdo aos R$2.867,3 milhdes no mesmo periodo em 2010. Os
principais elementos que contribuiram para esse crescimento foram (i) o crescimento de 0,4% no volume de
vendas impulsionadpor ganhe de participacédo de meado compensando a retracdo da indUstri2011; e
(i) aumento da receita por hectolitro de 2,5% alcangando R$100,4 por hectolitro. Esse aumento na receita por
hectolitro devetse principalmente aos aumentos de prggocialmente compensadg®r impostos mais
altos.

Operacdes HILAEX

As operaces da Ambev na HItgx apresentaram uma reducgdo na receita liquida de 8,6% em 2011
passando para R$515,5 milhdes. O principal motivo da reducaoctoinbinagcdo de negdcios na Vamnsa
em 20 de outubro de 20lQuando deixamos de consolidar os resultados dessa subsidiaria. As receitas
tiveram um crescimento organico de 17,8% devidoc@scimentoorganicode 9,7%no volumee aos
aumentos de prec@megiao.

Operacdes na América tina Sul

A receita liquida da América Latina Sul foi de R$4.488,9 milhdes em 2011 em comparagdo aos
R$3.8572 milhdes em 2010, um aumento de 16,4% no periodo. O principal motivo desse aumento foi um
crescimento do volume de vendas de 2,1% combinado corndasrde preco na regidambém beneficiado
pelo bom desempenho de nossas mapcasiium parcialmente compensadpsla desvalorizagdo do peso
argentino frente ao real.

Operacdes no Canada

As operacdes da Labatt no Canada contribuiram R$3.505,4 milhdes para as receitas consolidadas da
Ambev em 2011, uma reducgédo de 4,4% em comparacao a 2010. Esse resultado € explicado principalmente
por uma diminuicdo do volume de vendas de 9,7%, decorrentriracdo do setor @a transferéncia
gradual de fornecimento de volume para a NABrth American Breweries, Inaelacionad a concesséo da
licenga perpétua das marcas de cerveja dattphra venda exclusiva nos Estados Unidos

Custo das Vendas

O cuwsto total das vendas aumentou 4,1% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011,
passando para R$8.793,3 milhdes em relacdo aos R$8.449,0 milhdes no mesmo periodo em 2010. Como
percentual de nossa receita liquida, o custo total das vendas diminuB2pt@em 2011 em relacdo aos
33,5% em 2010.

CPV por hectolitro
Exercicios encerrados em 3.
de dezembro de

%
2011 2010 Variagéo
(Em Reais, exceto

percentuais)
Ameérica Latina Norte 49,¢ 48, 3,4%
T T | T 49,¢ 47,7 4,6%
CIVEJA BrasSil......c.cvviiiiiiie ettt 52,C 49,z 5,4%
=10 1=\ T Lo USRS 43,7 42, 2,0%
HILA “BX..ceiiiiieeeeeeeeeeeeeitit it eeee e e et et ettt et et e e e ee e s r et aeaeeeeeeeeaeeee et e e e e e et eerraeeeeseaeeeaeaeeaeaaaeeees 51,1 58,¢ (13,2%)
América Latina Sul 50,4 44 13,6%
Canada 103,2 102,¢ 0,4%
Ambev Consolidado 53,z 51,2 4,1%
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Operacdes na América Latina Norte
Operacdes Brasileiras

O custo total das vendas de nossas operdg@sgeiras aumentou 4,8% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2011, passando para R$3.68Mdes em relagdo aos R$5142no mesmo periodo de
2010. Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operacdes brasileiras aumentou 4,6% no exercicio
ercerrado em 31 de dezembro de 2011, passando para R$49,8 em relagdo aos R$47,7 no mesmo periodo de
2010.

Cerveja Brasil O custo das vendas de nossas operagdes Cerveja Brasil aumentou 5,5% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011, passando para R$4.396,9 milh6es. Por hectolitro, o custo das vendas
de nossas operacdes Cerveja Brasil aumentou 5,4%. Os principegs faie levaram a esse aumento foram
(i) aumento dos precos demmoditiese (ii) custos mais elevados de embalageascialmente compensados
por (iii) hedges cambiais; e (gomparagéo favoravel com o ano anterior que foi impactado pelo custo maior
delatas importadas devido a falta de capacidade da indUstria local

RefrigeNanc O custo das vendas para o segmento de RefrigeNanc no Brasil aumentou 2,4%,
atingindo R$1.283,2 milhdes. O custo das vendas por hectolitro aumentou 2,0%, totalizando R$48,7, send
impactado por (i) custos mais elevados de embatage (i) precos mais altos do acgucar, parcialmente
compensadogor, (iii) hedges cambiais.

Operacdes HILAEX

O custo das vendas de nossas operacdes na regideeiltlitninuiu 12,6%, alcangando a R$326,0
milhdes em 2011. O principal motivo dessa reducdoaf@iombinacéo de negécios na Venezuela em 20 de
outubro de 2010quando deixamos de consolidar os resultados dessa subsi@iaigsto de vendasor
hectolitro diminuiu 13,2% em termos reportados, m@Esceu 3,2% organicamentefletindo (i) volumes
mais elevados e (iipflacdode precos na regido, parcialmente compensada com; (iii) custos mais baixos de
embalagas

Operacdes na América Latina Sul

O custo das vendas da América Latina Sul foi de R®RI18 milhdes em 2011, um aumento de 16,0%
em relacdo a 2010. Por hectolitro, o custo das vendas aumentou 13,6% no ano. O aumento do custo de vendas
deveuse a (i) precos deommoditiesmais altos; (ii)inflacdo e custos de méadeobra mais elevados,
principalmente na Argentina, parcialmente compensaeétsiii) desvalorizacdo do peso argentino.

Operacdes no Canada

O custo das vendas da Labatt diminuiu 9,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011,
passando para R$1.046,4 milhdes em relacdo adslBH9 milhdes no mesmo periodo de 2010. Essa
reducdo devese principalmente (iq transferéncia gradual de fornecimento de volume para a N&BH
American Breweries, Ingrelacionad a concessao da licenca perpétua das marcas de cervejaattaphed
venda exclusiva nos Estados Unid@i) aoscustos mais baixos deommoditieshedgeadas; eiii() aos
beneficios decorrentes do fechamento de nossa planta em Hamilton.

Lucro Bruto
O lucro bruto aumentou 9,2% no exercicio encerrado em 31 de dezemP@dd IJepassando para

R$18.333,4 milhdes em relacéo aos R$16.784,3 milhdes no mesmo periodo em 2010. A tabela abaixo mostra
a contribuigdo de cada unidade de negécio para o lucro bruto consolidado da Ambev.
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Lucro bruto

2011 2010

(Em milhdesde R$, exceto percentuais)
Valor % Margem Valor % Margem
Ameérica Latina NOrte ...........cccoecevveerrineeen. 13.1263 71,6% 68,69 11.916,6 71,0% 67,3%
Brasil......ccoveeieiiiee e 12.936,¢ 70,6% 69,5%  11.725,6 69,9% 68,4%
Cerveja Brasil.......ccccccoecvveeieciviennen. 11.270,¢ 61,5% 71,9%  10.112,C  60,2% 70,8%
RefrigeNanc.........ccoceveeviiieeeeceenee, 1.666,Z 9,1% 56,5% 1.613,6 9,6% 56,3%
HILA =€X.c ettt 1895 1,0% 36,8% 191,0 1,1% 33,9%
América Latina Sul..........ccocccveiiiieiiieenn. 2.748,1 15,0% 61,2% 2.357,0 14,0% 61,1%
Canada........ccoovveeeiiii e 2.4590 13,4% 70,2% 2.510,7 15,0% 68,5%
Ambev Consolidado 18.333,» 100,0% 67,6%  16.784,3 100,0% 66,5%

Despesas Administrativas, com Vendas e Marketing

As despesas administrativas, com vendas e marketing da Ambeyv totalizaram R#MikEkEs no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, um aumento de 2,7% comparado ao mesmo periodo de
2010. A andlise das despesas administrativas, com vendas e marketing em cada uma das unidades de negdcio
encontrase abaixo.

Operacdes na Améridaatina Norte

Operacdes Brasileiras

As despesas administrativas, com vendas e marketing no Brasil totalizaram R$5.006,1 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, um aumento de 2,9% comparado ao mesmo periodo de
2010.

Cerveja Brasil As despsas administrativas, com vendas e marketing atingiram R$8.889lhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, um aumento de 3,2% comparado ao mesmo periodo de
2010. Os principaifatoresque contribuiram para o crescimendis despesas operatais foram: (i)inflagao
e (ii) maiores despesas com distribuicdo (desacelerando ao longo do ano devido aos nossos investimentos em
capacidade no Norte e no Nordeste do pais), parcialmente compensadidsiqorativas deredugdo de
despesas

RefrigeNam. As despesas administrativas, com vendas e marketing relativas ao segmento
RefrigeNanc totalizaram R$612,1 milh8es no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, um aumento
de 0,7% comparado ao mesmo periodo de 2010 devidoreifyes despesas constibuicao, (ii)inflacdo
parcialmente compensada coi) (hiciativas dereducao de despesas

HILA-ex

As despesas administrativas, com vendas e marketing referentes as opera¢cées da Ambev na regido
HILA -ex totalizaram R$270,7 milh8es no exercicio ermmmrem 31 de dezembro de 2011, uma reducéo de
14,7% comparada ao mesmo periodo de 2010 em decorddnc@nbinacédo de negdcios na Venezuela em
20 de outubro de 201@uando deixamos de consolidar os resultados dessa subsiQi@@micamente, as
despesas administrativas, com vendas e marketing tiveram um crescimento de 17,8% em decorréncia de
volumes mais altosiaflacdona regido.

Operacdes na América Latina Sul

As despesas administrativas, com vendas e marketing totalizaram R$978,3 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011, um aumento de 13,6% comparado ao mesmo periodo de 2010. Esse
aumento foi devido a (ijnaiores despesas logisticasle maode-obra causaab principalmentepela ala
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inflacdo na Argentina e a (ilespesas adicionais com marketing para suportar nossas ,ngederam
parcialmente compensadas com (iii) a desvalorizacao do peso argentino.

Operacdes no Canada

As despesas da Labatbm vendas e marketing totalizaram R$1.176,5 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011, uma reducéo de 1,2% em comparacéo a 2010 principalmente devido a
desvalorizacdo do délar canadense.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

Outras receas operacionais em 2011 representaram um ganho liquido no valor de R$784,5 milhdes
em comparagdo aos R$624,9 milhdes em 2010. O aumento em 201lselepencipalmente (i) as
subvenc¢des governamenta() a reversdo de provisdes e (iii) ao ajuste arvptesente liquido de maiores
incentivos fiscais de longo prazo.

Receitas e (despesas) especiais

As receitas especiais totalizaram ganho no valor de R$23,1 milhdes em 2011 explicado por recursos
oriundos da venda de imével no valor de R$35,6 milh@msidmente compensadogelos custos de
reestruturagdo no valor de R$12,5 milhdes.

Receita Operacional

A receita operacional teve aumento de 16,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011,
passando para R$11.709,4 em relagdo aos R$10.022,9 milhdesmo pexiodo de 2010, principalmente em
decorréncialo aumentalo nossaducro bruto edeoutras receitas operacionais.

Resultado Financeird_iquido

O resultado financeiro foi uma despesa de R$468,1 milhdes, comparado a uma despesa de R$319,4
milhdes em 2010. Este resultado é explicado principalmente por (i) despesas com o pagamento antecipado do
Bond 13 e (ii) perdas com variacdo cambial, parcialmeomepensados por (iii) aumento da receita de juros
devido a maior média de caixa e equivalentes de capiiacoes financeiras correntas relagédo a 2010.

O endividamento total da Companhia diminuiu R$2.668,1 milhdes em comparacéo a 2010, enquanto
seumontante de caixa e equivalentes e aplicagdeentesaumentou R$1.729,8 milhdes, demonstrando a
forte gerac@o de caixa da Companhia no exercicio. Consequentemente, houve uma reducdcetde R$3.9
milhdes na divida liquida.

Despesa de Imposto de Renda

As despesas com imposto de renda e contribuicdo social em 2011 totalizaram R$ 2.522,0 milhdes,
21,0% acima dos R$ 2.084,5 milhdes em 2010. A aliquota efetiva foi de 22,4%, contra a aliquota do ano
anterior de 21,5%. O principal fator que gerou o aumentoigacsa efetiva da Companhia durante o ano foi
0 maior lucro antes do imposto de renda tributavel a aliquota de 32,6%, parcialmente compensado pelo maior
juro sobre capital proprio e por beneficios fiscais de imposto de renda.

Lucro Liquido Atribuivel aos &ionistas

O lucro aumentou 14,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, passando para
R$8.719,8 milhdes em relagcao aos R$7.619,2 milh6es no mesmo periodo de 2010.
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Lucro Liquido Atribuivel a Participacdo Minoritaria

A participacdo minoritaridotalizou R$78,8 milhdes em comparacéo aos RB®siIhdes em 2010,
principalmente devida combinacao de negécios na Venezuela em 20 de outubro dec@h@o deixamos
de consolidar os resultados dessa subsidiaria

Exercicio Encerrado em 31 de Dezembrale 2010 Comparado ao Exercicio Encerrado em 31 de
Dezembro de 2009

Conduzimos nossas operagfes por meio de trés unidades de negdcio:

1 América Latina Norte, que inclui (i) nossas operacdes no Brasil, onde operamos duas divisdes: (i)

venda de cea vRijasi(licQe;rvej (i i) venda de refrigeran
Brasil o); e (ii) nossas Opera-»es na Am®rica Lat
( AHFEXA ) , gue i ncl ui nossas opera-»es na Rep %b |

Guaemala (que também atende El Salvador e Nicardgua) e Perd. As informagdes financeiras da
Venezuela foram consolidadas até 20 de outubro de 2010 quando combinamos nosso negécio com a
Cerveceria Regional.

1 América Latina Sul, que inclui nossas opera¢desArgentina, Bolivia, Paraguai, Uruguai e Chile.

1 Canadj representada por operagfes da Labatt, que inclui vendas domésticas no Canada e algumas
exportacdes para o mercado neateericano.

Destaques das Informacg8es Financeiras
Consolidadas

2010 2009 % Variacao
(Em milhdes de R$, exceto montantes relativc
volume,

percentuais e valores por acéo)

Volume de vendds 000 heCtOltrOS........ooevvvvueeiiieeiiiieeee e 165.142,! 154.722,3 6,7%

Receita liquida 25.233,: 23.194,0 8,8%
Receita liquida pdnectolitrdd R$/hl..........cccvvevueennnen. 152,¢ 149,9 1,9%
Custo dos produtos VENAIAOS..........cveeiiurrieeiiiereiieie et e e (8.449,0 (7.731,9) 9,3%
[T To (o TN o U] (o N T 16.784,. 15.462,1 8,6%
Margem BrUta (Y0).....c.vvveeirieeee i emee e 66,5% 66,7%
Despesas com vendas € mMarketing...........ccovvveveeeceesineeennineee e (6.038,5 (5.542,0) 9,0%
DespesaadminiStratiVas...........ccvveeeiieiieiieeriiie e (1.197,0) (1.478,0) (19,0)%
Outras receitas (despesas) operacionais 624,¢ 539,3 15,9%
Receitas e (despesas) SPECIAIS . .......ccvvveirrrriernceenriree e, (150,8 196,6 ns
Resultado operacional.............cccuveiiiiiiceeiiiiee e 10.022,! 9.177,9 9,2%
Margem operacional (%) 39,7% 39,6%
LUCTO. 1ttt et 7.619,: 5.988,4 27,2%
Margem lQUIdaL........c.oveeeeeiiie e 30,2% 25,8%

Discrepancia nas somas dos valores dse&o arredondamento.

Analise da Margem

A tabela a seguir demonstra certos itens de nossa demonstracdo de resultados expressos em
percentuais de receita liquigara os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e 2009:

59



Receita liquida
Custo dos produtos vendidos.

Exercicios encerrados em 31 de
dezembro de

LUCKO DIULO.. ..ttt ettt e eer et e et e e e bt e sienreenare s
Despesas com vendas € MArKELNG. ... ..oueiiii i eeei et e e e et e e eeeere e e e e e e e e e s nnebe e e e e e e eeameeeeeas
IMISTFALIVAS. ....eeeiiereee ettt eeee sttt e ettt e s sme e e e s s e e s bt e e s sme e e e e e nnnreeenan

Despesas adm

Outras receitas (despesas) operacionais.
Receitas e (despesas) especiais

Resultado operacional

Informacdes FinanceirasSelecionadas por Segmento de Negdcio

Receita liquida........
Custo dos produtos
vendidos.................
Lucro bruto
Despesas
administrativas,
vendas e marketing.

Outras receitas
(despesas)
operacionais............
Receitas e (despesi

especiaiS...............

Resultado
operacional.............

2010 2009
(%) (%)
100,( 100,(
(33,5 (333
66,t 66,7
(23,9 (239
4,7) 6.4,
2,5 2,8
(0,6) 0,€
39,7 39,€

A tabela abaixo contém informacgdes financeiras selecionadas por segmento de negdcio referentes
aos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e 2009:

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2010 2009

Brasil Hila-Ex LAS®W Canada Total Brasil Hila-Ex LASW Canada Total
17.1466 563,9 3.8572 3.665,6 25.233,3 14.632,1 782,1 3.826,5 3.953,3 23.194,0
(5.421,0)  (372,9) (15002  (1.154,9) (8.449,0) (4.411,2)  (489,5)  (1.490,8) (1.340,3) (7.731,9)
11.725,6 191,0 2.357,0 2.510,7 16.784,3 10.220,8 292,7 2.335,7 2.612,9 15.462,1
(4.8659) (317,3)  (8614)  (L.190,9)  (7.2355)  (4.3845) (471,7)  (855,)  (1.308,8) (7.020,1)

634,2 31 (13,9) 15 624,9 523,6 25,9 (14,7) 45 539,3

(59,3) - (14,1) (77.4) (150,8) 228,1 (8,4) (13,5) 9,6) 196,6
7.434,6 (123,2) 1.467,6 1.243,9 10.022,9 6.588,2 (161,5) 1.452,4 1.299,0 9.177,9

América Latina Sul

Receita Liquida de Vendas

A receita liquida aumentd8,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010 passando para
R$25.233,3 milhGes em relacdo aos R$23.194,0 milhdes no mesmo periodo de 2009.

América Latina Norte

[ = T | SRR
Cerveja Brasil...
RefrigeNanc.....

HILA -ex

América Latina Sul

Canada
Ambev C

onsolidado.........cccceeevviieeeiiieeree e

Receita liquida

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2010 2009 % Variagao
Em milhGes de R$, exceto percentuais

17.710, 70,2% 15.414,: 66,5% 14,9%

17.1466 68,0% 14.632,: 63,1% 17,2%

14.279,; 56,6% 12.064, 52,0% 18,4%

2.8673 11,4% 2.567, 11,1% 11,7%

................ 563,9 2,2% 782,] 3,4% (27,9)%
3.8572 15,3% 3.826,! 16,5% 0,8%

3.665,¢ 14,5% 3.953, 17,0% (7,3)%

................ 25.233, 100,0% 23.194,( 100,06 8,8%
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Volume de Vendas
Exercicios encerrados em 31 déezembro de

2010 2009 % Variacdo
(Milhares de hectolitros, exceto percentuais)
América Latina Norte 120.056, 72, 7% 109.796, 71,0% 9,3%
Brasil......ccooiiieieceee e 113.725, 68,9% 103.397, 66,8% 10,0%
Cerveja Brasil........ccveeeiiiiiiiiieeee e 84.475, 51,6% 76.277, 49,3% 10,7%
RefrigeNaNC........ccvvoiicc e 29.250,( 17,3% 27.120, 17,5% 7,9%
HILA “BX ittt ettt eeer e e eees 6.331,( 3,8% 6.398,: 4,1% (1,1)%
América Latina Sul 33.854,. 20,5% 33.318, 21,5% 1,6%
Canada 11.231¢ 6,8% 11.607, 7,5% (3,2)%
Ambev Consolidado 165.142,! 100,0% 154.722, 100,06 6,7%

Receita Liquida por hectolitro
Exercicios encerrados em 31 de dezembr

de
2010 2009 % Variacdo
(Em Reais, exceto percentuais)
América Latina Norte 147.% 140,¢ 5,1%
Y= ) | PP 150,¢ 1415 6,5%
Cerveja Brasil......coooiieiee e ar e 169,( 1582 6,9%
REfHJENGANC.....ceeeeeiec e e e e e e e e e e e aneneaeeens 98,C 94,7 3,5%
L I PR 89,1 122,2 (27,1)%
América Latina Sul 113,¢ 114,¢ (0,8)%
Canada 326, 340,¢ (4,2)%
Ambev Consolidado 152,¢ 149,9 1,9%

Operacoes na América Latina Norte

Operacdes Brasileiras

A receita liquida das nossas operacdes brasileiras aumentou 17,2% no exercicio encerrado em
31dedezembro de 2010, passando para R$1761#6hSes em relacdo aos R$14.632,1 milhdes no mesmo
periodo de 2009.

Cerveja Brasil A receita liquida de cerveja nadil aumentou 18,4% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2010, passando para R$14.279,3 milhdes em relacdo aos R$12.064,7 milhdes no mesmo
periodo em 2009. Os principais elementos que contribuiram para esse crescimento foram: (i) o crescimento
do volume de vendas de cerveja de 10,7%, refletindackescimento na inddstridevido principalmenté
maior renda disponivela impacto positivo de nossos ganhos de participagdo de mercado impulsionados por
inovacdes; e (ii) crescimento de 6,9% na recpda hectolitro, que alcancou R$169,0. Esse aumento foi
resultado de aumentos de preco em linha com a inflagao.

RefrigeNanc A receita liquida aumentou 11,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010,
passando para R$2.867,3 milhdes em relacdo &2s5&7,4 milhdes no mesmo periodo em 2009. Os
principais elementos que contribuiram para esse crescimento foram (i) o crescimento de 7,9% no volume de
vendas impulsionado por crescimenda inddstria e (i) aumento da receita por hectolitro de 3,5%
alcan@ndo R$98,0. Esse aumento foi um reflexo do reposicionamento de precos implementado em 2010.

Operacdes HILAEX

As operacdes da Ambev na Hitgx apresentaram uma redugdo na receita liquida de 27,9% em
2010 passando para R&®milhdes. Os principais motigoda reducdo foram (g desvalorizagcdo da moeda
da Venezuela em relacéo ao rea{ii) a combinacdo de negécios na Venezuela em 20 de outubro de 2010
guando deixamos de consolidar os resultados dessa subsifigareceitas tiveram um crescimento oiigan
de 14,9% devido a maiores volumesaumentg de preco.

61



Operacdes na América Latina Sul

A receita liquida da América Latina Sul foi de R$3.85milhdes em 2010 em comparagdo aos
R$3.826,5 milhdes em 2009, um aumento de 0,8% no periodo. O princifrab messe fraco aumento foi a
desvalorizacdo do peso argentino frente ao real que neutralizou o crescimento organico de 15,2% na receita
por hectolitro alcancando o montante de R$113,9.

Operacdes no Canada

As operagdes da Labatt no Canada contribuirat@®$,6 milhdes para as receitas consolidadas da
Ambev em 2010, uma reducao de 7,3% em comparagdo ao Ultimo exercicio. Esse resultado é explicado por
uma reducéo na receita por hectolitro de 4,2% impulsionado por atividade promocional, impactado também
pela diminuicdo do volume de vendas de 3,2% no mercado canadense, decorrente do declinio do consumo de
cerveja e da perda de participagdo de mercado.

Custo das Vendas

O custo total das vendas aumentou 9,3% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010,
pasando para R$8.449,0 milhdes em relacdo aos R$7.731,9 milhdes no mesmo periodo em 2009. Como
percentual de nossa receita liquida, o custo total das vendas aumentou para 33,5% em 2010 em relacdo aos
33,3% em 2009.

CPV por hectolitro

Exercicios encerradoem 31 de
dezembro de

%

2010 2009 Variagéo
(Em Reais, exceto percentuais)
América Latina Norte 48,3 44,6 8,1%
BIASIl ...ttt 47,7 427 11,7%
Cerveja Brasil 49,3 447 10,3%
RefrigeNanc...........cccceevnen. 42,9 36,8 16,6%
HILA X ettt e e e 58,9 76,5 (23,0)%
Ameérica Latina Sul 44,3 44,7 (0,9)%
Canada 102,8 1155  (11,00%
Ambev Consolidado 51,2 50,0 2,4%

Operacdes na América Latina Norte
Operacdes Brasileiras

O custo total das vendas de nossas operacgdes brasileiras aumentou 22,9% no exercicio encerrado em
31 dedezembro de 2010, passando para RE504@m relacdo aos R$4.411,3 milhdes no mesmo periodo de
2009. Por hectolitro, o custo das vendas de nossas operacBes brasileiras aumentou 11,7% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010, passando para R$dm Téhcdo aos R$42,7/hl no mesmo periodo
de 2009.

Cerveja BrasilO custo das vendas de nossas operagfes Cerveja Brasil aumentou 22,1% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010, passando para R$4.167,3 milhdes. Por hectolitro, o custo das vendas
de nossas operagdes Cerveja Brasil aumentou 10,3%. Os principais fatores que levaram a esse aumento foram
(i) efeito negativo de hedges cambiais em relagcdo ao exercicio anterior; (i) necessidade de importagdo de
latas a um preco mais alto devido a fakacdpacidade da indUstria local de atender a nossa demanda; e (iii)
maior mix de latasom custo mais alto comparaderbalagem retornavel.

RefrigeNanc O custo das vendas para o segmento de RefrigeNanc no Brasil aumedtou 25,
atingindo R$1.23,7 milhdes. O custo das vendas por hectolitro aumenta@®d &otalizando R$42,9, sendo
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impactado por (i) efeito negativo de hedges cambiais em relacéo ao exercicio anterior e (ii) precos mais altos
da PET e do agucar;.

Operacgdes HILAEX

O custo das vendas de nas®peracdes na regido HteX diminuiu 23,8%, alcancando a R$372,9
milhdes em 2010. Os principafatores que contribuiram paessa reducdo foram: @ desvalorizacao da
moedada Venezuela em relacdo ao redliea combinacdo de negdcios na Venezuata 20 de outubro de
201Q quando deixamos de consolidar os resultados dessa subsiOidnisto de vendas teve crescimento
organico de 24,2% refletindo volumes mais elevados e inflagéo de pregos na regido.

Operacdes na América Latina Sul

O custo das vendada América Latina Sul foi de R$1.52@nilhdes em 2010, um aumento de 0,6%
em relagdo a 2009. Por hectolitro, o custo das vendas diminuiu 0,9% no ano. O aumento do custo de vendas
deveuse a (i) precos deommoditiesmais altos; e (iijinflagdo de precose custos de méadeobra mais
elevados, principalmente na Argentina, foram mais do que neutralizados pela desvalorizagdo do peso
argentino. Em termos organicos por heatolibs custos aumentaram 14,9%.

Operacdes no Canada

O custo das vendas da Labatt iaiu 13,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010,
passando para R$1.154,9 milhdes em relacdo aos R$1.340,3 milhdes no mesmo periodo de 2009. Esse
aumento devese principalmente a (i) custos mais baixos de commodities hedgeadas em comparacdo ao
ultimo exercicio (principalmente, aluminio, milho e arroz); (ii) iniciativas de produtividade; e (iii) beneficios
decorrentes do fechamento de nossa planta em Hamilton.

Lucro Bruto

O lucro bruto aumentou 8,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembraOdegp@fsando para
R$16.784,3 milhdes em relacéo aos R$15.462,1 milhBes no mesmo periodo em 2009. A tabela abaixo mostra
a contribuicdo de cada unidade de negdcio para o lucro bruto consolidado da Ambev.

Lucro bruto
2010 2009
(Em milhdes de R$, exceto percentuais)
Valor % Margem Valor % Margem
América Latina Norte ............... 11.916,¢ 71,0% 67,3% 10.5135 68,0% 68,2%
Brasil......ccccoeeeieiiiiiiiieeee 11.725 69,9% 68,4% 10.220,! 66,1% 69,9%
Cerveja Brasil................... 10.112,¢ 60,2% 70,8% 8.652,¢ 56,0% 71,7%
RefrigeNanc...........cccc..... 1.613,¢ 9,6% 56,3% 1.568,( 10,1% 61,1%
[ N = 191,( 1,1% 33,9% 292, 1,9% 37,4%
América Latina Sul................... 2.357( 14,0% 61,1% 2.335,¢ 15,1% 61,0%
Canada.........cccovvvvvveeeiieeceeeeiinns 2.510, 15,0% 68,5% 2.612,¢ 16,9% 66,1%
Ambev Consolidado 16.784,: 100,0% 66,5% 15.462,: 100,046 66,7%

Despesas Administrativas, com Vendas e Marketing

As despesas administrativas, com vendas e marketing da Ambev totalizaram R$7.235,5 milhGes no
exercicio encerrado em 31 de dezembr@@&0, um aumento de 3,1% comparado ao mesmo periodo de
2009. A analise das despesas administrativas, com vendas e marketing em cada uma das unidades de neg6cio
encontrase abaixo.
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Operacdes na América Latina Norte

Operacdes Brasileiras

As despesas admimiativas, com vendas e marketing no Brasil totalizaram R$4.865,9 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, um aumento de 11,0% comparado ao mesmo periodo de
20009.

Cerveja Brasil As despesas administrativas, com vendas e marketing atingi$4rd58,2 milhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, um aumento de 13,4% comparado ao mesmo periodo de
2009. Os principais elementos que resultaram na elevagdo das despesas operacionais foram: (i) crescimento
de volume; (ii) custos mais ekedos de logistica em decorréncia de aumento do mix de vendas no Norte e
Nordeste do Brasil; (iii) aumento da distribuicdo direta; eififldcdode precos.

RefrigeNanc As despesas administrativas, com vendas e marketing relativas ao segmento
RefrigeNanc totalizaram R$607,7 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, uma redugéo
de 3,5% comparado ao mesmo periodo de 2009 devido a provisdes mais bairesyresacio variavel.

HILA-ex

As despesas administrativas, com vendas e marketing referentes as operacdes da Ambev na regiao
HILA -ex totalizaram R$317,3 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, uma redugéo de
32,7% comparada ao mesmoipdo de 2009 em decorréncia @ desvalorizacdo da moeda da Venezuela
frenteao real i) dacombinac¢é@o de negdcios na Venezuela em 20 de outubro deqg@b@do deixamos de
consolidar os resultados dessa subsidid@eganicamente, verificese cresienento de 10,8% em
decorréncia de volumes mais altodagnflacdode precos na regido.

Operacoes na América Latina Sul

As despesas administrativas, com vendas e marketing totalizaram R&@8Hes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010, umeatonde 0,7% comparado ao mesmo periodo de 2009. O
aumento de 16,2% foi devido a custos mais altos de transpdetm@&ode-obra causados pela alta inflagdo
na Argentina, gastos adicionais com markepagasuportar o lancamento de inovagfes e custos afis
relacionados a pesspgle foram em grande parte compensados pela desvalorizagdo do peso argentino.

Operacdes no Canada

As despesas da Labatt com vendas e marketing totalizaram R$1.190,9 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010 weducéo de 9,0% em comparagdo a 2009 devidolame de
vendas mais baixo& menomespesaomremuneracéo variavel.

Outras Receitas (Despesas) Operacionais

Outras receitas operacionais em 2010 representaram um ganho liquido no valor de R$62259 milhd
em comparagdo aos R$539,3 milhBes em 2009. O resultado é composto de: (§) rgfareots a
subveng¢degovernamentais em decorréncia de incentivos fiscais concedidos por alguns estados brasileiros
relativamente a imposto de valor agregado incidente sobre vendas (ICMS); (i} gefienents a créditos
fiscais recuperados de exercicios anteriores; eg@inhosdevidas a ajuste a valor presente de incentivos
fiscais de financiamento de ICMS.
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Receitas e (despesas) especiais

As receitas especiais totalizaram despesa no valor de R$150,8 milhdes em 2010 explicada por (i)
despesas de incorporacao e aquis{@dRA) e perda relacionads a operacdo com a Cerveceria Regional na
Venezuela; e (ii) despesas de encerramentplalsta deHamilton no Canadém comparacéo a receitas
especiais no valor de R$196,6 milhdes em 2009, principalmente devido a ganhos detévdidesca
perpétua das marcas Labatt nos Estados Unidos.

Receita Operacional

A receita operacional teve aumento de 9,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010,
passando para R$10.022,9 milhdes em relagdo aos R$9.177,9 milhdes no mesmo pet6a@s, de
principalmente em decorréncido aumentodo lucro bruto, parcialmente compensagdor despesas
administrativas, de vendas e marketing mais elevadas.

Resultado Financeiro Liquido

O resultado financeiro foi uma despesa de R$319,4 milhdes em@biParado a uma despesa de
R$982,1 milhdes em 2009. Este resultado é explicado principalmente por uma maior receita de juros
ocasionada por um saldo médio de cae@uivalentes a caix@ aplicagfesorrentessuperior ao de 2009 e
por menores despesas cguanos devido ao encerramento de dividas que venceram no periodo e ndo foram
renovadas.

O endividamento total da Companhia diminuiu R$490,8 milhées em comparacédo a 2009, enquanto
seu montante de caixa e equivalentes e aplicagg@esntesaumentou R$2.880,milhdes, demonstrando a
forte geracdo de caixa da Companhia no exercicio. Consequentemente, houve uma redugédo de R$3.370,8
milhdées na divida liquida.

Despesa de Imposto de Renda

Nosso imposto de renda e contribuicdo social consolidados no exercicioagdocem 31 de
dezembro de 2010 representaram uma despesa de R3ZiBdes, uma reducdo de %éem relacdo aos
R$2.208,1 milhdes em 200Blossa aliquota efetiva de imposto de renda no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2010 foi de 21,5% contra 926,em 2009. Os principais motivos da reducdo da nossa aliquota
de imposto durante o0 ano sédo (i) aumento dos incentivos fiscais de imposto de renda no Brasil; (ii) beneficio
de maior dedutibilidade de juro sobre capital préprio; (iii) nivel mais baixo dpedas de hedge nédo
dedutiveis; e (iv) reversdes de provisao de imposto de renda principalmente no Canada e na Argentina.

Lucro

O lucro aumentou 27,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, passando para
R$7.619,2 milhdes em relagdo aos R$5,888ilhdes no mesmo periodo de 2009.

Participacdo Minoritaria

A participa¢@o minoritéria totalizou R$87milhdes em compara¢do aos R$2,3 milhdes em 2009. O
principal motivo dessa variagdo foi a reverséo da provisdo para minoritarios em 2009 em albsidiasias
de nossas operacddsHILA -ex, que costumavam apresentar passivo liquido até o quarto trimestre de 2008.
B. Liguidez e Recursos de Capital

As informagOes nesta secdo refersgnaos exercicios de 2011 e 2010. As principais fontes de

liquidez daAmbev tém sido historicamente os fluxos de caixa das atividades operacionais e 0os empréstimos.
Nossas necessidades de caixa relevantes incluem o seguinte:
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Servico da divida;
Dispéndios de capital,
Programa de recompra de acoes;

Pagamentos de dividendogueos sobre capital préprio;

= =4 =4 -4 -2

Aumentos de participagdo no capital social de nossas controladas ou empresas nas quais a
Ambev detém investimentos; e

1 Investimentos em empresas que participam dos setores de cerveja, refrigerantes e malte.

Nossos caixagquivalentes a cai@aplicagdes financeiras correntes liquidos da conta garantida, em
31 de dezembro de 2011 e 2010 foram de R$8.269,6 milh6es e R$6.977,6 milhdes, respectivamente.

A Ambev acredita que os seus fluxos de caixa de atividades operactspisibilidade de caixa,
equivalentes a caixa a&plicacBes financeiras correntggntamente com seus instrumentos derivativos e o
acesso a financiamentos, serdo suficientes para financiar nossos dispéndios de capital, servico de divida e
pagamento deididendos futuros.

Fluxos de Caixa
Atividades Operacionais

Nosso fluxo de caixa proveniente de atividades operacionais aumentou 25,3% passando para
R$12.606,8 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 em comparacdo aos R$10.062,9
milhdes noexercicio encerrado em 31 de dezembro de .2858e aumento devae principalmente ao
aumento de R$2.229,4 milhdes em caixa gerado de operacdes também auxiliado pela reducédo de R$260,2
milhGes em juros pagos durante o exercicio.

Atividades de Investiment

O fluxo de caixa aplicado em nossas atividades de investimento no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2011 totalizou R$2.203,4 milhdes em comparagédo aos R$3.174,3 milhdes no mesmo periodo em
2010. A reducdo de caixa utilizado em atividade de inwestio devetse principalmente a aquisicdo de
titulos do governo brasileiro (taxa fixa) em 2010 totalizando R$1.067,5 e o produto da venda desses titulos em
2011, parcialmente compensambm nossos investimentos expansao elcapacidade, novas fabricasyoe
centros de distribuicdo, equipamentos e ativos intangiveis totalizando R$3.200,2 em comparagdo aos
R$2.286,8 milhdes em 2010.

Atividades de Financiamento

O fluxo de caixa aplicado nas atividades de financiamento no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2011 totalizou R$8.652,0 em comparacgéo aos R$4.861,6 mithdesmo periodo de 2010. O
aumento de R$3.790,4 milhdes ocorreu principalmente devidoaummanto nos dividendos pagos no valor de
R$4446 milhdes em comparacao a 2010 além de amortizacBes de divida maiores em 2011 em comparagdo a
2010. O aumento de R$2.471,0 milhdes € explicado principalmente por: (i) o Bond de 2013 emitido em 18 de
setembro d 2003 no valor de USD500,0 milhSes, pago antecipadamente em 7 de novembro de 2011; (ii) o
Bond de 2011 emitido em 19 de dezembro de 2001 no valor de USD500,0 milhdes, vencido em 15 de dezembro
de 2011; e (iii) o empréstimo em BRL da Labatt emitido eme2Richo de 2006 no valor de R$716,0 milhdes
vencido em 20 de junho de 2011.

A tabela abaixo demonstra o perfil de nossos instrumentos de divida:
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Perfil de endividamento Anbev 31 de Dezembro de 2011

Instrumentos de Divida 2012 2013 2014 2015 2016 Apés Total
Divida cesta de moedas BNDES taxa
flutuante
Divida cesta de moedas BNDES taxa flutuan
(43,8) (66,1) (57,2) (42,0)| (22,3) (231,4)

UMBNDES + Taxa média de pagamento 1.77%| 1.77%]| 1.77%| 1.77%| 1,77% 1.77%
Divida internacional
Divida denominada em Reais taxa fixa

(473,1) (473,1)
Taxa média de pagamento 12,13% 12.13%

Divida internacional

Outras moedas latiramericanas taxa fixa
(79.0) | (47.6) (6,2) (6,2) (7,0 (3,1) | (149,2)

717% | 7,17%| 7,17%| 7,17%| 7,17%| 7,17% 7,176

Taxa média de pagamento
Divida TILP BNDES taxa flutuante

Valor nominal
(292,2) | (419,9)| (340,8)| (252,0)| (124,6)| (10,7)| (1.440,1)

8,15% | 815%| 8,15%| 815%| 8,15% | 815% 8,15%

TJLP + Taxa média de pagamento

Divia em Reais- ICMS taxa fixa

Valor nominal
(2,5) (25,2)| (23,9 | (14,1 (7,8) (62,1) (135,5)

3,04% | 3,04%| 3,04%| 3,04%| 3,04%]| 3,04% 3,04%

Taxa média de pagamento

Divida em Reais- debénture taxa flutuante
% CDI
Valor nominal

(1.248,0) (1.248,0)
102,50% 102,50%

Taxa média de pagamento % CDI

Divia em Reais taxa fixa

Valor nominal
(73,5) (23,3) (16,8) (5,4) (7,8) | (298,1) (424,9)

8,33%| 8,33%| 8,33%| 8,33%| 8,33%| 9,50% 9,15%

Taxa média de pagamento

Endividamento total

(2.212,1)| (582,2)| (444,8)| (319,8)| (169,4)| (374,0)| (4.102,3)

Empréstimos

A maior parte de nossos empréstimos é para uso geral, com base em consideragdes de estrutura de
capital estratégica. Embora fatores sazonais afetem os negoécios, eles possuem pouca @nmfiudossas
necessidades de empréstiméscamos sujeitos a juros com base em diferentes taxas de juros, as mais
significativas séo: (i) fixd para obondde 2017 e Empréstimo em Reais da Labatt; (ii) Cesta de Moedas
(AUMBNDESO) e Taxa adzeo J uirTalsL Pdbe Lpamrgo or empr ®st i mos
debéntures. Para mais informagfes, vide Nota 22 das nossas Demonstragfes Contabeis Consolidadas. As
tabelas abaixo contém a situacdo de nossa divida liquida consolidada em 31 de dezembro2i¥ 2011 e

Posicdo Consolidada da Divida Liquida

2011 2010
ML® ME®@ Total ML @ ME® Total
Divida de Curto Prazo 2.089,2 1229 22121 1.156,7 14495  2.606,2
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Divida de Longo Prazo

1.632,4 257,8 1.890,2 28175 1.346,7 4.164,2
Total 3.721,6 380,7 4.102,3 3.974,2 2.796,2 6.770,4
Caixa e Equivalentes a Caixa 8.076,2 5.909,3
Aplicacdes Financeiras 1934 1.069,3
Conta Garantida (123) (1,0)
Divida Liquida (4.155,0) (207,1)

Discrepancia nas somas dos valores dse@o arredondamento.
(1) ML = Moeda Local.
(2) ME = Moeda Estrangeira.
Divida de Curto Prazo

Em 31 de dezembro de 2011, nossa divida de curto prazo totalizou R$2.212,1 milhdes, 6% da qual
estava denominada em moedas estrangeiras. Em 31 de dezembro de 2010, nossa divida de curto prazo
totalizou R$2.606,2 milhdes, 55,6% da qual estava denominad@edas estrangeiras.
Divida de Longo Prazo

Em 31 de dezembro de 2011, nossa divida de longo prazo, exetgirmi@arcela de curto prazo,
totalizava R$1.890,2, dos quais R$86 milhdes estavam denominados em moeda local. Em 31 de dezembro de

2010, nossa diga de longo prazo, excluinese a parcela de curto prazo, totalizava R$4.164,2 milhdes, dos
guais R$2.817,5 milhdes estavam denominados em reais.

Data de Vencimento da Divida de Longo Praz®

120 TP POV PP PRTPPPN (5822)
12 0 PO TPV P P PRPPPPN (4448)
P20 TPV P P PP PRPPRPY (3198)
2016 EPOSTEIIOMMENTE. ... .eeeeieee ettt ettt e e ettt e et e e e s sk bbbt e e e e e aabbe et e seme e e e s annbneeeeas (5434)
LI ] = | PP PO PPUP PR TOPPPPIS (1.8902)

Discrepancia nas somas dos valores dseeo arredondamento.

@ Exclui a parcela de longo prazo.

De acordo com nossa politica de gerenciamento de riscos de cambio, celebramos operacbes
fforwmardd (a tewmapgmopdee midedas e taxas de juros para minimi?z
juros. Vide a Se-«o0o Al nforma-»es Quantitativas e Qua
politica com relacdo a atenuacdo de riscos de cambio e juros pordenaitilizacdo de instrumentos
financeiros e derivativos.

Em setembro de 2003, a CBB emitiu USD 500 milhdesatesde 8,75%, com vencimento em
2013, plenamente garantidos pela Ambev. Ess#escontém certas clausulas restritivas e eventos de
inadimpléncia que, se acionados, causam 0 vencimento antecipado. Em setembro de 2004, concluimos uma
oferta de troca registrada na SEC referente a esdes Os recursos obtidos com netesemitidos foran
utilizados principalmente para quitar dividas de curto prazo, para financiar parte do programa de
investimentos da Ambev e, também, para fins corporativos em geral. Em maio de 2005, com a concluséo da
incorporacéo da CBB na Ambev, a Ambev torseusucesora da CBB segundo a escritura de emisséo que
rege osnotesde 2013. Em setembro de 2011, a Ambev concluiu solicitagcdo de consentimento e firmou
escritura de emissao complementar referentenatssde 2013 a fim de substituir a Ambev International,
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umasubsidiaria integral financeira, pela Ambev, como emissoraactesde 2013 e acrescentar uma garantia

dada pela Ambev dowtesde 2013. Embora com vencimento em setembro de 2013 negesde 2013, em

conformidade com os termos contidos na escrileramissao, foram integralmente amortizados pela Ambev
Internationali valores de principal e juros remanesceiitesn 7 de novembro de 2011. Brde junho de

2006, nosso Conselho de Administracdo aprovou a emissao publica de debéntures denominagasem rea

mercado brasileiro de aB$2.600 milhdes. A emissao foi registrada junto a CVM no valor final de R$2.065

milhdes. Os recursos obtidos com essa emissdo, encerrada em agosto de 2006, foram totalmente utilizados

para financiar a compra junto aBACdeaes representativas do capital soci
Desenvolvimento da CompantdaP ar t i ci pa- «0 na Quinsao e APrograma de

Em 24 de julho de 2007, Ambev International, emitiu R$300 milhdebcerdscom juros fixos @
9,500% ao ano e data de veonddsdmeRt0d 724 decjomphadode e 20 ]
qualificados em conformidade com a Norma 144A ao amparo da Lei de Mercado de Capitais dos EUA e, fora
dos Estados Unidos, a pessoas nao fartericanas em consonancia com o Regulamento Sbh@sls
constituem obriga¢Bes quirografarias e ndo subordinadas da Ambev International, estando total e
incondicionalmente garantidos pela Ambev. A garantia concorre em igualdade de condi¢cbes em termos de
direito depagamento com todas as demais obriga¢8es de divida quirografarias e ndo subordinadas da Ambev
(excetuados créditos preferenciais por forca de lei estipulados na legislacédo falimentar brasilboajsOs
sdo denominados em reais, porém tanto o pringipahto os juros sdo pagos em ddlares rartericanos a
taxa de cdmbio vigente na data de pagamento aplicdvel. Os juros sdo pagos semestralmente apos o periodo
vencido, com inicio em 24 de janeiro de 2008. Os recursos liquidos da oferta foram utilizad@s pa
amortizacdo da divida de curto prazo e para fins societarios genéricos pela Ambev e suas subsidiarias. Em
fevereiro de 2009, concluimos uma oferta de permuta regishaGaeferente a essestes

Em 31 de dezembro de 2011 nossa divida decorrenmgeéstimos de longo prazo em moeda
nacional consistia principalmente de debéntures emitidas para a compra das ac¢des da Quinsa dedo
2017. Moeda local de longo prazo também inclui expansdo da planta a longo prazo e outros empréstimos de
agéncias garnamentais, inclusive do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social ("BNDES")
e programas do BNDES, inclusive o Fundo para o Financiamento da Aquisi¢cdo de Maquinas e Equipamentos
I ndustriais (AFI NAMEO) , e Financiamento a Empreendi me

Divida Garantida

Alguns empréstimos fornecidos pelo BNDES foram utilizados para expandir ou modernizar as
instalacdes e equipamentosifpipalmentecoolerg da Companhia.

Diferimentos de Imposto Sobre Vendas e Outros Créditos Fiscais

Participamos atuamente de varios programas por meio dos quais uma parte dos pagamentos do
ICMS devido sobre as vendas geradas por instalagdes de producdo especificas sdo perdoados (incentivos
fiscais) ou diferidos por periodos com duragdo média de seis anos a parsirddéasde vencimento original.
Em troca desses programas, assumimos o compromisso de cumprir certas exigéncias operacionais, inclusive,
dependendo do estado, a manutencédo do volume de producéo e dos niveis de emprego, entre outros. O valor
total diferido financiado) em 31 de dezembro de 2011, era de R$135,5 milhdes com uma posi¢éo atual de
R$2,5 milhdes e R$ 133 milhdes como néo corrente. As porcentagens diferidas normalmente variam entre
50% e 90% ao longo do programa. Os saldos diferidos geralmente lagujouos e sdo parcialmente
corrigidos pela inflacdo, com reajustes geralmente entre 60% e 80% da variacdo de um indice geral de precos.
Os incentivos fiscais sdo concedidas enquanto durarem os respectivos programas. Nos exercicios encerrados
em 31ldedezmbro de 2011 e 2010, registramos R$444,5 milhdes e R$361,2 milhBes, respectivamente, em
créditos fiscais relativos a programas de incentivo fiscal.

O Estado de S&o Paulo contestou no Supremo Tribunal Federal leis estaduais segundo as quais
alguns dos besficios acima foram concedidos, com base no fato de que constituem beneficios fiscais criados
sem certas aprovacdes exigidas por leis e regulamentos fiscais brasileiros que tornariam tais leis estaduais
inconstitucionais. Embora o Supremo Tribunal Fedérténha declarado parte da lei de beneficios do Estado
do Para inconstitucional, quase todos os estados possuem legislagcao especifica acerca desse topico, € mesmo
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0 Estado do Para podera ainda conceder beneficios ndo cobertos pela decisdo. Nessengemizdos

beneficios fiscais sejam concedidos com base em legislacdo estadual véalida e as exigéncias operacionais
sejam atendidas, muitas empresas requerem e utilizam esses beneficios quando concedidos. Além disso, desde
2007, em decor rcfalcd aedtar efgasere at dd ¢s , recebemos aut oc
Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais no valor total de aproximadamente R$222,2 milhdes (atualizado em 30
de dezembro de 2011), questionando a legalidade do crédito fiscal decorremtentigas fiscais existentes

recebidos pela Companhia em alguns estados. Tratamos esses processos como uma perda possivel (mas nao
provavel). Tal estimativa esta baseada em premissas e avaliagbes razoaveis de advogados externos, mas se
viermos a perder ess processos 0 impacto liquido esperado em nossa demonstragéo de resultado sera uma
despesa equivalente a esse valor. Além disso, ndo podemos prever a possibilidade de outros Estados
brasileiros virem a apresentar autos de infracdo semelhantes com eslagéoentivos fiscais concedidos a
Companhia. Todavia, a Companhia ndo reconhece incentivos fiscais concedidos por leis que tenham sido
declaradas inconstitucionais pelo Supremo Tribunal Federal.

Além disso, em 2010, o Sindicato dos Metallrgicos ajuiztave Acdes Diretas de
Inconstitucionalidade (ADIs), questionando a constitucionalidade das leis de beneficio & importacéo
oferecidas por alguns estados. Tal fato pode impactar diretamente nossos beneficios fiscais de importacéo ou,
indiretamente, nossos teficios fiscais industriais.

Programa de Investimento em Capital

Em 2010, os dispéndios de capital consolidados sobre o ativo imobilizado e ativos intangiveis
somaram R$2.286,8 milhdes, consistindo em R$1.849,4 milhdes na América Latina Norte, R$BH&S8 mi
relacionados a investimentos nas operagfes da América Latina Sul e R$120,6 milhdes relacionados a
investimentos no Canad&. Esses dispéndios incluiram principalmente investimentos em expansdo de
capacidade produtiva, controles de qualidade, automag&aernizacdo e reposicdo de linhas de
empacotamento, inovag¢des, armazenamento para distribuicdo ch@ts dispéndios para a reposicéo de
garrafas e engradados, ativos de mercado de antigos operadores, bem como investimentos continuos em
tecnologiada informacéao.

Em 2011, os dispéndios de capital consolidados sobre o ativo imobilizado e ativos intangiveis
somaram R$3.200,2 milhdes, consistindo em R$2.667,4 milhdes na América Latina Norte, R$393,1 milhdes
relacionados a investimentos nas operacdedimérica Latina Sul e R$139,7 milhdes relacionados a
investimentos no Canad&. Esses dispéndios incluiram principalmente investimentos em expansdo de
capacidade produtiva, controle de qualidade, automacdo, modernizagdo e reposicdo de linhas de
empacotamentdanovacgfes, armazenamento para distribuicdo dicetalers dispéndios para a reposicdo de
garrafas e engradados, ativos de mercado de antigos operadores bem como investimentos continuos em
tecnologia da informacéo.

C. Pesquisa e Desenvolvimento

A Companhia mantém um centro de pesquisa e desenvolvimento na cidade de Guarulhos, Estado de
Sao Paulo, para garantir a continua inovacgao dos produtos e aumentar a eficiéncia a cada ano.

D. Informacdes sobre Tendéncias

Para mais informagbes sobre’a$ t i mas tend°ncias em NosSsos neg:-cCci o
em 31 de dezembro de 2011 em compara-«0 ao exerc2cio

E. Acordos Nao Incluidos no Balanc¢o Patrimonial
Temos varios itens nao incluidos no balanco patrisloque foram divulgados em outras partes

t e relat- -rio anual n o ltem 4 .-Bri(nakadnNt,esnoe |[Diesm «

des
(AEmMbal agemd) e no Iltem 17, Nota 29 (fAiGaranti as, ob
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out r os 0)o.incldidbseno dalamce incluem compromissos futuros perante fornecedores no valor de
R$14.967 milhdes em 31 de dezembro de 2011, tal como consta da tabela abaixo.

F.

Compromissos e contingéncias (informacdes tabulares sobre obrigaces contratuais)

Obrigacdes Contratuais com Fornecedores

(Em R$ mil)
Compromissos de compra referentémabilizada.................. 387.48
Compromissos de compra referentes a camhio................... -
Compromissos de compra referentes a mat@riasas............. 897.07
Compromissos de compra referentes a materiais de emba  13.498.34
Outroscompromissos de COMPLA........ccccuvvvrrrrreeeeeeessnnnennnen, 184.23t

A tabela e as informag8es a seguir apresentam mais detalhes sobre as nossas obrigacdes contratuais e
compromissos comerciais relevantes em 31 de dezembro de 2011:

Pagamentos devidos por periodo

Menos de 1 Mais de

Obrigacdes Contratuais Total ano 1-3anos 3-5anos 5anos
(em milhdes de Reais)
Divida de longo prazo* (4519 (2.490) (671 (1.054) (349
Duplicatas e titulos a pagar* (6.437 (6.264 173 - -
Diferimento de impostos sobre vendas (661 (43) (137 (102 (379
Total dos compromissa®ntratuais em (11617) (8.757) (981 (1.156 (723
dinheiro

* Os valores da divida de longo prazo apresentados acima diferem dos valores apresentados nas
demonstra¢cBes contabeis no sentido de que incluem as melhores estimafivagpdahiasobre juros a
pagar no futuro (ainda ndo vencidos) a fim de melhor refletir a posicdo de fluxo de caixa futuro da
Companhia

Bal

A

tabela acima n«o reflete 0s compromi ssos
an-o Patrimonialo.

contr a

Estamos sujéds a varios compromissos e contingéncias relativas a questdes fiscais, trabalhistas e de

distribuidores. Como acreditamos ser provavel que tais contingéncias serao realizadas, elas foram registradas
no balancgo patrimonial. Estimamos a exposicao totakd#as possiveis (mas ndo provaveis), que nao foram
registradas como passivo, em R$10.609,6 milhées em 31 de dezembro de 2011. Estas ndo sdo consideradas
compromissos. Tal estimativa est4 baseada em premissas e avaliagdes razoaveis de advogados externos, ma
se viermos a perder esses processos 0 impacto liquido em nossa demonstracéo de resultado operacional sera
uma despesa equivalente a esse valor.
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ITEM 6. MEMBROS DO CONSELHO, DIRETORES E EMPREGADOS

A. Membros do Conselho e Diretores

O Conselho de Administracao supervisiona os diretores da Ambev. O Conselho de Administracao é
atualmente composto de nove membros que devem ser acionistas da Ambev e que determinam o
direcionamento geral estratégico da Ambev. Os conselheiros sdo elatassenbleias gerais para um
mandato de trés anos, sendo permitida a reeleicdo. A administracdeagitialda Companhia fica a cargo de
sua diretoria executiva, atualmente composta de onze diretores. Cabe ao Conselho de Administracdo nomear
os diretoresexecutivos, que permanecerdo em seus cargos por trés anos, sendo permitida a reeleicdo. O
Acordo de Acionistas da Ambev regula a eleicdo de conselheiros da Ambev pelos acionistas controladores.
Vide fAPrincipais Acioni st as sdeAcofdlp der Acionistassda drabddv Par t e s
Admi ni stra-«o da Ambevo.

Membros do Conselho
A tabela a seguir apresenta informacdes relativas aos conselheiros da Ambev:

Conselho de Administracad’

Inicio do Término o
Nome Idade Cargo Mandato Mandato®
Co-Presidente e
Victério Carlos De Marchi 73 Conselheiro 1999 2014
Co- Presidente e
Carlos Alves de Brito 51 Conselheiro 2006 2014
Marcel Herrmann Telles 62 Membro do Conselho 1999 2014
Roberto Moses Thompson Motta 54 Membro do Conselho 2008 2014
JoséHeitor Attilio Gracioso 80 Membro do Conselho 1999 2014
Vicente Falconi Campos 71 Membro do Conselho 1999 2014
Luis Felipe Pedreira Dutra Leite 46 Membro do Conselho 2005 2014
Luiz Fernando Ziegler de Saint Membro do Conselho
Edmond 45 2008 2014
PauloAlberto Lemann 44 Membro do Conselho 2011 2014

(1) Victorio Carlos De Marchi, G&residente do Conselho de Administragdo da Ambev, foi nomeado pela
Fundacgé&o Zerrenner, antiga controladora da Antarctica, enquanto Carlos Alves de Brito foi nomeado pela
A-B InBev e é também DiretdPresidente da A InBev. A A-B InBev nomeou seis conselheiros
adicionais- Marcel Herrmann Telles, Roberto Moses Thompson Motta, Luis Felipe Pedreira Dutra Leite,
Luiz Fernando Ziegler de Saint Edmond, Vicente Falconi Camposle Riénerto Lemann. A Fundacéo
Zerrenner nomeou um conselheiro adicionidsé Heitor Attilio Gracioso.

(2) Assembleia Geral Ordinaria a ser realizada em 2014.

Seguem os resumos biograficos de cada um dos membros do Conselho da Ambev:

Victdrio Carlos De Marchi. O Sr. De Marchi é G®residente do Conselho de Administragdo da Ambev

Sr. De Marchi ingressou na Companhia Antarctica Paulista em 1961, tendo atuado em varios cargos desde
entdo, inclusive como Diretdtresidente no periodo entre 1998 e at®iP000.0 Sr. De Marchi também foi
presidente do Sindicato Nacional da Industria de Cerveja (Sindicerv) até fevereiro de 2002 e faz parte do
Comité de Orientacdo da Fundacéo Zerren@iSr. De Marchi formose em Economia pela Faculdade de
Economia, Riancas e Administracdo de Sdo Paulo e em Direito pela Faculdade de Direito de Sdo Bernardo
do Campo. O seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes de Barros n® 1017, 4° andar, Sao Paulo, Brasil.
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Carlos Alves de Brita O Sr. Brito é CePresidente do Coné® de Administracdo da Ambev. Atua também

como DiretorPresidente da InBev desde dezembro de 2005. Ingressou na Brahma em 1989 e ocupou diversos
cargos importantes. Foi Diretor de Operacfes da Ambev no periodo de 1999 a 2003Ppisitente da
América Latina em 2004 e DiretePresidente da América do Norte em 2005. O Sr. Brito forsgoem
engenharia mecanica pela Universidade Federal do Rio de Janeiro e possui 0 grau de MBanfmeth
University. Seu endereco comercial € Brouwerijplein 1, 300G dedde Leuven, Bélgica.

Marcel Herrmann Telles. O Sr. Telles € membro do Conselho de Administracdo da Ambev. Atuou como
Diretor-Presidente da Brahma entre 1989 e 1999. Atualmente, também é membro do Conselho de
Administracdo da InBev e das Lojas Americend.A. O Sr. Telles é formado em Economia pela
Universidade Federal do Rio de Janeiro e participo@waers/Presidents Management Progra@orso de
Administracdo para Proprietarios/Presidentes,Haavard Business SchodEscola de Administracdo da
Universidade de Harvard). O seu endereco comerdRadingstrasse 4, 4° andar, ©B00, St. Gallen, Suica.

Roberto Moses Thompson MottaO Sr. Thompson é membro do Conselho de Administracdo da Ambev. E
também membro do Conselho daBAInBev e Lojas AmericanaS.A. O Sr. Thompson formeae em
engenharia pela Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro e possui o grau de MBAgréta
SchooldaUniversity of Pennsylvani® seu endereco comercial @06 Third Avenue, 37° andar, Nova York,
EUA.

José Hefor Attilio Gracioso. O Sr. Gracioso é membro do Conselho de Administracdo da Ambev. Ingressou

na Companhia Antarctica Paulista em 1946, tendo ocupado varios cargos desde entdo. Em 1994, o Sr.
Gracioso foi eleito para o Conselho de Administracdo da Artaret em 1999, foi eleito Presidente do
mesmo Conselho, cargo que manteve até abril de 2000. F@amem Marketing pela Escola Superior de
Propaganda de S&o Paulo, em Administracdo de Empresas pela Fundacdo Getllio Vargas e em Direito pela
Faculdade de eito de S&o Bernardo do Campo. O seu endereco comercial é Av. Brig. Faria Lima,
3900,11° andar, S&o Paulo, Brasil.

Vicente Falconi CamposO Sr. Campos é membro do Conselho de Administracdo da Ambev. Atua como
membro do Conselho Institucional do Instit de Desenvolvimento Gerencial (INDG). O Sr. Campos
também é consultor do governo brasileiro, e de companhias nacionais e multinacionais, como o Grupo
Gerdau, Grupo Votorantim e Mercedes Benz. Forms®mem Engenharia de Minera¢do e Metalurgia pela
Universidade Federal de Minas Gerais, e possui diplomas de M.Sc. e Phdaladado School of Mines

(EUA). O seu endereco comercial é Av. Contorno, n°® 7962, 10° andar, Belo Horizonte, Brasil

Luis Felipe Pedreira Dutra Leite. O Sr. Dutra € membro do Conseli® Administracdo da Ambev, atuando
também desde janeiro de 2005, na qualidade de Diretor Financeiro da InBev. Ingressou na Brahma em 1990 e
ocupou varios cargos desde entdo, inclusive o de Diretor Financeiro e de Rela¢gBes com os Investidores da
Ambev. O Sr Dutra é formado em Economia pela Universidade Candido Mendes e possui MBA em
administragdo financeira pela Universidade de S&o Paulo. Seu endereco comercial € Brouwerijplein 1, 3000
cidade de Leuven, Bélgica.

Luiz Fernando Ziegler de Saint Edmond O Sr.Edmond é membro do Conselho de Administracdo da
Ambev. Ele também atua desde janeiro de 2009 como Presidente das OperacB8elmBavvna América do

Norte. Ingressou n€ompanhiaem 1990 no primeiro grupo deaineesda Brahma e ocupou varios cargos

nos Departamentos de Distribuicdo, Comercial e de Distribuicdo Direta. Foi Diretor de Vendas de 2002 a
2004 e Diretor Geral para a América Latina de 2005 a 2008. O Sr. Edmond feenemn Engenharia pela
Universidade Federal do Rio de Janeiro. Seu enderegerciaiéOne Busch Place, St. Louis, Missouri,
Estados Unidos da América

Paulo Alberto Lemann. O Sr. Lemann é membro do Conselho de Administracdo da Ambev. E também
cofundador da Pollux Capital, empresa de gestéo de ativos. O Sr. Lemann gerensaléuhddge desde

1997. Anteriormente, foi cofundador do Synergy Fund, fundo de fundos sediadovenYork Também

foi analista da Dynamo Administracdo de Recursos, empresa de gestdo de ativos. Atualmente € membro do
Conselho de Administracdo das Lojasiericanas S.A., empresa de varejo, membro do International Board

of Lone Capital Pine LLC, empresa de gestao de ativos, e da Fundag¢do Lemann, cujo objeto principal é a
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melhoria do ensino publico no Brasil. Seu endereco comercial é Rua Visconde de%0raf& andar,
Ipanema, Rio de Janeiro, Brasil.

Diretoria
A tabela abaixo contém informacdes sobre os diretores da Ambev:

Eleito Término do

Nome Idade Cargo em Mandato(1)
Jodo Mauricio Giffoni de Castro Diretor Geral
Neves 45 2009 2013

Diretor Financeiro e
Diretor de Relagcbes com

Nelson José Jamel 40 Investidores 2009 2013
Ricardo Tadeu Almeida Cabral de

Soares 35 Diretor de Vendas 2008 2013
Marcio Frées Torres 43 Diretor Industrial 2007 2013

Diretor de Relagbes

Milton Seligman 60 Corporativas 2005 2013
Pedro de Abreu Mariani 45 Diretor Juridico 2005 2013
Ricardo Manuel Frangatos Pires

Moreira 41 Diretor de Refrigerantes 2008 2013
Vinicius Guimaraes Barbosa 44 Diretor de Logistica 2011 2013
Sandro de Oliveira Bassili 41 Diretor de Gente e Gestd 2011 2013
Jorge Pedro Vitor Mastroizzi 42 Diretor de Marketing 2011 2013

(1) 31 de dezembro de 2013.
Seguem os resumos hiograficos dos diretores da Ambev:

Jodo Mauricio Giffoni de Castro Neves O Sr. Castro Neves € Riretor Geralda Ambev. Ele comecou a
trabalhar pela Brahma em 1996, onde atuou em diversos departamentos, como Fusbes e Aquisi¢cdes,
Tesouraria, Relagdes com Investidores, Desenvolvimento de Negécios, Tecnologia e Servicos
Compartilhados e Refrigerantes. Também exergegargo de Diretor Financeiro e de RelagBes com
Investidores, além de ter sido Presidente da Quinsa de 2007 a 2008. O Sr. Castro Nevesef@mou
engenharia pela Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro e possui um MBAnpelesity of

Illinois. Seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes de Barros n° 1017, 4° andar, S&o Paulo, Brasil.

Nelson José JamelO Sr. Jamel é Diretor Financeiro e Diretor de Relagbes com Investidores da Ambev.
Ingressou na Companhia em 1997 a teve diversos cargoeade financas durante a sua carreira, incluindo
Gerente de Orcamento e Desempenho tanto para a Ambev quanto p8&8an8ev, Diretor Financeiro da
AmbevDominicana e, de 2007 a 2008, Vieeesidente de Finangas para a Europa OcidentalBldnBev.

Fomouse em engenharia da producdo pela Universidade Federal do Rio de Janeiro e possui mestrado em
engenharia da producdo pela COPPE/UFRJ. Seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes de Barros n°
1017, 4° andar, S&o Paulo, Brasil.

Ricardo Tadeu Almeida Cabral de Soares.O Sr. Tadeu € Diretor de Vendas da Ambev. Ingressou na
Companhieem 1995 e ocupou diversos cargos nas areas de Financas, Vendas e Distribui¢cdo Direta. Em 2005,
também era Diretor Regional da regido sul do Brasil, ao passo que em 2004 o@grgo de Diretor para
Hila-ex. Formouse em Direito pela Universidade Candido Mendes e possui LL.MHaglaard Law School

Seu endereco comerciaR&ia Dr. Renato Paes de Barros, 1017, 4° andar, S&o Paulo, Brasil.

Marcio Froes Torres. O Sr. Frées ®iretor Industrial da Ambev desde 19 de agosto de 2010. Até o final de

2009, o Sr. Froes era responsavel por nossas operagdes no Canada, e a partir de 1° de janeiro de 2010 também
atuava como Diretor de Gente e Gestdo da Ambev. Ele ingressou na Brahmaagoseem 1991 e atuou
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posteriormente em diversas posic¢des, incluindo gerente fabril em seis diferentes unidades industriais e Diretor
de Gente & Gestdb Vendas para as operacdes da Ambev na América Latina Norte. O Sr. Frées traasferiu
para o escritdo da Labatt de Toronto em 2006 como VReesidente de Gente & Gestdo. Em 2007 foi
promovido a VicePresidente de Logistica e em 2008 assumiu o cargo dePvisidente de Vendas para o
Canada. Possui graduacdo em engenharia quimica pela Universidadsl HedRio de Janeiro e também
formou-se como Mestre Cervejeiro pela Universidade de Madri. O seu endereco comercial € Rua Dr. Renato
Paes de Barros n® 1017, 4° andar, Sao Paulo, Brasil.

Milton Seligman. O Sr. Seligman é Diretor de Relag6es Corporatileagmbev. Entrou na Companhia em

2001 e ocupou os cargos de Diretor de Rela¢des Governamentais e de Comunicacdo. O Sr. Seligman atuou,
dentre outros, como Presidente e membro do Conselho de Administracdo do BNDES, assim como Ministro de
Desenvolvimento, Ildlstria e Comércio Exterior (Ministro Interino) entre 1999 e 2000. Graseioem
engenharia elétrica pela Universidade Federal de Santa Maria. Seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes
de Barros, 1017, 4° andar, S&o Paulo, Brasil.

Pedro de Abreu Mariani. O Sr. Mariani é Diretor Juridico da Ambev. Ingressou na Companhia em 2004. E
formado em Direito pela Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro e possui L.L.M.opdin
School of Economics and Political Scien€ seu endereco comercial € Rba Renato Paes de Barros n°
1017, 4° andar, Sao Paulo, Brasil.

Ricardo Manuel Frangatos Pires Moreira.O Sr. Moreira é Diretor de Refrigerantes da Ambev. Ingressou
na Companhia em 1995, tendo ocupado diversos cargos nas areas de Vendas, Logisilvaiga®iSireta.
Também foi Diretor Regional da regido norte do Brasil (2003) e Diretor de Suprimentos da Ambev (2005) e
Diretor para a América Latina Hispanica (Hé#) até dezembro de 2010. E formado em engenharia mecanica
pela Universidade Federal ddoRde Janeiro. O seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes de Barros n°
1017, 4° andar, S&o Paulo, Brasil.

Vinicius Guimaraes Barbosa.O Sr. Barbosa é Diretor de Logistica da Ambev. Nos Ultimos cinco anos
ocupou diversos cargos na Companhia bem comé-BalnBev, tais como Diretor Regional no Brasil
(Estados do Rio de Janeiro e Minas Gerais), Diretor de Logistica ho CanadaRresickente de Operacdes
Globais e Logistica. E formado em engenharia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro, tepeétoMBA
IBMEC. O seu endereco comercial € Rua Dr. Renato Paes de Barros n® 1017, 4° andar, S&do Paulo, Brasil.

Sandro de Oliveira Bassili.O Sr. Bassili € o Diretor de Gente e Gestdo da AmBev. Trabalhou 17 anos no
Departamento de Vendas da Ambev, assumirslpasicdes de Diretor do Canal Auto Servigo e Diretor
Regional de Vendas no Brasil. Também trabalhou como Gerente corporativo de Responsabilidade Social.
Possui graduagdo em economia pela Universidade Estadual do Rio de Janeiro. O seu endereco comercial €
Rua Dr. Renato Paes de Barros n® 1017, 4° andar, Sdo Paulo, Brasil.

Jorge Pedro Victor Mastroizzi. O Sr. Mastroizzi € o Diretor de Marketing da Ambev, tendo ocupado
diversos cargos na Companhia, inclusive Gerente de Exportacdo e Marketing da LAS 88genbi2étor
Internacional da LAS. E formado em administracdo de empresas pela Universidad de Buenos Aires e possui
uma especializac@o pela Wharton University da Pennsylvania. O seu endereco comercial € Rua Dr. Renato
Paes de Barros n° 1017, 4° andar, Béialo, Brasil.

B. Remuneracao
A remuneracéo global de todos os membros do Conselho de Administracéo e da Diretoria da Ambev

em 2011 pelos servigos prestados em todos os cargos foi @l R#bhdes (incluindo remuneracéo fixa,
variavel e remuneracgéo baseada em agdes), conforme apresentado a seguir:
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REMUNERACAO DA ADMINISTRACAO
Em 2011 (em milhares de R$)

Remuneracgéao Fixa Remuneragéo Variavel
Bene Bene
ficios  Remu Remu ficios Remu
Dire- neragéo Parti-  neragéo Bene Ces neragé@o
tos e participa- cipacdo partici- ficio Pés sacédo basead:
i Ne Hono- Indi- ¢doem Resulta pagédo e Empre- Exer- em
Orgéo Membros rarios retos Comités Outros Bonus dos reunibes ComissBes Outros go cicio  Agdes Total
Conselho de 10 3.47¢ - - 1.61< 2.85¢ - - - - - - 5.69] 13.63"
Adminstracéo
Diretoria
Estatutaria 9 7.41¢ 211 - 1.81¢ 6.55( - - - - - - 26.47: 42.47:
19 10.89¢ 211 - 3.43% 9.40¢ - - - - - - 32.16¢ 56.11(

Além disso, os membros do ConselhoAdbministragcdo e da Diretoria receberam alguns beneficios
adicionais, conferidos a todos os empregados da Ambev e dependentes cobertos, tais como assisténcia médica
e odontoldgica. Todos esses beneficios foram concedidos por meio da Fundacédo Zerrennsell® Ge
Administracdo e os Diretores também receberam beneficios de acordo com o plano de previdéncia privada e
de compra de ac¢bestgck ownership plgnVide nota 24 das nossas demonstragdes contébeis.

Nenhuma acao foi adquirida de nossos ConselheiRisetores em 2011.
Plano de Compra de A¢bes

De acordo com o Plano de Op-«0 de Compra de A-»es
alto nivel e administradores, seja da Companhia ou de sociedades por ela controladas direta ou indiretamente
(ABenefici8rioso), s«o el eg2veis a receber op-»es de
tamb®m ser of erecidos American Depositary Receipts (
milhdes de opgdes para aquisicdo de mesmo nuimero de aggesis foram outorgadas com base no Plano e
em anteriores planos de opcdo de compra de acdes da Companhia, beneficiando 500 pessoas, dentre

administradores e empregados.

O Plano foi aprovado em 1990 pela Companhia Cervejaria Brahma, tendo sido apmm\adbito
da Companhia em Assembleia Geral realizada em 14 de setembro de 2000 e posteriormente alterado nas
Assembleias Gerais Extraordinarias realizadas em 20 de abril de 2006, 27 de abril de 2007 e 28 de abril de
2010. Ele estabelece as condi¢des gguaia a outorga das opgdes, os critérios para definicdo do preco de
aquisicdo, os termos e condic¢des de tais opcdes, as restricbes para alienacéo das a¢des adquiridas por meio do
Plano, além de definir diversas atribuicdes do Conselho de Administrac@maigdo de administrador o
Plano.

Nos termos do Plano, o Conselho de Administracdo, enquanto seu administrador, tem amplos
poderes para sua organizacdo, observadas as condi¢des gerais do Plano. O Conselho de Administracéo realiza
as outorgas de opcdestadlecendo os termos e condicbes aplicaveis a cada outorga em programas de opcao
de compra de a-»es (AProgramaso), nos quais podem se:
acBes da Companhia objeto de outorga, o preco de exercicio, 0s pgrdvda@xercicio e 0 prazo maximo
para exercicio das op¢des, normas sobre a transferéncia das op¢des e eventuais restricdes as acdes adquiridas,
bem como disposicdes sobre penalidades aplicaveis. Adicionalmente, podem ser estabelecidas metas
relacionadas @desempenho da Companhia, podendo o Conselho de Administragdo, também, definir regras
especificas para funcionarios da Companhia que tenham sido transferidos para outros paises, inclusive para a
companhia controladora da Companhia ou sociedades pomglaladas.

Os Beneficiarios contemplados pelas outorgas devem celebrar Contratos de Outorga de Opcao de
Compra de A-»es (AContratoso) com a Companhi a, por n
comprar lotes de acbes de emissdo da Companhia,odgoacom os termos e condicdes do Plano e do
Programa correspondente.
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A partir de 2003, devido a adocao nos Estados Unidos da América da lei S®Dkyeem 2002, a
Companhia deixou de oferecer a possibilidade de aquisicdo de acbes da Companhiad@tiavg® no
ambito do Plano. No entanto, as condi¢cdes até entdo concedidas permaneceram em vigor. Antes das
alteracdes realizadas no Plano em 2006, a Companhia havia aprovado 13 programas. Nos termos dos
mencionados programas, os Beneficiarios deveriaancek as opcdes no ato da assinatura do respectivo
Contrato, podendo realizar o pagamento do preco de exercicio no prazo de quatro anos, prorrogaveis por mais
trés anos, com pagamento inicial de, no minimo, 10%, sendo que sobre esse saldo incidian8§tras de
ano, além de corregéo pelo BR

Apo6s as mudangas realizadas no Plano em 2006, a Companhia passou a utilizar um novo modelo de
opc¢Oes de acdes. Sob este modelo, foram aprovados seis Programas, respectivamente em reunibes do
Conselho de Administtax 0 r eal i zadas em 25 de abril de 2006 (AP
(APrograma 20070), 27 de fevereiro de 2008 (AProgr ama
30 de julho de 2009 (fAPrograma 20000)..20) e 1U de mar -o

De acordo com as condi¢es dos Programas 2006, 2007, 2008, 2009, 2009.2 e 2010, o Beneficiario
pode escolher destinar 50%, 75% ou 100% do montante relativo & participagdo nos lucros por ele recebido no
ano, ao exercicio imediato de opc¢des, adquiramiim as correspondentes acdes preferenciais de emissédo da
Companhia. Caso opte pela destinacdo da participacdo nos lucros para a aquisicdo de acdes pelo programa,
deve exercer necessariamente o primeiro lote de 50%, correspondente ao Lote A das opciEacéb aos
50% restantes da participacdo nos lucros, o beneficiario pode escolher entre exercer o Lote B1 (equivalente
aos 50% restantes de sua participacao nos lucros) ou o Lote B2 (equivalente a 25% do seu de sua participacao
nos lucros). Podera, ala, optar por ndo exercer qualquer Lote B. Além disso, os Participantes de cada
programa do Plano que usarem 50% de seus bdnus para adquirirem a¢8es do Lote A e utilizarem 25% ou 50%
do restante de seus bdnus liquidos na compra de acdes preferenciaiSeu ADa Companhia (ALoOt
fazem jus a uma s®rie de op-»es (as AOp-»eso0o) calcul a
Lote B (antes de impostos) pelo preco de exercicio das a¢des do Lote A e a subsequente multiplicagdo do
produto da refeda diviséo por 2,3 (no caso de o participante investir 25%) ou 4,6 (no caso de o participante
investir 50%). O preco de exercicio das A¢bes do Lote B corresponde ao prego das acdes do Lote A com
desconto de 10%, e o preco de exercicio das Opc¢des corresporreco das agbes do Lote A, sendo
deduzido o valor dos dividendos e juros sobre o capital préprio efetivamente pagos pela Companhia as
correspondentes a¢Bes durante o periodo entre a outorga das opgdes e o correspondente exercicio das mesmas.
As Ac¢besdo Lote B estdo sujeitas a um perioddabé-up de cinco anos. A aquisi¢cdo de direito de exercicio
das Opcdes esta sujeita ao cumprimento das condi¢Bes a seguir:

1 O Participante deve deter as acdes do Lote A por, no minimo, trés anos e as ag¢des do Lote B
por, no minimo, cinco anos; e

i A Companhia deve atingir certas metas de desempenho. O direito de exercer as Opc¢bes pode
ser anulado em algumas circunstancias, tais como rendncia ou demissao antes da aquisi¢cdo do
direito de exercicio das Opc¢des. As opcdasipm a validade se ndo forem exercidas no prazo
de 5 anos a partir da data em que adquirirem o direito de exercicio (i.e., 10 anos a contar da data
em que as agbes do Lote B forem adquiridas).

Em 2010, o Plano foi alterado, e a Companhia comecou aheaalzaim um novo modelo de opc¢bes de
compra de ac¢des que compreende duas outorgas: (i) no primeiro tipo, o beneficiario pode decidir alocar 30%,
40%, 60%, 70% ou 100% dos valores recebidos a titulo de participagdo no resultado durante o ano ao
exercicio imeliato de opgdes, adquirindo assim as correspondentes ag8es preferenciais de emissdo da
Companhia, considerando que uma parte substancial das a¢cfes adquiridas serdo entregues em cinco anos a
partir da correspondente data de outorga, durante o qual odiemefdevera continuar a trabalhar para a
Companhia ou qualquer outra empresa de seu grupo; (i) no segundo tipo, o beneficiario pode exercer as
opcOes outorgadas apenas ap6s um periodo de 5 anos a contar da correspondente data de outorga. Ademais, a
aqusicdo do direito de exercicio dessas opcdes ndo esta sujeita a medidas de desempenho, podendo tal direito
caducar em certas circunstancias, tais como renincia ou dispensa antes da respectiva aquisicdo. De acordo
com esse modelo, quatro programas foram \@mlos respectivamente nas Reunides do Conselho de
Admini stra-«o realizadas em 19 dpgevendo@stavoutdrgas,23010 (AP
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de novembro de 2010 i ¢pravBndoagysequnda tip®de dutoig2® de Gevefeiro de
2011 (APr ogr apmwendb® prinBird ipd Jeoutorg@ 25 de novembro de 2011
de 2 0 fpréavénylo o segundo tipo de outorga.

Em 22 de dezembro de 2010, o Conselho de Administracdo também aprovou a outorga de opcdes de
compra de @des adicionais para empregados enviados aos EUA, renunciando, com relacdo a cada programa
de opc¢édo de compra de agBes criado pela Companhia desde 2005, ao direito de deduzir, do preco de exercicio,
os dividendos pagos pela Companhia entre a data de @a@t@rgata de exercicio.

Adicionalmente, em 26 de agosto de 2011, o Conselho de Administrag&o, buscando criar um incentivo
de longo prazo (incentivo patrimonial) para alguns empregados seniores e da administracdo considerados
como tendo alto potencial aprou a outorga de Direitos de Valorizacdo de Acfdmiftom stocRspara
alguns empregados, em conformidade com o qual o beneficiario recebera dois lotes separados de acdes
fantasmd Lote A e Bi, observados, respectivamente, os periodos de imobilizacéioab e dez anos. No
aniversario de cinco ou dez anos da outorga desses lotes, conforme o caso, 0 beneficiario que tiver
permanecido na Companhia ou em qualquer outra empresa do grupo recebera, em dinheiro, o valor
correspondente ao preco de fechametde acfes preferenciais ou ADRs de emissdo da Companhia na
BM&F Bovespa ou na NYSE, no pregdo do dia imediatamente anterior ao referido aniversario, considerando
gque cada acao fantasma correspondera a uma acgéo preferencial ou ADR, conforme o casdreiffssds D
Valorizacdo de Ac¢des ndo conferirdo ao beneficidrio o direito de receber quaisquer acdes ou ADRs de
emissdo da Companhia, que apenas servirdo como base de calculo do incentivo em dinheiro a ser recebido
pelo beneficiario, tampouco ficara sujeit@ualquer exercicio por parte do beneficiario. Embora néo sujeito
a medidas de desempenho, o direito de receber o incentivo em dinheiro oriundo das ag¢des fantasma podera
caducar em certas circunstancias, tais como renudncia ou dispensa antes de e@daianiv

Outorga Excepcional de A¢des deBAnBev

Em 25 de novembro de 2008 o Conselho de Administracdo-BadnBev concedeu 28 milhdes de
opcOes de acbes a diversos de seus executivos, incluindo aproximadamente 7 milhdes de opcdes a executivos
da Ambev. Cada opcao concede o direito ao beneficiario de comprar uma ac¢éo ordinaBaldBed por
um pre-o de exerc2cio de 010, 32, qu eB ImBevrquaead® pdao nde ao
concessao das opcdes. Metade das opcgbes tém duracdoadesl@a data da concessdo e se tornardo
exerciveis em 1° de janeiro de 2014. A outra metade tem duracdo de 15 anos da data da concesséo e se
tornardo exerciveis em 1° de janeiro de 2019. O exercicio da opcado é sujeito, entre outras, a condi¢do de que
um teste de performance seja atingido pel& MmBev, a saber, se a taxa de divida liquida/EBITDA e& A
InBev ficar abaixo de 2,5 em 31 de dezembro de 2013. Regras de caducidade especificas se aplicam no caso
de término de relacdes de trabalho. Tal concefsamonfirmada em 28 de abril de 2009 pela assembleia
geral de acionistas da-B InBev.

Em 30 de abril de 2009 a-B InBev concedeu aproximadamente 4,9 milhdes de opg¢bes de acdes a
aproximadamente 50 executivos do grup® AnBev, incluindo cerca de 1,8 inéio de opcdes a executivos
da Ambev.Cada opc¢éo concede o direito ao beneficiario de comprar uma acgéo ordinari kidBév por
um pre-o de exerc2cio de 021, 94, qu eB ImBevrquaead® pao nde ao
concessao das opcdess ogpcdes tém validade de 10 anos contados da data da outorga, e se tornardo
exerciveis em® de janeiro de 20140 exercicio da opcdo é sujeito, entre outras, a condicdo de que um teste
de performance seja atingido pelaBAInBev. Este teste de performanceéasatingido se a taxa de divida
liqguida/EBITDA da AB InBev ficar abaixo de 2,5 em 31 de dezembro de 2013. Regras de caducidade
especificas se aplicam no caso de término de relagbes de trabalho. Tal concessao foi autorizada pela
assembleia geral anual deianistas da AB InBev realizada em 2009.

Em 18 de dezembro de 2009, aBAInBev outorgou 1.582.592 para executivos d#& AnBev,
incluindo 97,711 opgdes em beneficio de executivos da Ambev. Cada opgdo da direito a aquisicdo de uma
acdo ordinariadaBInBev pel o pre-o de exerc2cio de 035,90 e se
de dezembro de 2014.
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Plano de Previdénci@rivada da Ambev

Os planos de previdéncia privada da Ambev para funcionarios no Brasil sdo administrados pelo
IAPP. O IAPPopera tanto um plano de beneficio definido (fechado para novos participantes desde maio de
1998) quanto um plano de contribuicdo definida, que complementam os beneficios que o sistema de
seguridade social do governo brasileiro proporciona aos nossos adgsegO IAPP foi criado
exclusivamente para beneficiar nossos empregados e seus ativos sdo mantidos de forma independente. O
IAPP é administrado pelo seu Conselho Deliberativo, que possui trés membros, dois nomeados pela Ambev e
um membro que representa empregados na ativa e empregados aposentados. A Diretoria Executiva do
IAPP ¢é formada por trés membros, todos nomeados pelo Conselho Deliberativo do IAPP. O IAPP também
tem um Conselho Fiscal com trés membros, sendo dois nhomeados pela Ambev e um memdpesenta
0s empregados na ativa e empregados aposentados.

Qualquer empregado apés sua contratacdo pode optar pela adesao ao plano de contribuicdo definida.
Ao deixar a empresa (antes da aposentadoria) sdo dadas algumas op¢des aos participartiepanampar
por pelo menos trés anos do plano do IAfaR, como: (a) obtencdo da restituicdo de suas contribui¢des, (b)
transferéncia de suas contribuicbes a um banco ou companhia de segummnufiencdo de suas
contribuicGes no IAPP para serem pagas pgarcelas e (d) continuidade da contribuicdo ao IAPP para
aposentadoria futura de acordo com os termos existentes. Caso 0 empregado saia da Companhia antes de
completar trés anos como participante do plano, esse empregado terd direito apenas a restgugsio d
contribui¢cbes ao plano.

Antes de maiale 1998, quando o plano de contribui¢do definida foi lancado, havia apenas o plano de
beneficio definido. Quando o plano de contribui¢do definida foi adotado pela Companhia, os participantes
ativos tiveram a opfio de permanecer no plano antigo, ou de transferir seus beneficios acumulados para o
plano de contribuicdo definida. O plano de contribuicdo definida cobre substancialmente todos os novos
empregados.

Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos 4.202 participagrie nossos planos de previdéncia,
inclusive 775 participantes no plano de beneficio definido, 3.427 participantes no plano de contribuicdo
definida e 1.250 participantes aposentados ou participantes assistidos.

Os ativos do Plano abrangem principalmetepésitos a prazo e acgdes (, titulos publicos e privados,
além de bens im6veis. Todos os beneficios sdo calculados e pagos em reais corrigidos pela inflagao.

A Labatt oferece beneficios de planos de previdéncia privada nos modelos de contribuicém elefinid
beneficio definido a seus empregados, bem como certos beneficagqgséntadoria.

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia registrou passivos de obrigacdes de beneficios do plano
de previdéncia, conforme descrito na Nota 23 de nossas demonstratiébgiso

Plano de Participacdo nos Lucros

Os bbnus variaveis, baseados no desempenho dos empregados, sdo calculados anualmente
considerando o alcance de metas da Companhia, do departamento ou unidade de negdcio, assim como as
metas individuaisgstabelecidas pelo Conselho de Administracao.

A distribuicdo de bdnus esta sujeita a um sistema de trés niveis, segundo o qual a Ambev devera
primeiramente atingir metas de eficiéncia aprovadas pelo Conselho de Administracdo. Em seguida, cada
unidade de egdcio deverd atingir as suas metas.

Para os empregados envolvidos em operagbes, ndés temos um prémio coletivo para locais de
producédo e centros de distribuicdo com desempenhos extraordinarios. A concessédo de bonus aos centros de
distribuicao e locais derpducdo tem como base uma classificacdo entre os diferentes locais de producao e
centros de distribuicdo (conforme o caso) que, dependendo de sua classificacdo relativa, podem ou nédo
receber o bénus.
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A Ambev provisionou para esses programas R$162,5 eslm®d exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2011, R$229,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 209MenR¥EESs
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009.

C. Politicas do Conselho

Durante 2011 a administracdo da Ambevipgu de diversas reunides com acionistas, investidores
e analistas para discorrer sobre a performance de nosso negécio e nossas oportunidades de crescimento tanto
no curto prazo quanto no futuro. A Ambev também participou de conferéncied eshowsno Brasil,
Estados Unidos e México. A Ambev realizou trimestralmente teleconferéncias, transmitidas simultaneamente
pela Internet, para esclarecer os resultados financeiros e operacionais, e também respondeu as perguntas da
comunidade de investidores.

Conseho Fiscal

Na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria da Ambev realizada em abril de 2005, aprovamos a
alteracdo de nosso estatuto social visando transformar o Conselho Fiscal em érgdo permanente. Os seguintes
membros foram nomeados para o ConselhaaFisias Assembleias Gerais Ordindria e Extraordinaria
realizadas em 29 de abril de 2011, com mandatos até a Assembleia Geral Ordinaria de 2012: Alvaro Antonio
Cardoso de Souza, Celso Clemente Giacometti e Méario Fernando Engelke, e, como suplentes,
respecttamente, Ary Waddington, Emanuel Sotelino Schifferle e Euripedes de Freitas. Todos eles séo
membros fAindependenteso confor me det-@GxieyrdeB0®821 0 pel a Nor

As responsabilidades do Conselho Fiscal compreendem a fiscaldagiministracdo, realizacdo
de andlises e emisséo de pareceres relativos as demonstra¢des contabeis da Ambev, e desempenho de outras
atribuicdes de acordo com a legislacdo societéria brasileira e seu estatuto social. Nenhum dos membros do
Conselho Fiscahcumula o cargo de membro do Conselho de Administracdo ou de qualquer Comité do
Conselho de Administracao.

Além disso, contamos com a isencédo prevista ha Norme31&3) da Lei Sarbanedxley de 2002
dos EUA, que nos permite manter o Conselho Fiseat@ando as funcdes de um comité de auditoria para
fins da referida lei, até a extensdo permitida pela legislacdo brasileira. Ndo acreditamos que o amparo nessa
isencdo terd um efeito adverso relevante sobre a capacidade de nosso Conselho Fiscal @twar de f
independente e atendermos os demais requisitos da referida lei.

Conselho de Administracdo

A maior parte dos conselheiros tem exercido a fungéo por varios anos, tendo sido reeleitos para um
novo mandato de 3 anos na Assembleia Geral Ordinarizagaliem 29 de abril de 2011. Os membros do
Conselho utilizam seu largo conhecimento de negdcios para garantir que a Ambev atinja seus objetivos de
longo prazo e mantenha sua competitividade a curto prazo. Além disso, o Conselho de Administracdo garante
que a Ambev persiga seus objetivos comerciais de curto prazo sem comprometer seu crescimento a longo
prazo, assegurando ao mesmo tempo em que 0s valores corporativos da Ambev sejam praticados e
disseminados.

Os cargos de GBresidentes do Conselho de Adniirsigédo e de Diretor Geral sdo separados, sendo
ocupados por pessoas distintas. Em suas decisdes, o Conselho de Administracdo conta com o apoio dos
seguintes comités:

Comité de Operacdes, Financas e Remuneracao
O Comité de Operacbes, FinancafRk@muneracdo é o principal elo entre as politicas e decisbes

tomadas pelo Conselho de Administracéo e os administradores da Ambev. As responsabilidades do Comité de
Operacdes, Financas e Remuneracao sao:
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i Apresentar propostas de médio e lopgazo ao Condleo de Administracéo;

i Analisar e emitir parecer sobre as decisées do Conselho de Administracdo a respeito das
politicas de remuneracédo do Conselho de Administracdo e da Diretoria, inclusive seus pacotes
de remuneracéo individual, a fim de assegurar qumasbros do Conselho e da Diretoria
estejam sendo adequadamente motivados a atingir um desempenho excelente em
contraprestacdo a uma remunerac¢éo adequada;

i Monitorar as estratégias de Relacées com Investidores e o desempenho da classificacdo da
Companhia, anforme emitido pelas agéncias de classificacdo oficiais;

i Monitorar a avaliagdo dos Diretores, da alta administracdo e de seus respectivos planos de
sucessao;

1 Analisar, monitorar e propor ao Conselho de Administracéo sugestdes relativas a assuntos
legais,fiscais e regulatérios pertinentes;

i Analisar e monitorar o plano anual de investimento€alapanhia

i Analisar e monitorar as oportunidades de crescimento;

i Analisar e monitorar a estrutura de capital e o fluxo de caiXzodgpanhiae

i Analisar e monitorara gestdo do risco financeiro daompanhia bem como a politica

orcamentaria e de tesouraria.

Os atuais membros do Comité sédo os Srs. Victério Carlos De Marchi (Presidente), Luis Felipe Pedreira
Dutra Leite, Marcel Herrmann Telles, Roberto Moses ThompsottaM Carlos Alves de Brito. No decorrer
do ano, o Comité de Operag¢Bes e Financas realiza no minimo quatro reunides. Os membros do Comité sdo
eleitos pelo Conselho de Administragdo.

Comité de Compliance

As responsabilidades do Comité de Compliance s&essorar o Conselho de Administracdo nas
seguintes matérias:

i Operacdes com partes relacionadas;

i Quaisquer situagdes genéricas de conflito de interesses;

i Compliance, por parte d@ompanhia com as disposicdes legais, regulatérias e estatutarias

referentes operacdes com partes relacionadas;

Monitoramento e analise dos controles internos da Companhia,;

Monitoramento e analise do perfil fiscal @ampanhia

Observéancia, pela Companhia, das disposi¢des legais, regulatérias e estatutarias atinentes as

matéras de defesa da concorréncia; e

1 Demais matérias que@onselho de Administracad@nha a considerar relevantes e de interesse
daCompanhia

=a =& -9

Os atuais membros do Comité de Compliance sdo os Srs. Victdrio Carlos De Marchi (Presidente), José
Heitor Attilio Gracioso e Bolivar Moura Rocha. O presidente do Conselho Fiscal também participa das
reunibes do Comité de Compliance, ndo participando, entretanto, do processo deliberatério do Comité.

Diferencas entre as Praticas de Governanca Corporativa nos Estaddddsre no Brasil

A SEC aprovou em novembro de 2003 as novas regras de governanga corporativa estabelecidas pela
NYSE. De acordo com essas regras, emissoras privadas estrangeiras cujos valores mobiliarios estejam
registrados na NYSE devem divulgar as wifgas significativas entre as suas praticas de governanca
corporativa e aquelas exigidas pelos regulamentos da NYSE para empresamaddanas.

No Brasil, a CVM forneceu uma orientagdo ao mercado com um conjunto de recomendacdes sobre
as préticas dé@renciadas de governanca corporativa que ainda ndo séo exigidas, porém recomendadas. Além
disso, a BM&FBOVESPA e o Instituto Brasileiro de Governanca Corporat®&C criaram diretrizes para
as melhores préticas de governanga corporativa.
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As principaisdiferencas entre os padrdes de governanca corporativa da NYSE e nossas praticas de
governanga corporativa sédo as seguintes:

Independéncia dos Conselheiros e Testes de Independéncia

As normas de governanca corporativa da NYSE exigem que as compantagiaeaberto tenham
uma maioria de conselheiros independentes e determina os principios segundo 0s quais uma companhia de
capital aberto pode verificar se um consel heiro ®
Ambev ndo precisam atenderssa exigéncia.

A Legislacdo Societaria Brasileira exige que os conselheiros da Companhia sejam eleitos pelos
acionistas em assembleia geral, sendo aplicavel o voto cumulativo, se requerido por 5% dos acionistas
detentores de acdes ordinarias. Ademaisdalegue certos limites minimos legais sejam atendidos, a
Legislacdo Societaria Brasileira garante aos acionistas detentores de ac¢fes ordinarias e/ou aos acionistas
detentores de a¢Oes preferenciais o direito de eleger um conselheiro, se assim solinitareamassembleia
geral convocada para a eleicdo dos membros do Conselho de Administracdo. Atualmente, todos 0S Nnossos
conselheiros sdo indicados por nossos acionistas controladores; os acionistas minoritarios sdo representados
por um membro em nosso CorseFiscal.

A Legislacéo Societaria Brasileira e a CVM estabelecem regras com relagdo a determinadas
exigéncias e restricbes de qualificagdo, remuneracao, deveres e responsabilidades dos diretores e conselheiros
de uma companhia.

Sessbes Executivas

As normas de governanga corporativa da NYSE exigem que os conselhekadnmiégstradores de
uma companhia de capital aberto se retnam em sessfes executivas regulares sem a administracao.

De acordo com a legislagdo societaria brasileira, até um terco dobrosenp Conselho de
Administracdo também pode manter cargos administrativos. No entanto, nenhum de nossos conselheiros
atualmente mantém cargo administrativo e, portanto, acreditamos estar cumprindo essa norma de governanga
corporativa da NYSE.

Comités deNomeacgdo/Governanca Corporativa e de Remuneragéo

As normas de governanga corporativa da NYSE exigem que as companhias de capital aberto
possuam um comité de nomeagdo/governanca corporativa e um comité de remuneracdo, cada um deles
composto integralmenteor conselheiros independentes, com seu préprio regimento interno que verse sobre

N

certas obriga-»es. ifiCompanhias Controladaso, tais co

Além disso, a legislacdo societaria brasileira ndo exige, e, pomdgtopossuimos, comité de
nomeacao ou comité de governanca corporativa. De acordo com a legislacdo societaria brasileira, os comités
do Conselho ndo poderdo ter qualquer competéncia ou mandato especifico, uma vez que a funcdo do
Conselho de Administracdo m@ um todo ndo pode ser delegada. A funcdo do comité de governanca
corporativa é desempenhada, geralmente, pelo nosso Conselho de Administracdo ou pela diretoria.

Comité de Auditoria e Requisitos Adicionais do Comité de Auditoria

As normas de governangaorporativa da NYSE exigem que as companhias de capital aberto
possuam um comité de auditoria composto de no minimo trés membros independentes que atendam as
exigéncias de independéncia da Regra-30da Lei de Mercado de Capitais, com seu proprio regonent
interno abrangendo determinadas obrigacdes.

Mantemos um Conselho Fiscal permanente, érgéo previsto pela Legislacdo Societaria Brasileira que

opera de forma independente de nossa administracdo e de nossos auditores independentes. Sua principal
funcdo é gaminar as demonstracdes contabeis trimestrais e anuais e fornecer um parecer formal aos nossos
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acionistas. Nés nos apoiamos na isencao prevista pela Norma(d)§3) e acreditamos que o amparo nessa
isencdo ndo afetara de forma significativa a capacidade Conselho Fiscal agir de forma independente e
cumprir as demais exigéncias da Norma 40A

Aprovacédo dos Acionistas para os Planos de Remuneracao em Acdes

As normas de governanca corporativa da NYSE determinam que os acionistas de uma companhia de
capital aberto tenham a oportunidade de votar sobre todos os planos de remuneragdo em ac¢des e suas revisdes
relevantes, observadas determinadas excec¢des.

Nosso plano de compra de acfes foi modificado e confirmado pela Assembleia Geral realizada no
dia 28 e abril de 2010.

Diretrizes sobre Governanca Corporativa

As normas de governancga corporativa da NYSE estabelecem que uma companhia de capital aberto
adote e divulgue as diretrizes sobre governanga corporativa relacionadas a determinadas normas especifica
minimas, que incluem as normas de qualificacdo dos conselheiros, as responsabilidades dos conselheiros, o
acesso dos conselheiros a administracdo e consultores independentes, a remuneracdo dos conselheiros, a
orientacdo dos conselheiros e educacdo aoedi®m, sucessdo administrativa, e avaliacdo anual do
desempenho do Conselho.

Acreditamos que as diretrizes de governanca corporativa a nés apliciveis segundo a Legislacdo
Societaria Brasileira sejam compativeis com as orientacdes estabelecidas pela N\&ENOA e
observamos o Manual de Divulgagéo e Uso de Informacdes e Politica de Negociagao de Valores Mobiliarios
de emissdo da Ambev, que trata da divulgagdo publica de todas as informacdes relevantes conforme as
diretrizes da CVM, bem como as normas nelaadas as operagfes envolvendo a negociacdo de nossos
valores mobiliarios por nossa administragcao e por nossos acionistas controladores.

Cédigo de Conduta Empresarial

As normas de governancga corporativa da NYSE determinam que uma companhia debeafital a
adote e divulgue um cédigo de conduta empresarial e ética para conselheiros, diretores e empregados e
divulgue prontamente quaisquer dispensas de cumprimento do cdigo para conselheiros ou diretores.

Nossa Companhia adota um Coédigo de Conduta de Hegs que se aplica a todos os
administradores e empregados. Ndo existem dispensas em nosso Codigo de Conduta de Negdcios.

Requisitos de Certificacdo

As normas de governanca corporativa da NYSE exigem que o presidente de uma companhia de
capital abertacertifique @ NYSE todo ano que ndo tem conhecimento de qualquer violagcdo, por parte da
companhia, das normas de governanca corporativa da NYSE.

Conforme a exigéncia constante da Secdo 303A.12(b) das normas de governanca corporativa da
NYSE, nosso DiretorGeral notificara imediatamente a NYSE por escrito assim que o mesmo tomar
conhecimento de qualquer descumprimento relevante de quaisquer das disposi¢des aplicaveis das normas de
governanca corporativa da NYSE.

D. Empregados
Em 31dedezembro de 2011, Ambev e suas subsidiarias tinha®.503 empregados, sendo que

cerca de 57% desses empregados estavam envolvidos na producdo, 40% estavam envolvidos com vendas e
distribuicao e 3% com a administracao.
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A tabela a seguir informa o nimero de empregados deefrabde suas subsidiarias ao final dos
anos indicados:

Empregados em 31 de dezembro de
2011 2010
46.503 44.924

A tabela a seguir mostra a distribuicdo geografica dos empregados da Ambev em 31 de dezembro de
2011:

Distribuicdo Geogréafica dos Empregados da Ambev em 31 de dezembro de 2011

Localizacao Numero de Empregados
América Latina Norte 33077
Brasil 29.684
Republica Dominicana 1.635
Peru 1.364
Equador 246
Guatemala 148
Sul da América Latina 8.641
Argentina 5.350
Paraguai 668
Bolivia 1592
Uruguai 621
Chile 410
Canada 4,785
Total 46.503

Relagbes Setoriais

Todos os empregados da Ambev sdo representados por sindicatos, mas apenas menos de 5%
aproximadamente dos nossespregados no Brasil sdo realmente membros de sindicatos. O numero de
empregados administrativos e do setor de distribuicdo que sdo membros de sindicatos ndo € significativa. As
negociacbes salariais sdo conduzidas anualmente entre os sindicatos dbaduedmle a Ambev. Os
dissidios coletivos sé@o realizados separadamente em cada unidade ou centro de distribuicdo. Os dissidios
coletivos da Ambev tém validade de um ano, e a Ambev normalmente firma novos dissidios coletivos na data
ou antes do término daacordos existentes. Conduzimos as negociacdes salariais com os sindicatos em
conformidade com a legislacéo local para nossos empregados situados em nossas operacéesxnaadILA
América Latina Sul e no Canada.

Beneficios de Salude e Verbas Rescisorias

Além do salario, os empregados da Ambev recebem beneficios adicionais. Alguns desses sédo
obrigatorios segundo a legislacéo brasileira, alguns séo previstos em dissidios coletivos, e outros concedidos
voluntariamente pela Ambev. O pacote de beneficios dpsegimdos da Ambev no Brasil consiste naqueles
fornecidos tanto pela Ambev diretamente, quanto por meio da Fundacé@o Zerrenner, que fornece assisténcia
médica, odontoldgica, educacional e social a empregados ativos e aposentados da Ambev e a seus
beneficiaros e dependentes cobertos, seja gratuitamente ou a custo reduzido. A Ambev pode contribuir
voluntariamente com até 10% de seu lucro liquido consolidado, conforme determinacao da legislacéo
societaria brasileira e pelo estatuto social da Ambev, para aaxiiandacéo Zerrenner.

A Ambev é obrigada a contribuir com 8% do salario bruto de cada empregado em uma conta mantida
em nome do empregado no Fundo de Garantia por Tempo de SeR@&S. De acordo com a legislacao
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brasileira, a Ambev também é obrigatlpagar verbas rescisérias aos empregados demitidos sem justa causa,
correspondentes a 40% (mais 10% para o Governo Brasileiro) das contribuicdes acumuladas feitas pela
Ambev ao FGTS durante a vigéncia do contrato de trabalho do empregado.

Fornecemosplanos de salude e beneficios em conformidade com a legislacdo local para nossos
empregados situados em nossas operacfes naé¢idla América Latina Sul e no Canada.

E. Participacdo Acionaria
A tabela a seguir apresenta o nimero, 0 tipo e o percerguabdh classe de nossos valores

mobiliarios detidos pelos membros do Conselho de Administracdo e pelos diretores em 31 de dezembro de
2011:

Numero e Percentual Ndmero e Percentual de

Nome de Ac¢des Ordinérias Acdes Preferenciais
Victério CarlosDe Marchf! * *
Carlos Alves de Brit® * *
Marcel Herrmann Tellé2 * *
Roberto Moses Thompson Motta * *
José Heitor Attilio Gracio$8 * *
Vicente Falconi Campos * *
Luis Felipe Pedreira Dutra Leite * *
Luiz Fernando Ziegler d8aint Edmond * *
Paulo Alberto Lemann * *
Joao Mauricio Giffoni de Castro Neves * *
Nelson José Jamel * *
Ricardo Tadeu Almeida Cabral de Soares * *
Milton Seligman * *
Pedro de Abreu Mariani * *
Ricardo Manuel Frangatos Pilgkoreira * *
Vinicius Guimaraes Barbosa * *
Marcio Frées Torres * *
Sandro de Oliveira Bassili * *

* *

Jorge Pedro Victor Mastroizzi
* Indica que o individuo detém menos de 1% da classe de valores mobiliarios

@ O Sr. De Marchi é gestoda Fundacdo Zerrenner. Para mais informacdes sobre as participacdes
acions8rias da Funda- «o Zerrenner , consul te APrin:
Relacionadad Pr i nci pai s Aci.oni stas da Ambevad

@ O Sr. Brito é gestor da Fundacado Zerrennera rdormacdes sobre a participacdo acionaria da Fundacao
Zerrenner, vide fAPrincipais Aci dnRriscipassAciaista3per a- » e s
Ambevod.

®  Naoinclui as a¢cdes da-B InBev. O Sr. Telles faz parte do grupo controlador dainBendo também
parte interveniente do Acordo de Acionistas da Amb
Partes RelacionaddsPrincipais Acionistas Acor do de Aci oni sTellestanlbdmé& mbev 0.
gestor da Fundacdo Zerrenner. Para mais nmdgdes sobre as participacdes acionarias da Fundagéo
Zerrenner, consulte APrincipais A c i oMPRriscipass e Ope
Acionista® Pr i nci pai s Aci.oni stas da Ambevo
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@ O Sr. Gracioso é gestor da Fundacéo Zerrenner. Para maisdné@snsobre as participacdes acionarias
da Funda- «o Zerrenner , consulte APrincipdis Aci oni
Principais Acionista® Principais Acionistas da Ambév.
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ITEM 7. PRINCIPAIS ACIONISTAS E OPERACOES COM PARTES RELACIONADAS

A. Principais Acionistas
Introducao

Em 29 de junho de 2007, na Assembleia Geral Extraordinaria, 0s acionistas aprovaram um
desdobramento reverso de acdes preferenciais e ordinarias de emisséo da Companhia a razéo de 1/100. Assim
sendo, cada ADS reprega uma acdo ordinaria ou preferencial, conforme o caso. Nesse sentido, o nimero de
acb6es da Companhia foi alterado para 345.054.728 ac¢Oes ordinarias e 279.362.507 acgOes preferenciais
naquela ocasiao.

Em 17 de dezembro de 2010, na Assembleia Geral Edindnia, os acionistas aprovaram um
desdobramento, em conformidade com o qual cada acado ordinaria e cada agéo preferencial de emissao da
Companhia foi desdobrada em cinco ac¢des ordinarias e cinco agbes preferenciais, respectivamente, sem
qualquer modificado do valor do capital social da Companhia. Cada ADR continuou a ser representada por
uma acao ordindria ou preferencial, conforme o caso.

Em 31 de dezembro de 2011, a Ambev possuia 1.750.624.933 ac¢8es ordinarias com direito de voto e
1.366.564.269 acdgweferenciais em circulacdo (com exclusdo das acdes em tesouraria). A Ambev possui
duas classes registradas de ADSs segundo o Securities Act: ADSs evidenciadas por ADRs representativos de
uma acgéo preferencial e ADSs evidenciadas por ADRs representd¢ivasia acdo ordinaria. Em 31 de
dezembro de 2011, havia 296.470.791 ADSs preferenciais em circulag@o (representativas de 296.470.791
acOes preferenciais) e 4.392.237 ADSs ordinarias em circulagdo (representativas de 4.392.237 acles
ordinarias). Os ADRS dambev sdo emitidos por The Bank of New York Mellon nos termos de contratos de
depdsito tendo por objeto acBes ordinarias e preferenciais.

Controle

As acionistas controladoras da Ambev, a Interbrew International B.V. e a AmBrew S.A., ambas
subsidiarias daA-B InBev, e a Fundacdo Zerrenner, detinham em conjunto aproximadamente 91,1% das
acles ordinarias da Ambev (com exclusdo das a¢bes em tesouraria) em 31 de dezembro de 2011.

A A-B InBev detém indiretamente acdes ordinariasAd#@dbev querepresentam aproximadamente
74,0% (em 31 de dezembro de 2011) do capital social votante da Ambev (com exclusdo das agbes em
tesouraria). A AB InBev tem, portanto, controle sobre a Ambev, embora (i)BxlABev permaneca sujeita
ao Acordo de Acionistas dambev com a Fundacdo Zerrenner, e (ii) éeBAnBev seja controlada em
conjunto pelos senhores Lemann, Sicupira e Telles e pelasi@xstas controladores da Interbrew. Para
mai s i nf or macomeds Acionistad da Amibéev e fil nf or mampankid Operagbese a C
InBevvAmbev 0.

Recompra de Agdes

Em 2011, adquirimo%.253.294acdes preferenciais e 109.190 a¢Bes ordinarias em funcéo de direitos
de preferéncia relacionados aos planos de compra de a¢des a um custo total de R$63,3 milhdes.

De acodo com as normas da CVM, programas de recompra de a¢des podem ser conduzidos através
da emissdo de opc¢des de venda e de compra (desde que o volume dessas opg¢bes concedidas multiplicado
pelos seus respectivos pregos de exercicio nao excedam o limiteesstimbphra o plano), e o numero de
acOes a serem mantidas em tesouraria ndo podera exceder o equivalente a 10% das acdes em circulagdo no
mercado de cada classe de acéo. A tabela abaixo resume os programas de recompra de acfes aprovados pelo
nosso Conselhde Administragdo em 2006, 2007 e 2008 e o numero de acdes compradas segundo cada
programa at® 26 de fevereiro de 2009. Paraduma descrt
Compras de A-»es pela Emissora e Compradoras Afiliada
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Data deAprovagéo

Acdes Recompradaqrefazimento)(*)

Valor Recomprado
(Em milhares de REY)

Data em que o programg
foi finalizado

22 de fevereiro de 2006...........coocvveeriiverenceiiineens (preferenciais 20.805.95 373.008 8 de agosto de 20!
(ordinérias) 1.068.59! 17.095
8 de agosto de 20Q6...........ccceeeeiiiiiiiiceeeeeeeeeen 14 de novembro
(preferenciais 30.112.22 586.932 de2006
(ordinérias) 792.86! 13.554
14 de novembro de 2006............coeeeeeieiriimeieneenens 5 de fevereiro de
(preferenciais 41.695.71 870.161 2007
(ordinérias) 2.173.47 40.666
5 de fevereir@e 2007..........ccccoeeiiiiiiiiiiieee e, (preferenciais 35.057.23 796.504 8 de maio de 2007
(ordinérias) 6.573.05! 140.534
8 de maio de 20Q7.........cccuvvvereiiiiiirenie e 20 de agosto de
(preferenciais 34.739.32 924.414 2007
(ordinérias) 356.22! 9.185
20 de agosto de 2007.......cccevvveeeeeeiiiiiieieeeeeeenn, 12 de dezembro di
(preferenciais 15.860.78 415.094 2007
(ordinarias) 2.100.90! 55.323
12 de dezembro de 2007.........cevevevveiiieieicecieene, (preferenciais 15.727.74 394.125 3 de marco de 20C
(ordinarias) 3.621.96! 87.710
3 de margo de 2008.........ccoovveeeeeiiiiernriiieeee e 26 de fevereiro de
(preferenciais 9.768.92! 269.190 2009
(ordinérias) 1.933.41 48.482
Total 222.388.38 5.041.977

(*) Em 17 de dezembro de 2010, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou desdobramento de acdes em
conformidade com o qual cada acdo ordinaria e cada acgdo preferencial emitida pela Companhia foi
desdobrada em cinco agdes ordinarias e cinco acdes preferemespectivamente, sem qualquer
modificacdo do capital emitido da Companhia. Cada ADR continuara a ser representado por uma acao
ordinéria ou agdo preferencial, conforme o caso. Para fins de comparacéo, informac6es a respeito do nimero
de acbes e lucro pacao referente a todos os periodos apresentados foram demonstradas de modo a se
adequar retrospectivamente ao efeito desse desdobramento

Principais Acionistas da Ambev
A tabela a seguir apresenta as informagfes em 31 de dezembro deldtNids agualquer pessoa

de conhecimento da Ambev como sendo legitimo proprietario de 5% ou mais das acdes em circulacdo da
Ambev.

Numero e Percentual
de Acbes Preferenciai

Numero e Percentual
de Acdes ordinarias

The Bank of NewYork Mellofi Departamento de

ADRS M e, 4.392.237  0,2% 296.470.79 21,7%
Interbrew International B.Va........coovvviveeviiiiiieeenen, 1.143.535.36¢ 65,3% 518.136.05 37,9%
AMBIEW S A e e 152.753.10¢ 8,7% 100.211.00 7,3%
FUNdaGao Zerrennér.........c.c.coeeeeveveveeeneneneeeeeenns 299.077.06€ 17,1% 3 3
Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco

Brasili PREVI ....oooviiiieiieeeeee e 18.790.96¢& 1,1% 82.341.88 6,0%
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@ Representa o niimero de acdes detidas na forma de ABS&ank of Nework Melloné o custodiante
das acdes da Ambev, conforme o contrato de custédia assinado com a Ambev e os detentores das ADSs
da Ambev

@ Os Srs. Telles, Brito, Dutra, De Marchi e Gracioso, conselheiros da Ambev, sdo também gestores da
Fundacéo Zerrenner.

Paraobt er uma descri-«o dos direitos de YoAcawdodeos pr i nci
Acionistas da Ambay .

Acordo de Acionistas da Ambev

A A-B InBev (por meio da AmBrew S.A e da InterBrew International B.V), a Fundacdo Zerrenner,
bem cano a Ambev e os senhores Jorge Paulo Lemann, Marcel Telles e Carlos Alberto Sicuifliimoss
quatro na <condi-«0 de intervenientes, firmaram um a
Ambevo) com rela-«o0 7 vot a-pelaAnbavsdasacbeseds suasaubgidiatias v e
entre outras questdes

O Acordo de Acionistas da Ambev foi originalmente assinado em julho de 1999 e aditado em marco
de 2004.

A discussdo a seguir esta relacionada ao Acordo de Acionistas da Ambev, comfodamecas
efetuadas por ocasido de sua alteracgéo.

Administracdo da Ambev

Embora cada acéo ordinaria da Ambev conceda aos acionistas o direito a um voto na eleicdo do
Conselho de Administracdo da Ambev, os acionistas controladores da Ambev, a Fufelagéoer, a
AmBrew S.A e InterBrew International B.V. tém a capacidade de eleger a maioria dos conselheiros da
Ambev. Tendo em vista que a eleicdo de qualquer conselheiro pelos acionistas minoritarios
(ndo-controladores) exigiria, de acordo com a Lei /46, na época da celebracdo do Acordo de Acionistas
da Ambev, a adocdo de um procedimento de voto cumulativo, as disposi¢cdes do Acordo de Acionistas da
Ambev sobre a administracdo da Ambev baseam@ma premissa de que nenhum conselheiro serd eleito
pelcs acionistas minoritarios da Ambev.

Devido as recentes mudancas introduzidas pela Lei 10.303/01, a maioria dos acionistas ordinarios
que detenham pelo menos 15% do capital votante, e a maioria dos acionistas preferenciais, que detenham, no
minimo, 10% daapital total da Ambev (em ambos os casos, com exclusdo das ac¢des detidas pelos acionistas
controladores) podem, separadamente, eleger um membro do Conselho de Administracdo e seu suplente.
Além disso, caso hem 0s acionistas ordinarios, nem os acionistagepciais atinjam o quorum mencionado
acima, eles podem indicar em conjunto, por maioria de votos, um membro do Conselho de Administracéo e
seu suplente, desde que representem, em conjunto, um quorum de pelo menos 10% do capital total da Ambev.
Para execer tais direitos, quaisquer destes acionistas precisam comprovar que detiveram ininterruptamente as
correspondentes acdes, durante, no minimo, os trés meses anteriores a assembleia de acionistas, na qual a
eleicdo do Conselho de Administracao deverarecor

Se tal prerrogativa for exercida coletivamente com a adoc¢do do procedimento de votacdo cumulativa
e, em decorréncia deste fato, o ndmero de conselheiros desta forma eleitos for igual ou superior aos
conselheiros eleitos pelos acionistas controlegjoos acionistas controladores terdo o direito de eleger o
mesmo nimero de membros mais um, independentemente do nimero de conselheiros previsto no estatuto
social.

Atualmente, segundo o Acordo de Acionistas da Ambev, e alteracGes posteriores, cades uma d
partes, Fundacao Zerrenner, AmBrew S.A e Interbrew International B.V. terdo representacao no Conselho de
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Administracdo da Ambev e suas subsidiarias e, além dos membros e respectivos suplentes, eles tém o direito
de nomear, cada uma das partes, a Fuond@efirenner de um lado, e a AmBrew S.A e a InterBrew
International B.V. de outro, até dois observadores para comparecerem as reunides do Conselho da Ambeyv,
sem direito a voto. Os Conselhos de Administracdo da Ambev e de suas subsidiarias serdo compuastos po
minimo trés, e ndo mais que 15 membros titulares e 0 mesmo nimero de suplentes, com um mandato de trés
anos, com direito a reeleicao.

A Fundacédo Zerrenner tera o direito de nomear quatro conselheiros e seus respectivos suplentes nos
Conselhos de Adinistracdo da Ambev e de suas subsidiarias, desde que detenha a titularidade das acGes
ordinarias que a Fundacdo Zerrenner detinha em 1° de julho de 1999, quando foi firmado o Acordo de
Acionistas da Ambev (ajustado aecorréncia de dividendos em acd#ssdobramentos e grupamentos de
acles). Na época, a Fundacéo Zerrenner detinha 459.521.728 acfes ordinarias, nimero que foi ajustado desde
entdo pelo desdobramento de acdes de uma para cinco ocorrido em outubro de 2000, pelo dividendo pago em
acOes em maide 2005, pelo grupamento de a¢des ocorrido em junho de 2007 bem como pelo desdobramento
de acgBes aprovado em dezembro de 2010. A Fundacdo Zerrenner nomeou dois membros do nosso atual
Conselho de Administragdo. A Fundagdo Zerremder tem permisséo, seglo o Acordo de Acionistas da
Ambev, para nomear mais que quatro conselheiros, caso sua participacdo em acdes ordinarias da Ambev
aumente. A Fundagéo Zerrenner sempre terd o direito de nomear, no minimo, um conselheiro, contanto que
detenha um minimo de % das acdes da Ambev com direito a voto. A AmBrew S.A e a Interbrew
International B.V. tém o direito de nomear membros e seus respectivos suplentes para os Conselhos de
Administracdo da Ambev e de suas subsidiarias, em um namero proporcional ao nimezmiztesm
nomeados pela Fundagdo Zerrenner. A referida proporcéo dsaseia relacdo entre a participacdo da
Fundacdo Zerrenner e a participagdo conjunta da AmBrew S.A e da Interbrew International B.V. no capital
votante da Ambev.

O Acordo de Acionistas dambev determina que a Ambev tenha doisRZesidentes do Conselho
com deveres e direitos iguais, um nomeado pela Fundacdo Zerrenner e outro conjuntamente pela AmBrew
S.A e pela Interbrew International B.V. Na eventualidade de um impasse, henhum-dsi@mtes tem o
voto minerva nas matérias submetidas ao Conselho de Administragdo da Ambev.

Cada uma das partes, a Fundacéo Zerrenner, a AmBrew S.A e a Interbrew International B.V., podera
destituir um conselheiro por eles nomeado ao Conselho de Adngastda Ambev ou de suas subsidiarias,
e também terd o direito de nomear o seu respectivo substituto ou o novo suplente, se o suplente originalmente
nomeado for confirmado para a posicdo em aberto.

O Acordo de Acionistas da Ambev determina que os acamgidem, por consenso, formar comités
dentro do Conselho de Administracdo da Ambev, com a finalidade de analisar questfes especificas, cuja
andlise exija que os seus membros tenham conhecimentos técnicos especificos. O Comité de Operacoes,
Financas e Renmuer a- «o e o Comit° de Compliance est«o atual mt
Diretores e EmpregaddsP o | 2t i cas do Consel hoo.

Assembleias Preliminares e Exercicio do Direito de Voto

Com relacéo as questdes submetidas a votacdo dos acionistas oepsesentantes no Conselho de
Administracdo da Ambev ou suas subsididrias, a Fundac@o Zerrenner, a AmBrew S.A e a Interbrew
International B.V. concordaram em envidar esfor¢cos no sentido de chegarem a um consenso a respeito da
votacdo de suas acdes oddias na Ambev e suas subsidiarias, e concordaram sobre como orientar 0s seus
representantes a votar sobre assuntos em pauta. O Acordo de Acionistas da Ambev prevé que as partes devem
realizar uma reunido preliminar antes de qualquer assembleia geralunidioredo Conselhos de
Administracdo da Ambev ou de suas subsidiarias, a fim de discutir e determinar a posicao consensual a ser
adotada pelas partes nas referidas reuniées ou assembleias.

Se as partes ndo chegarem a um consenso com relacdo a uma ougsi#ticelar, a posicdo a ser
adotada por todas as partes do acordo sera determinada pelo grupo detentor do maior numero de acbes
ordinarias da Ambev com direito a voto, atualmente constituido pela AmBrew S.A e pela Interbrew
International B.V. No entant@sta regra ndo se aplica a eleicdo de membros do Conselho de Administracao,
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conforme descrito acima em AAdministra-«o da Ambevo
unanime da Fundacéo Zerrenner, da AmBrew S.A e da Interbrew Internatignatdiforme segue:

f

qualquer alteracdo do estatuto social da Ambev e/ogudéguerde suas subsidiarias para
modificar: (i) o objeto social, (ii) o prazo de duracéo, e/ou (iii) a composicdo, 0os poderes e 0s
deveres dos 6rgdos administrativos;

aprovacdodo orcamento anual de investimentos da Ambev e/ou de qualquer de suas
subsidiarias quando o valor dos investimentos exceder 8,7% da receita liquida da Ambev
prevista no mesmo exercicio social;

nomeacéao, demissao e substituicdo do Diretor Geral da Ambeyv;

aprovacao ou alteracé@o da politica de remuneracéo do Conselho de Administracéo e da diretoria
da Ambev e de suas subsidiérias;

aprovacao de planos de compra de agfes para conselheiros, diretores e principais empregados
da Ambev e/ou de suas subsidiarias;

alterag&o na politica de dividendos da Ambev e/ou de suas subsidiarias;

aumento do capital da Ambev e/ou de suas subsidiarias, com ou sem direitos de preferéncia, por
meio da subscri¢éo, criagdo de nova classe de a¢fes, ou altera¢gfes nas caradtesiatjbas

ja existentes, bem como diminui¢gdes do capital, emiss@o de debéntures (conversiveis ou ndo em
acoes), bonus de subscricdo, e a criacdo de ac¢des dos fundadores da Ambev e/ou de quaisquer
de suas subsidiarias, exceto quando tais negdcios juri&bfa® realizados entre a Ambev e

suas subsidiarias ou entre as subsidiarias;

incorporacgdes, cisbes, transformacdes, fusdes, aquisi¢cdes, e alienacdes envolvendo a Ambev
e/ou quaisquer de suas subsidiarias, no Ultimo caso (a) quando a openagpdesta@nvolver

uma companhia que ndo seja subsidiaria, direta ou indireta, da Ambev e (b) contanto que a
operacdo em questdo resulte na reducdo do dividendo médio pago pela Ambev nos ultimos
cinco anos, ajustado pelo &P publicado pela Fundacdo Getllio Vargaa data do
pagamento;

a criacdo, aquisicdo, cessdo, transferéncia, criacdo de 6nus sobre e/ou alienacdo de agles,
quotas e/ou titulos emitidos por qualquer das subsidiarias da Ambeyv, a qualquer titulo ou forma,
exceto se em beneficio da Ambev e/ou de autbsidiaria;

se a Ambev e/ogualquerde suas subsidiarias contrair uma operacao de divida que resulte em
um coeficiente divida liquida/patriménio superior a 1,5;

a celebracgéo, alteracdo, rescisdo, renovagdo ou cancelamento de qualquer contratoyu acordo
similares envolvendo marcas registradas ou depositadas da Ambev e/ou de suas subsidiarias;

a concessdo de empréstimos ou a oferta de garantias de qualquer espécie pela Ambev e/ou
gualquerde suas subsidiarias a quaisquer terceiros, em montante sap&fiodo patriménio

liguido da Ambev, conforme declarado no Ultimo balanco patrimonial auditado, elaborado
segundo o BR GAAP, exceto em favor dos empregados da Ambev e suas subsidiarias, ou em
favor das préprias subsidiarias;

eleicao dos membros de comsit@o Conselho de Administracéo da Ambey;

cancelamento do registro da Ambev e/ougdalquerde suas subsidiarias como companhias
abertas (fechamento de capital);
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i pedido de recuperacao judicial ou declaracdo de faléncia pela Ambeyuailouerde suas

subsidiérias;
i liquidacao ou dissolucdo da Ambev e/owdelquerde suas subsidiarias; e
i nomeacao de auditores externos da Ambev e/ou de suas subsidiarias.

O Acordo de Acionistas da Ambev prevé que sempre que as partes ndo chegarem a um consenso em
uma reunido preliminar sobre quaisquer dos assuntos apresentados acima, elas exercerdo seus direitos de voto
no sentido da ndo aprovacédo da referida questdo. O Acordo de Acionistas da Ambev prevé que qualquer voto
da Fundacéo Zerrenner, da AmBrew S.A e da Intevbnternational B.V., ou de quaisquer dos membros do
Conselho nomeados por cada um deles, que viole as disposi¢c@es do acordo sera considerado nulo, sem efeito
e ineficaz.

Transferéncia das Ac¢des

O Acordo de Acionistas da Ambev contém os seguintes dispsscom relagéo a transferéncia das
acles objeto do Acordo (a¢Bes ordinarias):

1 A Fundacdo Zerrenner, a AmBrew S.A e a Interbrew International B.V. concordaram em (i) ndo
alienar, direta ou indiretamente, suas a¢des, por meio de negocia¢des privadas, nas bolsas de valores
ou mercado de balcdo, inclusive através de ofertas de compagdds, sejam voluntarias ou
obrigatérias, exceto conforme previsto na Secao VI do Acordo de Acionistas da Ambev, durante o
prazo do acordo, e (i) ndo criar qualquer tipo de 6nus sobre as suas a¢bes, sem 0 consentimento
prévio por escrito da Fundagdo Zmmer, no caso da AmBrew S.A e da Interbrew International
B.V., e sem o consentimento prévio por escrito da AmBrew S.A e da Interbrew International B.V.,
no caso da Fundacéo Zerrenner;

1 Se as acdes da Ambev detidas pela Fundacdo Zerrenner de um laddAmBedw S.A e Interbrew
International B.V., de outro lado, tornaresa sujeitas ao confisco, penhora, garantia judicial ou
qualquer outra medida restritiva, e a referida restricdo ndo for removida ou dispensada no prazo de
30 dias ap6s a sua imposicadoaaées sujeitas a restricdo deverdo ser automaticamente consideradas
ofertadas para venda a outra parte. Esta oferta permanecera véalida por 30 dias, e o preco das ac¢des da
Ambev sera o menor entre (i) o valor escritural das agfes da Ambev, conformedtorsebalanco
patrimonial auditado, elaborado de acordo com o BR GAAP, e ajustado pelo indice de inflagdo do
IGP-M ou (ii) o preco da cotagdo média das agbes da Ambev nas bolsas de valores nos 20 dias
anteriores ao pedido de remocdo ou dispensa da restBghas obrigacbes com relacdo a tal
restricdo excederem o pregco acima, a parte cujas acdes estiverem submetidas a restricdo sera
responsavel pela diferenca que a outra parte teria de depositar para adquirir as acbes. Se as
obrigacdes com relacdo a talstricdo forem menores do que o preco pelas acbes da Ambev
conforme descritas acima, entdo a parte cujas acdes estiverem sujeitas a restricao tera o direito a
receber a diferencga entre o preco das acdes da Ambev e as obrigacdes relativas a tal restricéo; e

9 Se a Fundacado Zerrenner, de um lado, e a AmBrew S.A e a Interbrew International B.V., de outro
lado, pretenderem alienar os direitos de subscricdo correspondentes as acdes da Ambev que
detenham, tal parte devera oferecer primeiramente tais direitosaapaute que, entdo, terd de
exercer seu direito de preferéncia na subscricdo das novas acfes a serem emitidas, no prazo de 10
dias.

O Acordo de Acionistas prevé que quaisquer transferéncias de acdes ou direitos de subscricdo ou a
criacdo de gravames enmlagdo aos quais os dispositivos mencionados acima sobre os direitos de preferéncia
ndo sejam observados, serdo considerados nulos, sem efeito e ineficazes. A administragdo da Ambev também
ndo esta autorizada a refletir quaisquer dos referidos eventousiivses societarios, conforme permitido
pela legislacdo brasileira.
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Execucédo Especifica

As obrigacBes das partes segundo o Acordo de Acionistas da Ambev estardo sujeitas ndo apenas a
execucao especifica, mas também obrigarao terceiros as condic@esdiy afetivamente declarando nula e
sem efeito qualquer medida adotada em violagdo ao mesmo, desde que os direitos e obrigacdes de terceiros
tenham origem no acordo.

B. Operagdes com Partes Relacionadas
Operacdes Relevantes com Partes Relacionadas
Ambev e Afiliadas

A Ambev realiza (i) a compra e venda de matépiasias com entidades afiliadas e (ii) garantias e
empréstimo entre as empresas do grupo, sendo os efeitos dessas operagdes eliminados das demonstracbes
financeiras consolidadas da Companlitiom a excecdo das entidades com controle compartilhado (que estéo
consolidadas), conforme demonstrado na Nota 31 das nossas demonstra¢cdes domt@oeisio com as
disposi¢cBes legais, regulatérios e estatutérias referentes a operagbes com pdaesdada@as operacdes
descritas abaixo foram realizadas em condig6es comutativas.

Ambev e Fundacéo Zerrenner

Assisténcia Médica, Odontolégica e Social

Um dos objetivos da Funda-«o0o Zerrenner, conf or me
assisténcia médica e odontoldgica aos funcionarios e administradores (incluindo seus dependentes) da Ambev
e de suas controladoraso.

Producéo de Rétulos

A Ambev celebrou contrato de arrendamento com a Fundacdo Zerrenner nos termos do qual a
Ambev arrendou e estid operando os ativos da Fundagdo Zerrenner utilizados para a produgdo de nossos
rétulos. Demos inicio a operacgéo de tais ativos em junho de 2008.

Arrendamento

A Fundacdo Zerrenner arrenda para a Ambev duas propriedades comerciais com pagamento total
anual de R$6,4 milhdes com vencimento em 28 de janeiro de 2013.

Ambev e Funcionarios

Anteriormente a 1° de janeiro de 2003, a Ambev tinha planagpc@o de compra de acdes com
pagamento diferido. Vi de i ConFaneibnéried Rlancs de Canipraa@lé or es e
A- »eso. Essa op-«o foi removida dos planosOxldye compr a
Todavia, 0 pagamento difdo para os planos de compra de ac8es concedidos antes de 2003 est4 isento da
aplicacdo dessa norma e ainda pode ser requerido. O atual plano de compra de acfes é resultado do texto
revisado aprovado pela Assembleia Geral Extraordinaria de 28 de albil@e 2

A-B InBev e Labatt
Em agosto de 2004, eiinha com a efetivagada incorporacdo de uma controladora indireta da Labatt
na Ambev, a Labatt e a InBev (como era a época denominada) firmaram contratos de prestacdo de servigos

reciprocos tendo em vista:

i a rescisdao do entdo existente contrato de prestacdo de servicos entre essas entidades antes da
incorporacéo;

93



i que a Labatt fornecesse a InBev, por hora, determinados servicos administrativos, tais como
servicos de assisténcia fiscal, servicos de auditaterna e servicos juridicos; e

i que a InBev fornecesse a Labatt, por hora, servicos administrativos, tais como servicos de
auditoria interna, assessoria juridica e suportect®logia da informacéo

Preco de Transferéncia

Em agosto de 2004, laBev (conforme era a época denominada), a Ambev e a Labatt formalizaram
contratos relacionados a politica e aos precos de transferéncia para todas as transferéncias de produtos de
cerveja entre a InBev e a Labatt. As companhias confirmam que a PolitReg®e de Transferéncida
Interbrew continuara sendo a politica de transferéncia de pracaeigor entre as empresas da InBev e as
empresas da Labatt para transferéncias de produtos de cerveja entre elas, exceto conforme previsto no
contrato.

Ambev e AB InBev
Contratos de licenga

Em marc¢o de 2005, a Ambev e a InBev (conforme era a época denominada) firmaram um contrato de
licenga reciproca, por meio do qual a Ambev pode fabricar, embalar, comercializar e distribuir cervejas das
marcasStella Artoise B e ¢ kabAmeérica Latina (exceto na Argentina e em Cuba), de forma exclusiva, e a A
B InBev pode fabricar, embalar, comercializar e distribuir cervejas da Beahena naEuropa, Asia, Africa,

Cuba e Estados Unidos, exclusivamente. A Ambev concordou enfabéicar, embalar, comercializar,
distribuir, vender ou revender (ou ter participagdo em qualquer uma dessas atividades) qualquer outra marca
de cervejapremiumeuropeia na América Latina, e aBAInBev concordou em ter as mesmas restricdes
relacionadasa qualquer outra cerveremiumlatino-americana na Europa, Asia, Africa, Cuba e Estados
Unidos. Nenhunmoyalty sera devido no primeiro ano, mas aumentardo anualmente em 1,75% sobre a receita
liquida até 7%, que deveréa corresponder ao valoraj@dtiesapds o quarto ano. Desde marco de 2005, a A

B InBev vem distribuindo a mar&ahmanos Estados Unidos e em alguns paises europeus, tais como Reino
Unido, Franga, Bélgica, Holanda, Luxemburgo, Ucrania e Russia. Anunciamos o langamento détefiarca
Artois no Brasil em junho de 2005. A Labatt e aBAInBev tém um acordo por meio do qual a Labatt
distribui determinadas marcas de cerveja d& WBev no Canad4, e a América Latina Sul e-B mBev

tém um acordo por meio do qual ela distriStella Artas na Argentina.

A Companhia possui contrato de licenciamento com a Anh&ussah, Inc., para produzir, engarrafar,
vender e distribuir produtos Budweiser no Brasil, Canada e, ademais, certos acordos para vender e distribuir
produtos Budweiser no Equaddrtaraguai, Guatemala, El Salvador e Nicaragua. A Ambev também conta
com a subsidiaria da-B InBev, Metal Container Corp., como uma de suas fornecedoras de latas.

Reserva especial de 4gio

Em virtude da incorporacdo da InBev Brasil pela Ambev em julbo2005, a Ambev adquiriu
beneficios fiscais resultantes da amortizacdo parcial da reserva de agio especial na forma do art. 7° da
Instrucdo Normativa n°® 319/99 da CVM. Tal amortizacdo ocorrerd durante os desulseguentes a
incorporacdo. Conforme faltado pela Instrucdo Normativa n° 319/99, o Protocolo e Justificacdo de
Incorporacaoassinado pela Ambev, InBev Brasil e InBev (conforme era a época denominada) em 7 de julho
de 2005, estabeleceu que 70% do &gio, correspondente ao beneficio fisaiteedaltamortizagdo do 4gio
de imposto resultante da incorporacdo, seriam capitalizados mé e em beneficio de seu acionista
controlador, com os 30% remanescentes sendo capitalizaddsnia éndependentemente da emisséo de
novas acdes em beneficio dedos os acionistas. Desde 2005, em conformidade cofrotcolo e
Justificacdo de IncorporacdoAamb e v , C 0 m aacpi r corpieedencs gudnertos de capital por meio
da capitalizacao parcial da reserva de 4gio. Assim sendo, Interbrew Intetiatibmea AmBrewS.A, que sao
subsidiarias da A InBev, subscreveram ac8es em valor correspondente a 70% da reserva de agio (e os
acionistas minoritarios da Ambev subscreveram ac¢des ao amparo de direito de preferéncia na subscricdo
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consoante a lei brdsira) e os 30% remanescentes do beneficio fiscal foram capitalizados independentemente
da emisséo de novas acdes em beneficio de todos os acioniftasodlo e Justificacade Incorporacéo
também estabelece, entre outras questbes, qui® lmBev devea indenizar a Ambev por quaisquer passivos
ocultos da InBev Brasil.

Em dezembro de 2011, a Ambev recebeu auto de infracdo referente a amortizacdo de agio em
decorr°ncia da incorpora-«o da | nibMatériaBHiseas Résevaenci onad
Especial de Cgioo.

Acordo de Indenizagéo

No contexto da revisdo antitruste do Departamento de Justica dos Estados Unidos, relacionado a
aquisicdo da A pela InBev (conforme era a época denominada), a Ambev e a InBev assinaram um acordo
deindenizacdo em 13 de novembro de 2008, por meio do qual a InBev concordou em indenizar a Ambev em
certas circunstancias decorrentes do licenciamento perpétuo das marcas de cerveja da Labatt nos Estados
Unidos para a KPS e do acordo provisério de fornedindas cervejas da marca Labatt para a KPS para
consumo nos EUA.

A-B InBev e Companhias Intregrupo

Em janeiro de 2005, a InBev (conforme era a época denominada) e algumas compangagmtra
assinaram um Contrato de Protecdo de Dados Internacioma@igstupo, segundo o qual concordaram em
estabelecer medidas de seguranca adequadas, relacionadas a protecdo da privacidade e dos direitos e
liberdades fundamentais dos individuos na transferéncia de informacgdes pessoais.

C. Direitos de Profissionais Epecializados e Advogados

N&o se aplica.
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ITEM 8. INFORMACOES FINANCEIRAS
A. Demonstracdes Contabeis Consolidadas e Outras Informacg8es Financeiras
Demonstracdes Contabeis Consolidadas

Vide ADemonstra-»es Cont8&8bei so.

Processos Judiciais

Estamos sujeitos a diversas acdes relacionadas a questdes fiscais, trabalhistas, de distribuidores entre
outras. Em nosso balanco provisionamos as contingéncias, cuja probabilidade de perda é provavel.
Estimamos uma exposicao total de perdas possivaiér{pndo provaveis), que ndo foram contabilizadas, no
valor de R$10.609,6 milhdes, até 31 de dezembro de 2011. Nossas estimativas sdo baseadas em premissas
razodveis e avaliacdo dos nossos consultores legais, todavia, em caso de perdas nos casoesaositera
possiveis (porém ndo provaveis), o impacto liquido em nosso resultado operacional seria contabilizada como
uma despesa no valor correspondente. Exceto conforme indicado abaixo, ndo ha processos judiciais em que
figuramos como parte, ou a que quar de nossas propriedades esteja sujeita e que, individualmente ou em
conjunto, possam ter um efeito adverso relevante sobre nossos resultados operacionais, liquidez ou situagéo
financeira. Para maiores informacdes, vide Notas 26 e 30 as nossas dmreastontabeis consolidadas.

Questdes Tributarias

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e suas subsidiarias tinham diversos processos fiscais
pendentes, incluindo processos judiciais e administrativos. A maioria desses processos envolve questdes
reladonadas a ICMS (Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos, que € imposto de valor agregado
estadual incidente sobre mercadorias e servicos), IPl, imposto de renda e contribuicdes sociais. Em 31 de
dezembro de 2011 fizemos provisdes no valor de5B$@ilhdes para os processos fiscais que acreditamos
existir probabilidade provavel de perda.

Entre os processos fiscais pendentes, ha processos movidos pela Ambev contra o fisco brasileiro
alegando a inconstitucionalidade de certos tributos. fraisessos incluem questbes relativas a impostos de
renda, ICMS, IPl e PIS/ICOFINS. Como esses processos dependem da obtencdo de decisdes judiciais
favoraveis, os ativos correspondentes que podem surgir no futuro serdo apenas contabilizados quando
tivermos acerteza de que receberemos os valores pagos ou depositados anteriormente.

Em 31 de dezembro de 2011, também havia processos fiscais com risco possivel estimado total de
perda no valor de R®®bilhdes.

Para realizar certas atividades, inclusive a matite de financiamento do BNDES, obtencdo de
determinados incentivos fiscais ou o registro da venda de bens imoOveis, a Ambev, assim como outras
sociedades brasileiras, é obrigada a obter certidGes negativas de débitos relativas a tributos federas, estaduai
e INSS, que normalmente tém validade de seis meses. Quando tais certides ndo sdo emitidas pelas
autoridades competentes devido a existéncia de processos fiscais que consideramos improcedentes ou que
precisam de informac¢®es adicionais, buscamos a c@ucdssmedidas liminares determinando a emisséo de
tais certidées. Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos cartas de fianca emitidas em conexao com tais medidas
liminares no valor de aproximadamente R$358 milhdes. Cartas de fianca sdo meios facultados pela lei
brasileira para garantir o valor da causa em determinado processo, inclusive o pedido de medida cautelar. Na
hipétese de perdermos o processo, a carta de fianca sera utilizada para pagar os valores devidos por nés e
teremos que reembolsar a instituicd@fioeira que emitiu a carta de fianca em questéo.

ICMS, IPI, PIS, COFINS
Durante 1999, entrou em vigor uma nova legislacao exigindo que as empresas brasileiras paguem o

PIS e COFINS nao apenas sobre a receita liquida e servicos, mas também sobre magceita.f Nao
temos efetuado pagamento do PIS e COFINS conforme exigido por tal legislacao, pois obtivemos medidas

96



liminares autorizando o ndo pagamento desses tributos adicionais, com base no fato de a nova legislacao ser
inconstitucional. Em novembro d2005, um primeiro caso, nao relacionado a Ambev, foi julgado pelo
Supremo Tribunal Federal de forma favoravel aos contribuintes. Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos
provis@es relacionadas aos processos ainda pendentes no valor de R$50 milhdes.

Atualmentefiguramos como parte em processos judiciais contra o Estado do Rio de Janeiro nos
quais questionamos a tentativa daquele estado de cobrar ICMS sobre descontos incondicionados concedidos
pela Companhia de janeiro de 1996 a fevereiro de 1998. Esses prasessusarrse no Superior Tribunal
de Justica e envolvem uma quantia de aproximadamente R$309 milh6es em 31 dezembro de 2011. Tratamos
esses processos como perda possivel. Tal estimativa esta baseada em premissas e avaliagGes razoaveis da
administragdo, mg|se nossa posicao ndo prevalecer, o impacto liquido esperado em nossa demonstracao de
resultados sera uma despesa equivalente a esse valor.

Entre 2000 e 2004, certos distribuidores externos da Londrina (Cintra, como era a época
denominada) obtiveram medisl liminares que permitiram o ndo pagamento de IPI. Essas medidas liminares
foram revogadas entre 2002 e 2005 e, em decorréncia deste fato, as autoridades tributarias exigiriam o
pagamento pela Cintra do IPI durante o periodo em que o referido impostindtolhido pelos
distribuidores externos. Em 31 de dezembro de 2011 a Londrina tinha uma provisdo de R$19 milhdes
relacionadas a tais demandas. Acreditamos que R$190 milhdes sdo considerados como perda possivel.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social

A partir de 1997, uma alteragdo na legislagédo tributaria confirmou a dedutibilidade dos juros sobre o
capital préprio para fins de contribuigdo social e imposto de renda. A Brahma, que vem sendo sucedida em
uma série de operagfes de reestruturacdo socip@aaddmbev, moveu uma acdo perante a Justica Federal
do Estado do Rio de Janeiro, requerendo a restituicdo da contribuicdo social paga anteriormente em 1996. A
Justica Federal concedeu liminar & Brahma reconhecendo a dedutibilidade do pagamento dbrgums s
capital proprio e, desta forma, permitiu & Brahma suspender o pagamento da contribuicdo social em 1999 até
0 montante ndo deduzido em 1996 (aproximadamente R$77 milhdes em 31 de dezembro de 2011).
Independentemente da aludida suspensao no pagadzeotmtribuicdo social, o fisco instaurou um inquérito
administrativo contra a Brahma requerendo o pagamento de tais valores. A Brahma apresentou sua defesa e
aguarda a decisdo final na esfera administrativa. Enquanto isso, em abril de 2001, o Tribanal Rederal
cassou a liminar concedida pela Justica Federal. Embora tenhamos recorrido da decisédo do Tribunal Regional
Federal ao Supremo Tribunal Federal em abril de 2002, nosso recurso foi julgado improcedente. A provisao
constituida para esse procefsiorevertida em 2009, tendo em vista a opinido de nossos advogados externos
no sentido de que, mesmo que a Ambev venha a ser condenada no ambito administrativo, a autoridade fiscal
ndo podera executar a respectiva divida, devido ao fato de que tadladgoniomologou, em procedimento
diverso, a dedutibilidade do pagamento de juros sobre o capital proprio feito pela Ambev em 1996.

Lucros gerados no exterior

Durante o primeiro trimestre de 2005, algumas de nossas subsidiarias receberam uma séria de
autugdes do Fisco Brasileiro com relacdo aos lucros obtidos por subsidiarias domiciliadas no exterior. Em
dezembro de 2008, o Tribunal Administrativo proferiu decisdo em um dos autos de infracao tendo por objeto
os lucros de nossas subsidiarias estrangeirdeciao foi parcialmente favoraveAbev e, com relagao a
parcela remanescente, a Companhigrpds recurso perante o Supremo Tribunal Administrativo e esta
aguardando sua decisédo. Com relagéo a outros autos de infragéo referentes a lucros sswangeinoal
Administrativo proferiu decisédo favoravel a Ambev em setembro de 2011. Apds essas decisdes, a Ambev
estima as exposi¢fes totais. Depois dessa decisdo, estimamos que a exposicdo total de perdas possiveis
relativamente a essas autuagdes apiaximadamente R$2,5 bilhdes em 31 de dezembro de 2011. Com base
na assessoria dos advogados externos, ndo constituimos nenhuma proviséo para esse fim.

Imposto de RendaCompensacéo de Prejuizo Fiscal

A Companhiae algumas de suas subsidiarias receberam uma série de autuacbes das autoridades
fiscais federais brasileiras relacionadas a utilizacdo de prejuizos de imposto de renda em operacdes de

97



incorporacéo de empresas. Com base na assessoria de advogados eéteragstramos qualquer provisao
com relacao ao fato.

Estimamos que as exposicdes totais de possiveis prejuizos relacionados a essas autuacdes sejam de
aproximadamente R$516 milhdes em 31 de dezembro de 2011.

Matérias Fiscais dd_abatt

A Labatt foi atuada pela Agéncia de Receitas do Can&ndda Revenue Agency ( AiCRAO) em
relagdo a taxa de juros utilizada em certas dividas entre pessoas ligadas e certas operagfes entre pessoas
ligadas, e outras operacfes existentes antes da incorporacdo da LabAthlpev. Essas questdes foram
liquidadas em abril de 2010 junto & CRA no valor de C$123 milhdes frente & exposi¢cao estimada de C$218,0
milh6es em 31 de dezembro de 2009. Parte do valor liquidado, correspondente a operacdes realizadas antes da
incorporacdala Labatt pela Ambev foi reembolsada pel8 MmBev.

Com relacdo ao mesmo assunto, a Labatt recebeu outro auto de infracéo relacionado a avaliagbes de
operagdes entre empresas do grupo no montante total de C$158 milhGes. A Companhia esté recorrendo desse
auto de infracdo. Caso a Labatt seja obrigada a pagar esses valores, a totalidade dos eventuais valores
despendidos sera reembolsada peB laBev.

Programa de Anistia e Parcelamento Tributario

Nos inscrevemos no Programa de Anistia e Parcelamigitiatario introduzido pela Lei Federal
11.941/09 relativamente a alguns de nossos processos fiscais atuais. De acordo com esse programa, nos
comprometemos a pagar R$374,8 milhdes em 180 parcelas mensais a partir de junho de 2011. Em dezembro
de 2011, o&l or tot al devido referente a esse Quroesgr ama er
impostos, encargos e contribuicdes

Reserva Especial de Agio

Em dezembro de 2011, a Ambev recebeu auto de infracdo da Secretaria da Receita Federal do Brasil
referem e © amortiza-«o de 8gio em decorr°ncia dia incorpo
Operacdes com Partes Relacionadd&e ser va Especi al de Cgioo. A Companhi
janeiro de 2012, e aguarda decisdo da Delegacia Reg®mdalghmento da Secretaria da Receita Federal do
Brasil de Sdo Paulo. A Administracdo, levando em conta parecer dos advogados externos, estimou eventuais
prejuizos com relacdo a referida autuacao no valor aproximado de R$3,5 bilhdes em 31 de dezérbro de 2
ndo tendo constituido provisdo para esse fim. Caso a Ambev fique obrigada a pagar esses valores, a
AnheuseiBusch InBev SA/NV reembolsara o valor proporcional ao beneficio recebido pela AnBegshr
InBev SA N/V em conformidade com o protocolo dedrporagéo, bem como os respectivos custos.

Questdes Trabalhistas

Em 31 de dezembro de 2011, Gompanhiae suas subsidiarias figuravam como parte em
aproximadamente 4.761 reclamac8es trabalhistas movidas pflunaaenarios e funcionarios atuais,
envolvendo questdes principalmente relativas a horas extras, demissdes, verbas rescisorias, adicionais de
insalubridade e periculosidade, beneficios de aposentadoria complementar e outras questdes, todos os quais
em discussao judicial. Fizemos provisdes no w¢aR$195 milhdes em 31 de dezembro de 2011. No Brasil,
onde aCompanhidigura como parte em 4.091 acdes judiciais, ndo é raro uma companhia figurar como ré em
um grande numero de reclamac@es trabalhistas.

Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos aproximada&mkditprocessos movidos pelo Instituto
Nacional da Seguridade Social que envolvem uma exposicao total de R$7,5 milhdes. Esses processos estdo
classificados como tendo perda possivel. Neles o INSS alega, dentre outras coisas, que a Companhia deveria
ter recdhido o INSS sobre o0 pagamento de bdnus e pagamentos feitos a terceiros prestadores de servigos.
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Acdes Civeis

Em 31 de dezembro de 2011, figuravamos como parte de 5.373 processos civeis em andamento no
Brasil sobre questées com distribuidores e outragsiogladas aos nossos produtos. A Ambev é autora em
1.564 e ré em 3.667 desses processos. Fizemos provisfes no total de R$24,8 milhdesppaalia suas
subsidiarias em 31 de dezembro de 2011 com relacdo a todas as acdes civeis.

Figuramos como partem uma acdo de responsabilidade civil movida por nossa concorrente
Schincariol em que a Schincariol requer uma indenizagdo de aproximadamente R$100 milh6es da Ambev sob
a alegacdo de que a Ambev contratou o artista Zeca Pagodinho enquanto ele aindsinestadm
contratualmente a Schincariol. Em 20 de julho de 2007, o juiz de primeira instancia do Estado de Séo Paulo
julgou improcedente o pedido da Schincariol, tendo esta recorrido em 24 de agosto de 2007. Conforme o
parecer de nossos advogados extem@s,fizemos uma provisdo com relacdo a esse processo. O recurso da
Schincariol estd aguardando decisdo do Tribunal de Justica.

Bbdnus de Subscricdo

Em 2002, a Ambev decidiu solicitar uma posi¢cdo da CVM com relacdo a uma controvérsia entre a
Ambev e algunslos detentores de bbnus de subscricdo, referente aos critérios utilizados no célculo do preco
de exercicio de determinados b6nus da Ambev. Em marco e abril de 2003, a CVM determinou que 0s
critérios utilizados pela Ambev para calcular o preco de exeregtavam corretos. Em resposta a deciséo
final da CVM e buscando reved®, alguns dos detentores de bénus moveram processos judiciais separados
perante os tribunais de Séao Paulo e Rio de Janeiro.

Apesar de os bdnus terem expirado sem terem sido exerogldetentores de bbénus alegam que o
preco de exercicio deveria ser reduzido para levar em consideragdo o preco de exercicio de certas opgdes de
acOes concedidas pela Ambev nos termos do seu Programa de Opcéo debégdesmo o preco de
exercicio de oubs bdnus de subscricdo emitidos pela Brahma em 1993.

Fomos citados em sete processos movidos por 12 detentores argumentando que eles teriam esse
direito. Dois deles foram julgados favoravelment&ngbev pelo Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo
e, no terceiro, houve composicdo. Com relacdo aos outros quatro processos, a Ambev recentemente recebeu
decisado favoravel em um deles pelo juizo de primeira instancia no Rio de Janeiro, tendo o Tribunal de Justica
do Estado do Rio de Janeiro proferido decidésfavoravel & Ambev nos outros trés processos. Recorremos
ao Superior Tribunal de Justica com relacdo as decisfes definitivas proferidas pelo Tribunal de Justica do
Estado do Rio de Janeiro e acérdao final desses processos sera proferido por umaalegisda de
ministros do mesmo tribunal.

Os detentores de bbnus de um dos processos que teve decisdo desfavoravel no juizo de segunda
instancia do Estado de S&o Paulo também recorreram ao Superior Tribunal de Justica. O julgamento desse
recurso ja tevénicio com trés votos favoraveis a Ambev. Ademais, um dos Juizes votou contra a Ambev, e
esperase que o Ultimo vote nos proximos meses.

Se 0s autores vencerem todos 0s seis processos pendentes mencionados acima, acreditamos que a
diluicdo econdmica corspondente para os atuais acionistas seria a diferenca entre o valor de mercado das
acBes no momento em que sdo emitidas e o valor estabelecido em Ultima instancia em processos de liquidacao
como sendo o preco de subscricdo do exercicio dos bonus degiidsCremos que os bdnus de subscricdo
objeto de tais seis processos representavam, em 31 de dezembro de 2011, 27.684.596 acdes preferenciais e
6.881.719 acbes ordinarias que seriam emitidas a um valor substancialmente inferior ao valor justo de
mercado cso 0s opoentes tenham seus pedidos julgados procedentes em Ultima instancia. Os réus também
alegam que deveriam receber dividendos passados relativos a essas acdes no valor aproximado de R$272
milhdes.

Baseados em orientacdo de advogados externos, nossas chances de receber decisdes finais

desfavoraveis séo possiveis e, portanto, ndo constituimos provisdo em nossas demonstracdes contabeis. Tendo
em vista que esses litigios baseisegnem se devemos recelbemo preco de subscricdo um preco inferior ao
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preco que consideramos correto, a provisdo de valores concernentes a esses processos apenas seria aplicavel
no que respeita a honorarios advocaticios e dividendos distribuidos no passado.

Processos relacionadoa distribuidoras e produtos

Varios processos judiciais foram propostos contra a Ambev no Brasil por antigas distribuidoras cujos
contratos foram rescindidos. A maioria dos processos ainda se encontra em andamento em primeira ou
segunda instancia, e alguencontranse no Superior Tribunal de Justica.

A Ambev fez provisdes com relagéo a esses processos no valor aproximado de R$12 milhdes em 31
de dezembro de 2011, com base no parecer de seus advogados externos.

Questdes Concorrenciais
Investigactes

Atualmente ha algumas investigacdes relativas a praticas anticoncorrenciais pendentes contra a
Ambev perante os érgaos de defesa da concorréncia no Brasil.

Td Contigo

Em 22 de julho de 2009, o CADE emitiu seu parecer referente a um procedimento instaurado em
2004 em decorréncia de representacdo apresentada pela Schincariol que tinha, como finalidade principal, a
investigacdo da conduta da Ambev no mercado, especificamente, o programa de lealdade de clientes da
Ambev designado AT?! Con @ddeg fidélidagdeude cli@tesde nompaahias @regse o gr a m
demais programas de milhagem.

Durante a investigacdo, a SDE concluiu que o programa deveria ser considerado anticoncorrencial, a
menos que fossem feitos certos ajustes. Esses ajustes ja foram substatei@moorporados a atual versao
do programa. O parecer da SDE ndo ameaca impor quaisquer multas, tendo recomendado que as demais
acusacdes sejam indeferidas. Apds o parecer da SDE, o processo foi enviado ao CADE que emitiu parecer,
entre outras coisas, pundo multa no valor de R$352,7 milhdes.

A Ambev contestou a decisdo do CADE, tendo assim apresentado contestagdo da mesma perante os
tribunais federais, que ordenaram a suspensdo da multa e demais partes da decisdo mediante a prestacdo de
caucdo por noss@ompanhia. A Ambev j& apresentou carta de fianga para esse fim, tendo a decisdo sido
parcialmente suspensa.

Em 29 de marco de 2011, seguindo uma determinacdo constante da decisdo do CADE supracitada, o
SDE iniciou investigacé@o para apurar se individuogedam também ser responsabilizados pelas praticas do
T6 Contigo, incluindo Bernardo Pinto Paiva, atualmente Diretor de VendasBlénbBev eRicardo Tadeu
Almeida Cabral de Soares, atualmente Diretor de Vendas da Ambev.

Kaiser

Em 2 de abril de 2007, a Cervejaria Kaisgue atualmente é a quarta maior cervejaria no, e
integrante do Grupo Femsa, apresentou uma representacdo perante as autoridades de defesa da concorréncia
brasileiras, alegando que os programas de equipamentefigeracao ¢oolery daAmbeve os contratos de
exclusividade d&€ompanhia constituiapraticas anticoncorrenciais, alegando, também, ciratzevlancou
duas contranarcas Puerto del Sok Puerto del May em funcdo da entrada do produto Sol Pilsen, aiae,
em 2006. Em 9 de dezembro de 2008, a SDE registrou dois processos administrativos para investigar as
praticas alegadas. Nossa resposta preliminar foi apresentada a SDE em 18 de fevereiro de 2009 e 16 de
janeiro de 2012.

Garrafa de 630ml
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Em 3 ¢ abril de 2008, #ssociacdo dos Fabricantes de Refrigerantes do Brasil, a Associacéo
Brasileira de Bebidas, que é composta pela Schincariol e pela Petr@h@sgrandes concorrentes no Brasil
- e a Cervejaria Imperial (pequena empresa brasileiraethedds) apresentaram reclamacdes perante as
autoridades brasileiras de defesa da concorréncia contestando nossa garrafa retornavel de 630ml lancada sob a
marca Skol no Estado do Rio de Janeiro, e sob a marca Bohemia no Estado do Rio Grande do Sul. Em 17 de
abril de 2008, a Cervejarias Kaiser, também apresentou reclamacao junto as autoridades brasileiras de defesa
da concorréncia contestando a garrafa Skol. Esses concorrentes alegam que deveriamos ser impedidos de
lancar a nova garrafa de 630ml exclusivaue geveriamos ser obrigados a continuar a utilizar a garrafa
retornavel de 600ml padrdo utilizada por todos outros produtores. Em 27 de maio de 2008, a SDE proferiu
decisao proibindo o uso pela Ambev da nova garrafa de 630ml. Em virtude de recurso ongeraimbev
para revogar o despacho da SDE, em 23 de julho de 2008 o CADE decidiu permitir o uso da garrafa de 630ml
pela Ambev nos Estados do Rio de Janeiro e do Rio Grande do Sul, desde que a Ambeyv institua sistema para
mudar as garrafas de 630ml adgléas por seus concorrentes para garrafas de 600ml. Em 3 de novembro de
2010, o CADE aprovou por unanimidade acordo com a Ambev sobre a matéria, em conformidade com o qual
a Ambev deixou, em 1° de agosto de 2011, de usar as garrafas retornaveis exe&3@msl @ manteve um
sistema para trocar essas garrafas com concorrentes e pontos de venda até 1° de fevereiro de 2012. Nenhuma
contribuicdo financeira foi feita pela Ambev nesse particuBm marco de 2012, ap6s cumprimento das
obrigacdes assumidas nooado mencionada acima, a Companhia protocolou, perante o CADE, um pedido de
arquivamento do caso e aguarda sua apreciacéo pelo.CADE

Garrafa de 1L

Em 20 de agosto de 2009, a Associacdo Brasileira de Bebidas apresentou reclamacéo as autoridades
brasileilas de defesa da concorréncia contestando nossa nova garrafa retornavel exclusiva de um litro lancada
sob nossas principais marcas. A Associacdo alega que nossa nova garrafa de 1L faria com que o sistema de
troca de garrafas padrdo de 600ml deixasse dérexdsmentando artificialmente, portanto, os custos dos
concorrentes e restringindo seu acesso aos pontos de venda. Em resposta, em 14 de setembro de 2009, a
Ambev apresentou esclarecimentos preliminares a SDE postulando a racionalidade econémicefigios ben
ao consumidor provenientes do formato de um litro. Em 28 de outubro de 2009, a SDE decidiu instaurar
Processo Administrativo em face da nossa Companhia a fim de investigar mais profundamente a questdo. Em
sua nota que instaura o processo, a SDabdigjue, embora acredite que os produtores do mercado estejam
livres para decidir sua participacdo ou ndo em sistema de troca de garrafa padrdo, o 6rgdo gostaria de
investigar mais profundamente se a maneira como a Ambev alegadamente introduziu a @amafiérd
potencialmente cria efeitos de barreEa 24 de dezembro de 2010, a SDE emitiu seu parecer recomendando
a extingcdo do processo, indicando que: (i) a Ambev tem liberdade para decidir participar ou ndo de sistema de
troca de garrafas comum; (i§ Ambev ndo esta obrigada a auxiliar concorrentes; e (iii) iniciativas de
inovacaoi inclusive novas garrafas sdo favoraveis a concorréncia. Em dezembro de 2012, o Procurador
Geral do CADE manifestou seu parecer, o qual esta em linha com o pare&dt deeScionado acimaEm
fevereiro de 2012, o MPF emitiu parecer contrario a garrafa proprietaria, alegando que a demarcacédo do
il itr «o0. O@asdskréapdérda deadao pelo CADE.

Outros

Em abril de 2007, @&ssociacdo dos Fabricantes de Refrigerantes do Brasil fez uma representagéo
contra a Ambev junto as autoridades brasileiras de defesa da concorréncia alegando que a Ambev participou
das seguintes praticas anticoncorrenciais: (i) precos predatoériosstiifde de acesso dos concorrentes a
espaco nas prateleiras de supermercados; (iii) contratos de exclusividade com pontos estratégicos de venda; e
(iv) adocdo de garrafa de vidro retornavel exclusiva. Em agosto de 2009, a SDE instaurou inquérito
preliminar para investigar essas préaticas alegadas. O processo ainda esta sendo analisado pela SDE que
decidir instaurar ou ndo processo administrativo para investigar melhor a Companhia.

Em julho de 2007, o CADE encaminhou a SDE para investigacdo adicional representacao
apresentada pela Globalbev Bebidas e Alimentos Ltda. alegando que a Ambev estava restringindo o acesso
dos concorrentes ao espago nas prateleiras de supermercados. Brde@@§9, a SDE instaurou inquérito
preliminar para investigar essa suposta pratica anticoncorrencial. O processo ainda esta sendo analisado pela
SDE que decidira instaurar ou ndo processo administrativo para investigar melhor a Companbhia.
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Apé6s a aprova@o da aquisicdo da Cintra em 2008, a SDE instaurou processo administrativo para
investigar o fechamento, em 2009, de uma fabrica da Cintra na Cidade d®&Mogino Estado de Séo
Paulo. A SDE quer investigar se, apés a aquisicdo, a capacidade indiastr@intra foi reduzida,
contrariamente a informacéo fornecida pela Ambev a SDE durante a comunicacdo da aquisicdo da Cintra. A
Ambeyv ja informou a SDE a justificativa do fechamento da fabrica de-Mogn e que a capacidade total
da Cintra aumentou subetaalmente apds sua aquisicdo pela AmbEwm fevereiro de 2012, a SDE emitiu
seu parecer recomendando a revisdo da operacdo pelo CADE e/oudaplieaqulta a Companhia, pelas
suspostas informacgdes inconsistentes prestadas em relagédo aos ativosgfaibidesda Cintra.

Questdes Ambientais
Riachuelo

A Ambev contestou certas ordens de despejo ajuizadas em novembro de 2009 pela Municipalidade
de Buenos Aires e em outubro de 2010 pela TAAutori da
autoridade ambieat), que visavam a remocéo de qualquer construgdo que supostamente figure como um
obstaculo a construgdo de uma passagem a margem do Rio Riachuelo, na cidade de Buenos Aires. Caso a
Companhia nao consiga defender seu direito real contra tais ordensragdep da fabrica de refrigerantes e
o centro de distribui¢éo localizados em Pompéia, Cidade de Buenos Aires, & margem do Rio Riachuelo, serdo
severamente afetadas.

Em abril de 2011, a Municipalidade de Buenos Aires concordou com nossa proposta déadaptac
layout da fébrica e remanejamento do centro de distribuicdo. Em julho e em dezembro de 2011, o Juiz
Federal de Primeira Instancia de Quilmes encarregado de executar todas essas sentencgas, inspecionou as
instalacdes e informalmente validou o laycerisado. Nossa estratégia processual continua pronta para ser
imediatamente implementada caso seja necesséario para proteger nossos direitos patrimoniais.

A Municipalidade de Buenos Aires e a Acumar argumentam que as ordens de despejo ajuizadas
contra tods os proprietarios de terrenos localizados a margem do Rio Riachuelo (incluindo nossa subsidiaria
argentina) tém como base decis6es da Suprema Corte de Justica argentina em acdo ambiental iniciada por
moradores da regido da Bacia do Riachuelo contra al&sla Argentina, a Provincia de Buenos Aires, a
Cidade de Buenos Aires e aproximadamente quarenta empresas (incluindo nossa subsidiaria argentina). Em
tal acdo a Suprema Corte decidiu que o Estado da Argentina, a Provincia de Buenos Aires e a Cidade de
Buenos Aires serdo responsaveis primarios pela recuperagdo damizente na regido e que o Plano de
Recuperacao da Bacia de Riachuelo fosse implementado pela Acumar.

Outros

Em agosto de 2003, a empresa Oliveira Comércio de Sucatas apresentou uma dendimisaério
Publico da Cidade de Pedreira, no estado de S&o Paulo, alegando que a CBB, antecessora da Ambev, estava
usando o lixao da cidade para descartar lixo téxico. Em setembro de 2003, nds apresentamos a nossa defesa
com as provas que tinhamos. Batecesso encontise ainda depende de acordo entre o Estado e a Ambev.

O Ministério Piblico do Estado do Rio de Janeiro solicitou, em 12 de dezembro de 2003, a abertura
de um inquérito civil para investigar relatérios anénimos sobre a poluigdo alegadamente causada pela Nova
Rio, a fabrica de cerveja da Ambev situada no esfadRio de Janeiro. Atualmente esse inquérito encontra
se em fase de instrucdo. Esperamos que este inquérito seja encerrado, pois apresentamos varios laudos
periciais, inclusive um do 6rgao estadual encarregado do meio ambiente, que mostra a inexestiémoa d
ao meio ambiente. Simultaneamente, a policia do Rio de Janeiro solicitou a instauracdo de um inquérito
criminal, em 2 de junho de 2003, para investigar o autor do suposto crime. Esse inquérito também se encontra
em fase de instrucdo. Nossa expéciaé que esse inquérito seja encerrado juntamente com o inquérito civil
mencionado anteriormente.

Em 17 de abril de 2007 o Promotor Publico de Viaméo, no Estado do Rio Grande do Sul requereu a

instauracao de inquéritos civis e criminais a respeito damecdes feitas pela populagéo local de poluicao
na regido da fabrica. A Ambev firmou um termo de compromisso e ajustamento de conduta com o Promotor
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Publico de Viaméao em 12 de junho de 2007. Em fevereiro de 2009, o inquérito foi suspenso pelo prazo de tré
anos, a fim de que fosse certificada a integral consecucao do termo de compromisso. A Companhia prevé que
esse processo serd indeferido até o final de 2012.

Processo contra o Setor Cervejeiro Brasileiro

Em 28 de outubro de 2008, o Ministério Publiced€ral ajuizou agdo indenizatéria em face da
Ambev e de duas outras cervejarias, pleiteando perdas e danos no total de aproximadamente R$2,8 bilhdes
(dos quais cerca de R$2,1 bilhdes sao solicitados da Ambev). Os representantes do Ministério Publico alegam
que: (i) o alcool causa dano grave a salde do individuo e a salde publica, sendo a cerveja a bebida alcodlica
mais consumida n8rasil; (i) as rés detém aproximadamente 90% da participacdo no mercado cervejeiro
brasileiro, e respondem por pesados inwastitos em publicidade; e (iii) as campanhas publicitarias
aumentam ndo apenas a participacdo de mercado das rés, mas também o consumo total de alcool e, por
consequéncia, os danos a sociedade.

Logo apoés o ajuizamento da referida acdo, uma associacdotdedip aos consumidores pleiteou a
sua incluséo na lide. A associacao fez pedidos adicionais em relagdo aos anteriormente feitos pelo Ministério
Pudblico Federal, incluindo pedido de danos morais coletivos em montante a ser definido pelo juizo,
sugerindo,no entanto, que deva ser igual ao valor inicialmente pleiteado de R$ 2,8 bhilhdes (dobrando,
portanto, o valor da demanda). O juiz do caso admitiu a associa¢@o na lide e concordou em apreciar as suas
demandas.Com base na analise de nossos consultoreegxéeneditamos que nossas chances de perda séo
remotas e, portanto, ndo fizemos provisdo contingencial referente a este caso

Politica de Dividendos

Para obter informa-»es sobre a nossa poddésti ca de
Financeirs Selecionad@Dividendo® Pol 2t i ca de Dividendoso.

B. Mudancas Significativas
Exceto se de outra forma divulgado nas nossas demonstracdes contdbeis anuais e neste relatério

anual, ndo houve mudancas significativas em nossos negécios, situagdo finanoesidtados desde 31 de
dezembro de 2011.
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ITEM 9. A OFERTA E A LISTAGEM
A. Caracteristicas da Oferta e Listagem

N&o se aplica. Informac@es a respeito do histérico de precos das acdes listadas conforme prescrito
no Item 9.A.4 constam abaixo no Iltem 9.C.

B. Plano de Distribuicdo

N&o se aplica.
C. Informacdes sobre o Mercado Principal e os Pre¢os de Negociacdo no Mercado

A Ambev esta registrada como uma companhia de capital aberto na CVM e listada na
BM&FBOVESPA com 0s s2mbol os MANMBVY3® (a-»es oreéifrgrina
dezembro de 2010, os acionistas da Ambev aprovaram desdobramento de acdes em assembleia geral
extraordinaria, dividindo cada acdo em 5 (ordinarias ou preferenciais).
Acdes

A tabela a seguir contém os precos de vendadlainento cotados em alta e baixa, em reais, na
BM&FBOVESPA, para as acdes preferenciais e ordinarias da Ambev nos periodos indicados. Todos os

precos de acgBes foram recalculados de modo a refletir o bénus em ac¢des da Ambev descrito no paragrafo
anterior.

Precos de Negociagdo na BM&FBOVESPA: A¢bes Ordinérias e Preferenciais

Acles
Ac0Bes Ordinarias Preferenciais
Alta Baixa Alta Baixa
(em Reais) (em Reais)
Anual
200t ener e n 54,60 35,67 67,30 42,28
2000ttt eeer e s 43,40 27,61 50,76 32,50

30,00 15,16 34,98 18,03
26,60 14,40 29,36 17,20
28,52 18,44 29,20 20,49

Trimestral
2012
Primeiro TrHMESIIE.....ccve e eee e 66,90 51,00 80,10 63,50
2011
Primeiro TrHMESII ... . ccve e eee e 43,51 35,68 51,21 42,30
SegUNAO THMESIIE....ceiiiiiiiiiiiee ettt e e 44,10 38,48 51,90 45,00
TEICEIrO THMESIIE..euvuiii et e e eee e e e 46,30 36,97 57,00 44,10
QUAIO THMESIIE..eii et nree s ee 54,60 44,50 67,30 55,30
2010
Primeiro THMESIIE......uuuiieiiiiiee et eeer e 31,85 27,61 37,28 32,60
Segundo Trimestre 32,97 27,65 37,99 32,50
Terceiro Trimestre.......... 35,56 30,60 42,19 35,60
(O 0= T (o I I 1 41T €= SR 43,40 36,00 50,76 41,60
2009
Primeiro THMESIE.......uuiieiiiieee et eeer e 18,56 15,16 22,40 18,03
Segundo Trimestre 22,09 18,06 26,56 21,84
Terceiro Trimestre.......... 25,30 21,02 29,25 25,10
QUAIO THMESIIE..cii it ne e e e 30,00 25,73 34,98 29,80
2008
Primeiro TrHMESIIE ... ccee e eee e e e 26,60 21,32 29,36 23,32
SegUNAO THMESIIE. ...ciiii et e e e e e e e e 24,00 19,05 27,82 20,12
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Precos de Negociacdo na BM&FBOVESPA: Acdes Ordinérias e Preferenciais

Acles
Acbes Ordinérias Preferenciais
Alta Baixa Alta Baixa
(em Reais) (em Reais)
Terceiro Trimestre 18,80 15,88 21,44 17,94
QUAIO THMESI ... ee e 18,20 14,40 22,18 17,20
2007
Primeiro THMESIE.......uu it eeee e 21,46 18,44 22,69 20,49
Segundo Trimestre 28,36 21,50 28,60 22,63
Terceiro Trimestre.......... 28,24 23,00 28,40 23,63
QUAIO THMESI ...t ee e 28,52 24,44 29,20 24,50
Mensal
2012
=T 1T o ST 54,40 5100 67,60 6350
oA ST (< (o OO RTRR 5812 5197 69,10 6363
= U o TSP 6690 57,30 80,10 68,40
2011
JaNBIro.......cooeveieiiiieee, 43,51 37,92 51,21 44,60
Fevereira. 39,32 35,6€ 42,30 46,20

39,4¢ 36,8C 46,94 43,89
42,16 38,48 50,08 45,00
44,10 40,99 51,90 48,70
43,30 40,35 51,45 48,21
43,70 38,35 52,25 45,79
45,50 36,97 55,35 44,10
46,30 43,99 57,00 53,65
47,40 4450 58,73 55,30
49,60 46,40 60,40 57,10
54,60 49,82 67,30 61,70
2010

31,8t 29,5C 37,28 34,60
31,5C 28,71 35,90 33,15
30,1¢ 27,61 35,50 32,60
30,47 27,65 35,00 32,50
30,2C 28,0C 35,50 33,79
32,97 29,7C 37,99 34,60
33,1C 30,6C 38,08 35,60
33,4C 31,4C 38,70 36,28
35,5¢€ 32,87 42,19 38,51

(O 11 (0] o] (o I PP PP PP PPPRPTIR 40,8(C 36,0C 47,68 41,60

NOVEMDIO. ...ttt 41,9¢ 38,44 48,86 46,10

DEZEMDIO. ..cci ittt 43,4C 39,6C 50,76 46,10
2009

17,8C 15,8C 21,30 18,66
17,1¢ 15,84 20,40 18,65
18,5¢ 15,1€ 22,40 18,03
19,7¢ 18,0€ 24,70 21,84
22,0¢ 19,7¢ 26,56 24,14
22,0¢ 20,6C 26,56 25,02
22,38 21,02 27,00 25,10
24.,4C 22,0C 28,36 26,80
25,3C 23,5¢ 29,25 27,34
28,3t 25,73 33,00 29,80
29,6C 26,9C 34,94 31,80

DEZEMDIO......cci e 30,0C 27,6C 34,98 32,72
2008

JANEITO..cccii i 24,7¢ 21,32 26,21 23,32

Fevereira. 26,6C 23,2C 29,36 25,60

Y= T oo PRSP PPPR 26,0C 23,2C 28,54 26,08

ADIIL e 24,0C 21,4C 27,82 23,97

1= 1o 23,2C 20,9¢ 26,26 22,60
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Precos de Negociacdo na BM&FBOVESPA: Acdes Ordinérias e Preferenciais

Acles
Acbes Ordinérias Preferenciais
Alta Baixa Alta Baixa
(em Reais) (em Reais)
JUNRNQL et 21,2C 19,0& 22,97 20,12
JUINOL .. s 18,6C 15,8€ 19,80 17,94
AGOSTO. ..ttt ettt e e mmnr ettt ettt et e e et eeeseenenrrnna s 17,8C 16,5C 20,58 18,20
SEtEMDIQ. ..., 18,8C 17,1C 21,44 19,15
(O 10 (8 o o X 18,2C 14,4C 21,10 17,20
NOVEMDIO.....cco e 18,0C 15,7C 21,86 18,60
(D= 251001 o] (o T PSP PR PSPUSPPPR 18,0C 15,6C 22,18 19,00
2007
N - 10 1= (o TSR OPOPPPPR 19,72 18,44 22,07 20,49
FEVEIEITO......eiiiiiiiie ettt en e et e e 20,7€ 19,33 22,63 20,59
= U o TSSO 21,4¢€ 19,7¢€ 22,69 20,53
ADIIL e, 23,62 21,5C 24,41 22,63
Y= Vo PP, 26,4z 23,8C 26,70 24,30
80T o T N 28,3¢ 26,4C 28,60 26,26
JUINOL . 28,24 26,4C 28,40 25,90
7N (01 (o TSROSO 27,0C 23,0C 27,20 23,63
Y (=T 18] o] o TR 27,1¢ 25,34 27,10 25,46
(O 111 (0] o] o 1SRRI 28,4C 27,1C 29,20 27,00
[N [01V7=T 1 41 0T TR 28,52 24,44 28,60 24,50
DEzZEMDIQ. ... 26,4C 24.,4¢ 27,60 25,40
ADRs

A Ambev registrou duas classes de A-»es

Mer cad

s2mbol

(o]

0s

de Capitais dos EUA: ADSs comprovadas
representando uma acao preferencial, e ADSs comprovadas por ADRemggndo uma acao ordinaria. As
ADSs estéo listadas na Bolsa de Valores de Nova York desde setembro de 2000 e sdo negociadas sob os

AABV.co (ADSs representando a-»

preferenciais da Ambev).

es ordi

por

nsri

Em 31 de dezembro de 2011, havia 50 detentores registrados de nossas ADSs ordindrias, com
4.392.237 ADSs em circulacdo e 50 detentores registrados de nossas ADSs preferenciais, com 296.470.791
ADSs em circulacéo.

As informacdes apresentadas na tabelaxabeepresentam, nos periodos indicados, os precos de

venda no fechamento em alta e baixa dos ADRs da Ambev cotados em ddélarasneoitanos na Bolsa de

Valores de Nov&ork. Todos os precos foram recalculados de modo a refletir o bonus em acdes da Ambev

Precos de Negociagdo na Bolsa de Valores de Nova York: ADRs Representativos de A¢des Ordinérias e

Preferenciais
AcOes Ordinérias Acles
ADR Preferenciais ADR
Alta Baixa Alta Baixa
(emUS$) (emUS$)

Anual
b2 1 I 29,08 21,64 36,26 25,65
D20 1 O TN 26,30 15,40 31,12 17,82
2010 L T 17,40 6,21 20,44 7,42
2008, etetttttat e e e a——erat et — b ——————————— ——_—etttrtrtrayrharrhahahaah —————aerrrrnrrrres 15,95 6,01 17,64 7,30
D20 L 2 ST PPPPPRPPPRPINE 16,00 8,53 16,50 9,55
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Precos de Negociagdo na Bolsa de Valores de Nova York: ADRs Representativos de A¢des Ordinérias e

Preferenciais

Trimestral

2012

2011

2010

2009

2008

2007

2012

2011

2010

Primeiro THMESIIE.......uiie e

Primeiro THMESIIE......ccoeeeiei e

Segundo Trimestre
TerceiroTrimestre
Quarto Trimestre

Primeiro THMESIIE.......uuiiiieiieeee et eeee e

Segundo Trimestre

Terceiro Trimestre.........
QUAIO THIMESIE ..o i e

Primeiro THMESIIE.....cccooee e

Segundo Trimestre

Terceiro Trimestre..........
(@ 10T T (o T I 11141 (=Y

Primeiro THMESIIE.......uuiieiiiieeee et eeee e
SeguNAO THMESIE.....coeiiiie it
TErCEIT0 THMESIIB..cuvuiiii et eeee e e e eee e s
(@ 10T U (o I I 1 41T €= PP

Primeiro Trimestre.......

Segundo Trimestre

Terceiro Trimestre..........
QUANO THIMESIIE...eeveiiiiiiiiiiiiiiiiener e e eeeeeeerer e e n—neeeeeeeeeeeeeeens
Mensal

Janeiro....

Fevereira.
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Agdes Ordinarias

Acgles

ADR Preferenciais ADR
Alta Baixa Alta Baixa
(em US$) (em US$)
3654 27,52 4410 34,48
26,65 21,64 31,79 25,65
28,57 24,09 33,73 28,86
29,04 22,66 35,64 27,98
29,08 23,59 36,26 29,92
18,19 15,40 21,22 17,82
18,36 1559 21,62 18,40
20,97 17,40 24,78 20,23
26,30 21,30 31,12 24,99
8,09 6,21 10,03 7,42
11,28 8,09 13,56 9,83
14,14 10,60 16,45 12,61
17,40 14,40 20,44 16,65
15,95 12,05 17,64 12,89
14,08 11,87 16,10 12,65
11,52 8,36 13,02 9,87
9,50 6,01 11,14 7,30
10,43 8,53 10,99 9,55
14,92 10,49 15,02 10,99
15,32 11,38 15,39 11,11
16,00 12,93 16,50 13,15
2994 2752 37,33 3448
3400 2999 4044 3700
3654 3249 4410 3911
26,65 22,10 31,79 26,70
23,42 21,64 28,02 25,65
23,95 21,65 28,50 26,29
26,99 24,09 32,58 28,86
27,11 25,43 32,88 30,78
28,57 25,59 33,73 31,04
29,04 24,60 34,49 30,02
28,81 22,66 35,64 27,98
28,36 23,68 35,01 30,14
27,51 23,59 34,49 29,92
27,48 25,21 34,38 31,51
29,08 27,83 36,26 34,51
18,19 15,68 21,22 18,51
17,21 15,50 20,12 17,82
17,10 15,40 20,10 18,25
17,04 15,60 20,00 18,42
17,07 15,59 20,13 18,40
18,36 16,22 21,62 18,93
18,80 17,40 21,93 20,23
18,94 17,80 22,14 20,76



Precos de Negociagdo na Bolsa de Valores de Nova York: ADRs Representativos de A¢des Ordinarias e

Preferenciais

2009

2008

2007

Acbes Ordinérias

Acdes

ADR Preferenciais ADR

Alta Baixa Alta Baixa

(em US$) (em US$)

SEEEMBIQ. i —————————————— 20,97 19,14 24,78 22,52
Qutubro.......... 24,11 21,30 28,57 24,99
Novembro 24,27 22,27 28,86 26,94
Dezembro 26,30 23,53 31,12 27,39
7,84 6,57 9,34 7,79
7,68 6,80 9,04 8,09
8,09 6,21 10,03 7,42
9,24 8,09 11,28 9,83
10,90 9,32 13,10 11,44
11,28 10,25 13,56 12,46
11,77 10,60 14,22 12,61
13,00 11,99 15,50 14,52
14,14 12,40 16,45 14,44
16,55 14,40 19,28 16,65
17,40 15,01 20,44 18,09
17,35 15,86 20,33 18,87
=T =Y T (o 14,20 12,05 15,38 12,89
TSN ST (< (o TP 15,95 13,00 17,64 14,43
15,44 13,08 17,03 15,11
14,08 12,53 16,10 14,10
13,92 12,85 15,83 13,73
12,92 11,87 14,00 12,65
11,52 10,04 12,40 11,46
11,22 10,48 13,02 11,74
10,45 8,36 12,19 9,87
9,50 6,01 11,14 7,30
8,01 6,05 10,09 7,99
7,86 6,16 9,76 7,59
9,31 8,53 10,39 9,57
9,87 9,13 10,83 9,67
10,43 9,18 10,99 9,55
11,60 10,49 12,00 11,06
13,57 11,46 13,72 11,82
14,92 13,28 15,02 13,23
15,32 14,00 15,39 13,70
14,07 11,38 14,12 11,11
14,16 13,00 14,63 13,05
16,00 14,82 16,34 15,13
16,00 12,93 16,50 13,15
14,78 13,31 15,39 13,89
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Regulamentacdo do Mercado Brasileiro de Capitais

O mercado brasileiro de capitais é regulpdda CVM, que possui poderes regulatérios sobre as
bolsas de valores e mercados de valores mobiliarios, bem como pelo Banco Central, que possui, dentre outros
poderes, poder para autorizar o funcionamento de corretoras e de regular investimentos @stengeir
operacdes cambiais. O mercado de capitais brasileiro é regido pela6Lamte Hedezembro de 1976 e
altera-»es posteriores (a ALei de Mercado de Capitai
conforme alterada e complementad@sas leis e regulamentos, dentre outros, dispdem sobre divulgacdo
obrigatoria de informacdes, restricbes ao uso de informag8es privilegiadas e manipulacdo de precos, bem
como protecdo dos acionistas minoritarios. Regulam, também, a concessdo de autquenaca
funcionamento e a fiscalizacdo das corretoras de titulos e valores mobiliarios e a governancga das bolsas de
valores brasileiras. No entanto, o mercado brasileiro de capitais ndo € regulado e fiscalizado com tanta
intensidade quanto o mercado de tapidos Estados Unidos.

Nos termos da Legislagdo Societaria Brasileira, uma companhia pode ser aberta (listada), como a
Ambev, cujas acdes sdo negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM&FBOVESPA), ou fechada
(ndolistada). Todas as companhias aberds registradas na CVM e estdo sujeitas as exigéncias de
divulgacdo de informacbes e aquelas previstas nas regulamentacBes. A Legislacdo Societaria Brasileira
permite que a CVM classifique as companhias abertas de acordo com a espécie de valoreosnobiliari
emitidos. Uma companhia registrada na CVM pode negociar seus valores mobilidrios tanto nas bolsas de
valores brasileiras quanto no mercado de balcao brasileiro. A¢cBes de companhias como as da Ambev,
negociadas na BM&FBOVESPA, ndo podem ser negociadasltaheamente no mercado de balcdo
brasileiro. As a¢des de uma companhia aberta, inclusive as da Ambev, também podem ser negociadas de
forma privada, sujeitas a vérias limitagbes. Para ser listada na BM&FBOVESPA, uma companhia devera
solicitar o seu regisd junto & CVM e a BM&FBOVESPA.

A negociacao de valores mobiliarios nas bolsas de valores brasileiras pode ser interrompida a pedido
de uma companhia, antecipars®ao anincio de um fato relevante. As companhias, as vezes, sdo obrigadas
por lei a soliciar a referida suspenséo. A negociagao também pode ser suspensa por iniciativa de uma bolsa
brasileira ou da CVM se, dentre outros motivos, houver suspeita de que uma companhia forneceu informacdes
inadequadas com relacéo a um fato relevante ou que fonrepmstas inadequadas a indagagfes da CVM ou
de uma bolsa de valores.

Negociacdo nas Bolsas de Valores Brasileiras

A BM&FBOVESPA € a Unica bolsa de valores brasileira na qual titulos privados e titulos de divida
privada podem ser negociados.

O pregédo dBM&FBOVESPA ocorre das 10h as 17h, no horario de Sdo Paulo. Durante o horario de
verdo nos Estados Unidos, as sessdes sdo realizadas das 9h as 16h, no horario de Sao Paulo (a chamada de
fechamento ocorre das 16h55min as 17h.). O pregdo é executado dedt@imente eletrdnica, através de
um sistema de negociagdo direcionado por pedidos denominado Megabolsa. Além disso, foi estabelecido o
sistemahome brokempela Internet, permitindo que pequenos investidores transmitam pedidos diretamente a
BM&FBOVESPA. A BM&FBOVESPA também permite negociacfes das 17h45min as 19h em um sistema
ortline, conectado a Megabolsa e aos corretores via Internet, denonfiftaddViarket A sessacAfter
Market é restrita a determinadas acdes que foram negociadas através do aistdmio. As negociacdes
no After Marketestdo sujeitas a limites regulatérios sobre a volatilidade dos precos e o volume de acdes
negociadas por meio de corretoras na Internet. A CVM possui poder discricionario para suspender as
negociacbes das acdesudra determinada emitente em casos especificos. Os valores mobiliarios listados na
BM&FBOVESPA também podem ser negociados fora da bolsa de valores em circunstancias especificas, mas
tais negocia¢des sdo muito limitadas.

A liquidacéo das operacdes é fditds dias Uteis apds a data da negociacdo, sem correcao monetaria.
A entrega e o pagamento das acdes sdo feitos por meio de cAmaras de compensacédo separadas para cada
bolsa, que mantém contas para as corretoras associadas. Geralmente cabe ao verdedaseagbes a
bolsa no segundo dia util ap6s a data da negociacdo. A camara de compensacdo da BM&FBOVESPA € a
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Companhi a Brasileira de Liguida-«o e Cust -di a (ACB
BM&FBOVESPA.

Para melhor controlar a volatilidade BM&FBOVESPA adotou €ircuit Breaker mecanismo por
meio do qual os pregbes podem ser suspensos por um periodo de 30 minutos ou uma hora, sempre que 0
indice da bolsa cair 10% ou 15%, respectivamente, em relacdo ao indice de fechamento do di&eanterior.
mercado registrar uma queda superior a 15% em relacdo ao dia anterior, nenhuma outra pausa ocorre. O
circuit breakema&o pode ser iniciado durante os ultimos 30 minutos do pregéo.

Embora o mercado de capitais brasileiro seja o0 maior da América katinarmos de capitalizacéo
de mercado, ele € menor, mais volatil e de menor liquidez do que os principais mercados de capitais dos
Estados Unidos e da Europa. Em 29 de dezembro de 2011, a capitalizacdo de mercado total de todas as
companhias listadas naVBFBOVESPA equivalia a aproximadamente R$2,3 trilhdo. Apesar de todas as
acOes em circulacdo de uma companhia aberta estarem disponiveis para negociagdo ao publico, na maioria
dos casos menos da metade das ac¢des cotadas em bolsa sao realmente nedm@alisopeois o restante
das a¢bes de uma companhia aberta séo geralmente detidas por pequenos grupos de investidores, entidades
governamentais ou pelo principal acionista. Por isso, os dados que mostram a capitalizacdo de mercado total
das bolsas de wvates brasileiras tendem apresentar uma maior liquidez dos mercados acionarios brasileiros.

Ha uma concentracdo significativamente maior no mercado de capitais brasileiro. Durante o
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, as dez ac¢des mais negoEpaesentaram,
aproximadamente, 43,4% do valor total de acdes negociadas na BM&FBOVESPA, comparado a 48,8% do
valor total em 2010.

As negociacdes nas bolsas de valores brasileiras por pessaasidéntes no Brasil estdo sujeitas

as restricdbes previta nas | ei s sobre investimentos estrdangeiros
Informacdes sobre a Taxade CandbiBont r ol es Cambi ai s 0 0JeAtod Constitativoma - » e s  Ad
e Estatuto Soci@lRestri - »es ao I nvestimento Estrangeiroo.

D. Acionistas Vendedores

N&o se aplica.
E. Diluico
N&o se aplica.
F. Despesas da Emisséo

N&o se aplica.
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ITEM 10. INFORMACOES ADICIONAIS
A. Capital Social

N&o se aplica.
B. Atos Constitutivos e Estatuto Social

A seguir, um breve relato das disposicdes relevantes referentes as nossas acdes preferenciais, acdes
ordinarias, estatuto social e Legislacdo Societaria Brasileira. No Brasil, o principal documento que rege uma
sociedade por acdes é 0 seu estatuto sdesah descricdo € baseada, em sua totalidade, na Legislacao
Societaria brasileira e no nosso estatuto social. Uma versédo para o inglés do estatuto social da Ambev foi
arquivada junto &ecurities and Exchange Commissdos Estados Unidos (SEC) como um dogxos a
este relatério anual. Uma copia de nosso estatuto social (juntamente com sua verséo para o inglés) também
esta disponivel para verificacdo no escritério central do custodiante e na nossa péagina da internet
(www.ambevir.com). As informag¢8es sobemercado acionario das ac¢des preferenciais da Companhia estédo
apresentadas em ®Anfolnbgdeas sobre @ Meacadb Prindipal g @smrecos de Negociagao
no Mercadodo e as informa-»es sobre a tiRrincipaasri dade d
Acionistas e Opera¢fes com Partes Relaciodadas i oni st as Maj orit8rioso.

Nosso capital social € composto de acdes preferenciais e ordinarias, todas sem valor nominal. Em 31
de dezembro de 2011, havia um total de 1.366.564.269 ac¢bes preferentieisculacdo e um total de
1.750.624.933 ac¢bes ordinarias em circulacdo, excluidas as a¢bes em tesouraria. Estamos autorizados a
aumentar nosso capital social até 3.500.000.000 ac¢des por meio de deliberagdo de nosso Conselho de
Administrac@o, sem a nectdade de alteragdo do estatuto social. Ndo ha nenhuma outra classe ou série de
acOes preferenciais em circulacao.

Cada acéo ordinaria d4 a seu detentor o direito a um voto nas assembleias gerais da Ambev. Os
detentores de ag¢bes ordindrias ndo tém qualtjteito de preferéncia com relagdo aos nossos dividendos ou
outras distribuigcbes ou qualquer preferéncia no caso de liquidacdo da Companhia.

As acdes preferenciais ndo tém direito a voto, ndo podem ser convertidas em acdes ordinarias, e tém
0S seguintesirkitos:

® prioridade no reembolso de capital no caso de liquidagédo da Companhia; e

(i) direito de receber dividendos em um valor por acdo no minimo 10% maior do que o valor
por acdo pago aos detentores de a¢8es ordinarias.

Vide ADI r ei tmassintormatbes sobre os girgitosaa voto de nossas acdes preferenciais.

Apesar de a Lei n° 10.303/01 ter alterado a Legislacdo Societaria Brasileira para determinar que a
quantidade de acdes sem direito a voto ou a¢des com direito a voto limitadasntaescacdes preferenciais
da Companhia, ndo podem exceder a metade (50%) da quantidade total de a¢des emitidas, como a Ambev foi
constituida antes da promulgacéo da Lei n® 10.303/01, a lei ainda permite possuirmos a¢des sem direito a voto
gue representerté dois tercos da quantidade total de acdes.

Os atuais membros de nosso Conselho de Administracéo foram eleitos pelos acionistas controladores
de nossas ag¢fes ordinarias. Os membros do Conselho, independentemente do acionista que representem, tém
deveresde lealdade para com a Companhia e todos os demais acionistas. De maneira similar, qualquer
conselheiro nomeado pelos acionistas vinculados por um acordo de acionistas, também esta vinculado aos
termos de tal acordo. Para mais informacdes sobre essecassunt i de fAPri nci pai s Acioni st
Partes Relacionad@sAcionistas Majoritario8 Acor do de Acionistas da Ambevo.
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Geral

Nossa denominacdo é Companhia de Bebidas das Améritabev e a nossa sede social esta
situada em Sé&o Paulo, Sdo Paulo, Braddsso NIRE é 35.300.157.770. Os principais objetos sociais da
Ambev incluem a fabricacdo e a comercializacdo de cervejas, refrigerantes e outras bebidas. Uma descricédo
mais detalhada do objeto social da Ambev pode ser encontrada no Capitulo |, Adig&8tatuto Social da
Ambev.

Conselho de Administracao

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira, quaisquer assuntos sujeitos a aprovacao do
Conselho de Administragdo podem ser aprovados com o voto favoravel da maioria dos membros do Conselho
preentes a reunido em questéo, exceto se de outra forma previsto no Acordo de Acionistas da Ambev.

De acordo com os principios gerais da Legislagdo Societaria Brasileira, se um conselheiro ou diretor
tiver um conflito de interesses com a Companhia com relg¢imlquer operacdo proposta, o conselheiro ou
diretor ndo podera votar qualquer deliberacdo do Conselho de Administracdo ou da Diretoria relativa a tal
operacao e devera divulgar a natureza e a extensao do conflito de interesses na transcricdoetdsiata da
De qualquer forma, conselheiros ou diretores ndo podem realizar nenhum negécio com a companhia,
inclusive quaisquer empréstimos, exceto se em termos razoaveis ou justos e em condi¢des idénticas aos
termos e condi¢des vigentes no mercado ou oftwegior terceiros. Qualquer operacdo em que o conselheiro
possa ter interesse, somente podera ser aprovada se realizada em bases comutativas.

Desde a promulgagdo da Lei n® 12.431/11, que alterou o art. 146 da Legisla¢éo Societaria Brasileira,
os conselheas ndo precisam mais ser acionistas da Companhia.

Dividendos e Reservas

A discusséo a seguir resume 0s principais dispositivos da Legislacdo Societaria Brasileira relativos
ao estabelecimento de reservas pelas sociedades andnimas e as normas rekttitascaalde dividendos,
inclusive dispositivos relativos aos juros sobre o capital proprio.

Calculo dos Valores a Serem Distribuidos

A cada assembleia geral ordinaria, o Conselho de Administracdo da Ambev deverd fazer uma
recomendacao sobre a destinadaducro liquido do exercicio social anterior. Para os efeitos da Legislacéo
Societéaria Brasileira, o lucro liquido de uma companhia, apds o imposto de renda e contribuicdo social do
referido exercicio social, liquido de quaisquer prejuizos acumuladogxaosicios sociais anteriores e

val ores destinados ° participa-«0 nos lucros dos
ajustadoodo do referido exerc2cio social. De acordo
a estserd ajustadoodo (ao qual nos referimos como o

distribuicdo aos acionistas em qualquer exercicio em particular. Esse valor passivel de distribuicdo esta sujeito
a

1 Reduc¢des que podem ser causadasalores contribuidos com a finalidade de atender os
encargos da fundacgéo assistencial (no nosso caso, a Fundacéo Zerrenner) para funcionarios
e administradores da Companhia e de suas subsidiarias, em conformidade com as normas
estabelecidas pelo Conselh® Administracdo para esse fim. Até 10% do valor passivel de
distribuicao pode ser contribuido segundo esse conceito;

1 Redu-»es causadas por val or es di stri bu2dos
conting°ncias. Vide AReservaso; e
i Aumentos causados pela res@o de reservas constituidas em exercicios anteriores.
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Dividendos Obrigatérios

De acordo com o seu estatuto social, a Ambev é obrigada a distribuir aos acionistas sob a forma de
dividendos, para cada exercicio social encerrado euhe8&zembro, um valondo inferior a 35% do
montante passivel de distribuicdo (dividendos obrigatérios). Além dos dividendos obrigatérios, o Conselho de
Administracdo podera recomendar o pagamento de dividendos adicionais aos acionistas. O limite para o

pagamento de dividend®& o val or pass?2vel de distribui-«o0o somado :
Il nvesti mentoso | egal, para a qual al ocamos os valore
foram pagos como divi dendos . anm¥éntod de diflidtedssepodera seofeitosAl ®m  d i

anteriormente, durante o exercicio social a que se referem, por meio de deliberacdo do Conselho de
Administracdo. Qualquer valor pago anteriormente a titulo de dividendos sera considerado, ao final do
exercicio socialcomo parte dos dividendos obrigatérios devidos aos acionistas.

Além disso, os dividendos obrigatérios, podem ndo ser integral ou parcialmente pagos em
determinado exercicio, se o Conselho de Administragdo considerar, sujeito & aprovagéo dos aaiertaitas, q
pagamento é incompativel com a situagdo financeira da Companhia. Embora a lei ndo estabeleca em que
hip-teses 0o pagamento dos dividendos obrigat-rios
ha um consenso geral de que uma compapbdera deixar de pagar os dividendos obrigatérios se tal
pagamento ameagar a propria existéncia da companhia ou prejudicar o curso normal de suas operagdes. O
Conselho Fiscal da Companhia deve dar o seu parecer sobre 0 ndo pagamento dos dividendassplerigatod
administragdo da Ambev devera fornecer & CVM, em até cinco dias Uteis ap0s tal deciséo ter sido tomada, um
relatério expondo os motivos considerados pelo Conselho de Administracao.

Qualquer adiamento no pagamento de dividendos obrigatérios dmred@stinado a uma reserva
especial. Qualquer saldo remanescente de tal reserva, que néo tiver sido absorvido por prejuizos em exercicios
subsequentes, devera ser pago aos acionistas assim que a situacdo financeira da Companhia o permitir.

Preferéncia ndRecebimento de Dividendos das Ac¢bes Preferenciais

De acordo com o estatuto social da Ambev, as acfes preferenciais tém direito a dividendos 10%
maiores do que os dividendos pagos as acgdes ordinarias.

Pagamento de Dividendos

Segundo a Legislagdo Societ&Bieasileira, qualquer detentor de registro de a¢des na época em que a
declaracéo de dividendos é feita tem o direito de receber dividendos que geralmente devem ser pagos no
prazo de 60 dias a contar de sua declaracdo, salvo se a deliberacdo de actalistizser outra data de
pagamento que, de qualquer forma, deverd ser anterior ao encerramento do exercicio social em que o
dividendo foi declarado. O estatuto social da Ambev ndo prevé um cronograma especifico para o pagamento
de dividendos. Os dividendadbrigatérios sdo satisfeitos por meio de pagamentos efetuados sob a forma de
dividendos e juros sobre o capital préprio, que equivalem a dividendos, do ponto de vista econédmico, mas,
normalmente, € uma maneira de minimizar a incidéncia de impostos gbudists lucros aos nossos
acionistas, por ser dedutivel para fins de imposto de renda até certo limite estabelecido nas leis tributarias
brasil eidrdaag osvisdhbéorfe o capital pr-prioo). Os acioni
de pagmento dos dividendos para reclamar o pagamento dos dividendos, sendo que apos tal prazo a
Companhia néo terd nenhuma obrigagédo com relacao a tal pagamento.

Os acionistas que nédo residirem no Brasil devem registrar 0os seus investimentos junto ao Banco
Cental, de forma que os dividendos, as receitas de vendas ou outros valores possam ser remetidos em moeda
estrangeira para fora do Brasil. As acdes preferenciais e ordinarias subjacentes as nossas ADSs sdo mantidas
no Brasil pelo custodiante, BanBoadescdBA., que age em nome de e como agente do depositario das
ADSs (The Bank of New York Mellhnque é o registrado junto ao Banco Central como o detentor dessas
acBes da Ambev. Os pagamentos de dividendos e distribuicbes em espécie, se houver, sobre as acdes
ordinarias e preferenciais da Ambev, serdo efetuados em reais ao custodiante em nome do depositario. O
custodiante ira entdo converter esses valores em doélaresamatiganos, e entregara esses dolares-norte
americanos ao depositario para distribuicdodeisntores de ADSs da Ambev. Se o custodiante ndo puder
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converter imediatamente os dividendos pagos em reais em ddélareamerteanos, os detentores de ADSs
preferenciais e ordinarias da Ambev poderdo ser afetados negativamente pelas desvalorizagias ou
flutuacdes nas taxas de cambio, antes que esses dividendos possam ser convertidos e remetidos. As flutuacées
na taxa de cambio entre o real e o dolar ranericano também poderdo afetar o equivalente em doélares
norteamericanos ao preco em redas acfes preferenciais e ordinarias da Ambev na BM&FBOVESPA.

Juros sobre o capital préprio

As empresas brasileiras estéo autorizadas a distribuir os lucros aos acionistas segundo o conceito de
juros sobre o capital préprio, calculados pela multiplicagipatriménio liquido d&€ o mp a pela TJP. A
TJILP é a taxa de juros oficial definida pelo Banco Central e utilizada como referéncia em empréstimos de
longo prazo concedidos pelo BNDES.

Os valores pagos como juros sobre o capital préprio sdo dedyidvaifins de imposto de renda da
Ambev e de contribui¢do social sobre o lucro liquido. A referida deducao é limitada ao maior de: (i) 50% do
lucro liquido do exercicio (ap6s a deducéo da contribuicdo social sobre o lucro liquido e antes de levar em
conta @ juros sobre capital préprio e o imposto de renda); ou (ii) 50% do somatério dos lucros acumulados e
da reserva de lucros do periodo em relac@o ao qual é efetuado o pagamento.

Os juros sobre o capital préprio sé@o tratados de modo similar a dividendofinpale distribuicéo
de lucros. A Unica diferenga significativa é que o imposto de renda na fonte & aliquota de 15% é devido pelos
acionistas nao isentos, residentes ou naBrasil, quando do recebimento de tal pagamento de juros, sendo
que tal imposi é recolhido pela Companhia em nome de seus acionistas no momento da distribuicdo. Se um
acionista ndo residente no Brasil for residente ou domiciliado em algum paraiso fiscal nos termos das leis
tributarias brasileiras, o imposto de renda na fonte sevilal & aliquota de 25%. De acordo com as leis
tributarias brasileiras, no caso de pagamento de juros sobre o capital proprio, o pais ou territério de um
acionista devera ser considerado como paraiso fiscal se: (a) o pais ou territério tributar amendHhcpiota
inferior a 20%, ou (b) se as leis de tal pais ou territério impuserem restricées a divulgacdo da composicao
acionaria, a titularidade de investimentos, ou ao beneficiario em Ultima instancia de rendimentos atribuidos a
nacresidentes. A Receitkederal do Brasil periodicamente publica lista exaustiva indicando os paraisos
fiscais.

O valor recebido pelos acionistas como juros sobre o capital Préprio liquido de impostos é deduzido
dos dividendos obrigatérios devidos aos acionistas.

Reservas
Geral

A Legisla-«0 Societ8ria Brasileira prev°® que toda:
inclusive a Reserva de Lucro N&ealizado e a Reserva para Investimentos, estdo sujeitas a aprovagéo dos
acionistas e podem ser adicionadas ao cafgikaleto por valores alocados na Reserva de Lucros a Realizar)
ou distribuidas como dividendos em exercicios subsequentes. No caso da Reserva de Incentivos Fiscais e da
Reserva Legal, elas também estdo sujeitas & aprovagdo dos acionistas; porém, sewussreajtkrs somente
podem ser adicionados ao capital ou utilizados para absorver prejuizos. Eles ndo poderéo ser utilizados como
fonte de distribuicdo de renda aos acionistas.

Reserva Legal

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira, as sociedadasnas sédo obrigadas a manter
uma fAReserva Legalo ° qual devem destinar 5% de seu f
saldo da reserva corresponda ao equivalente a 20% do seu capital integralizado. No entanto, as companhias
ndo sdo ohgadas a fazer qualquer alocacédo para sua Reserva Legal no exercicio fiscal em que a Reserva
Legal, adicionada a outras reservas de capital constituidas, exceder a 30% do capital social integralizado. Os
prejuizos acumulados, se houver, devem ser debitdaloReserva Legal. Além disso, a Reserva Legal
somente pode ser utilizada para aumentar o capital da Companhia.
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A Reserva Legal da Ambeyv, adicionada a outras reservas de capital constituidas, é superior a 30% do
seu capital social integralizado

Reserva d€ontingéncias

De acordo com a Legisla-«0 Societ8ria Brasileira
tamb®m ser discricionariamente distribu2da ° PfAreserve
considerado provavel em exercicios fusirQualquer valor que seja alocado desta forma em um exercicio
anterior devera ser revertido no exercicio fiscal para o qual o prejuizo foi previsto se o prejuizo ndo ocorrer de
fato, ou ndo serd revertido se o prejuizo previsto ocorrer.

Reserva de Investientos

Segundo a Legisla-«0 Societ8ria Brasileira, uma p
distribuido a reservas discricionarias, para a expansao de fabricas e outros projetos de investimento em capital
circulante ou capital fixo, incluindo progranm@es recompra de agoes.

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira e com o estatuto social da Companhia, o saldo da
Reserva de Investimentos ndo podera ser maior que 80% do capital social da Companhia. Se esse limite for
atingido, os acionistas poder votar que o valor excedente seja convertido em capital ou distribuido sob a
forma de dividendos.

Reserva de Lucros Nao Realizados

De acordo com a Legislagdo Societéria Brasileira, no exercicio social em que o valor do dividendo
obrigatério ultrapassar par cel a freali zadao do lucro | 2quido, o Vv

constituicdo de reserva de lucros ndo realizados. Considera ir eal i zadado a parcela do
exercicio que exceder a soma dos seguintes valores:

0] os resultads liquidos positivos da Companhia, se houver, pelo método da equivaléncia
patrimonial, referentes aos lucros e prejuizos de nossas controladas e determinadas
coligadas; e

(i) os lucros liquidos, ganhos liquidos ou retorno liquido obtidos nas operacdaa ou

contabilizagdo do ativo e passivo com base em seu valor de mercado a serem concluidas
apos o término do exercicio social subsequente.

Reserva de Incentivos Fiscais

Segundo a Il egisla-«o fiscal brasil ei ramgadalama part e
reserva ger al de #Aincentivo fiscald em montantes co
Companhia geradas pelos créditos relativos a investimentos especificos aprovados pelo governo. Esta reserva

esta disponivel apenas com relacdajaisicdo de participacdo no capital social de sociedades que estejam
empreendendo projetos especificos aprovados pelo governo.

Agio na emissao de ac¢bes

Nos termos da Legislagdo Societaria Brasileira, o valor recebido da subscricdo de a¢des que exceder
a meédia do valor contabil das acbes devera ser alocado nesta reserva. O valor podera ser utilizado para
aumentos de capital futuros, independentemente da emissdo de novas acdes ou para dar suporte ao nosso
programa de recompra de acoes.

Beneficio fiscal da aortizagdo de agio Instrugdo Normativa 319/99
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Segundo a Instrucdo Normativa 319/99 expedida pela CVM, quando uma companhia aberta
incorpora sua controladora, embora continue a ser companhia aberta, o agio anteriormente pago pela
controladora sobre sua asjgao € dedutivel para fins de imposto de renda e contribuicdo social, sendo este
beneficio fiscal futuro registrado como reserva de capital pela companhia aberta. Quando este beneficio é
realizado, a companhia aberta aumenta seu capital de modo propbem beneficio, sendo capaz de emitir
novas acdes para a controladora, segundo os termos do protocolo de incorporacao.

Direitos de Voto

Cada acgéo ordinaria concede ao seu detentor o direito a um voto nas assembleias gerais da Ambev.
Os detentores de a&® preferenciais normalmente ndo tém direito de voto nas assembleias gerais da
Companhia.

A Legislacdo Societaria Brasileira prevé que as acdes preferenciais sem direito de voto com direito a
receber dividendos minimos ou fixos adquirirdo plenos direiogoto se a Companhia deixar de pagar os
dividendos minimos ou fixos a que tais a¢des fazem jus pelo periodo estabelecido no estatuto social da
Companhia, que ndo podera ser maior do que trés exercicios sociais consecutivos. Os direitos de voto
vigorardo & que o pagamento dos dividendos seja retomado (ou até que todos os dividendos devidos sejam
pagos, no caso das ac¢des preferenciais que tenham direito de receber dividendos cumulativamente). A mesma
regra se aplica as a¢Oes preferenciais com direitostdeestritos, acarretando a suspensao das restricdes em
vigor. Nosso estatuto social inclui uma disposicdo semelhante aplicavel as a¢des preferenciais com direito a
dividendos minimos, se e quando emitidas. As acdes preferenciais da Ambev ndo téna dieéber
dividendos minimos ou fixos.

Eleicdo dos Membros do Conselho de Administra¢éo

Cada acédo ordindria da Ambev representa um voto em qualquer assembleia geral com relacdo a
eleicdo do Conselho de Administracdo da Ambev. Os detentores deoadidésias que detém, no minimo,
15% do capital com direito a voto ou os detentores de ac¢des preferenciais que detém, no minimo 10% do
capital total poderdo cada um deles eleger um membro para o Conselho de Administracdo, bem como seu
substituto. Além diss se tais acionistas ndo alcancarem esse percentual, eles poderdo indicar em conjunto
um membro para o Conselho de Administracio e seu suplente, uma vez que representem, conjuntamente, no
minimo 10% do capital total. Para exercer esses direitos minositdrs acionistas deverdo provar que ja
eram detentores das ac¢des durante no minimo os Ultimos trés meses. Se tal prerrogativa for exercida com a
adocdo do procedimento de votacdo cumulativa, 0 acionista controlador ter& sempre o direito de eleger o
mesmonumero de membros homeados pelos acionistas minoritarios mais um, independentemente do nimero
de conselheiros previsto no estatuto social da Companhia.

Os acionistas detentores de a¢des representativas de, no minimo, 10% das ac¢des com direito a voto
na asembleia geral, ou tal percentual menor aplicavel de acordo com uma escala variavel determinada pela
CVM e com base no capital da Companhia (5% das ac¢des com direito da voto, no caso da Ambev), terdo o
direito de solicitar que um procedimento de voto cutindaseja adotado. De acordo com esse procedimento,
cada acdo com direito a voto devera ter tantos votos quanto houver cargos de conselheiros a serem
preenchidos, e cada acionista podera votar em um Unico candidato ou distribuir seus votos entre varios
cardidatos.

Segundo o estatuto social da Ambev e as leis aplicaveis, o niumero de conselheiros podera ser
reduzido a um minimo de trés. Tendo em vista que o acordo de acionistas da Ambev prevé que, enquanto a
Fundacao Zerrenner mantiver uma participacdo ag@n#nima na Ambev, a Fundacdo Zerrenner devera ter
o direito de indicar quatro membros para o Conselho de Administracédo, qualquer redugcédo no nimero de tais
membros a nimero inferior a quatro estaria sujeita a aprovag¢éo da Fundacgdo Zerrenner.
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Liquidacao

Em caso de liquidacdo, a assembleia geral de acionistas determinara a forma da liquidacdo e
nomeara um comité para fiscalizar o processo durante o periodo de liquidacdo. O liquidante serd nomeado
pelo Conselho de Administracao.

Na liquidacao, as acdes peednciais terdo preferéncia absoluta sobre as acdes ordinarias. Em caso
de liquidacdo, os ativos disponiveis para distribuicdo aos acionistas da Ambev serdo primeiramente
distribuidos aos acionistas preferenciais, em um valor equivalente a sua partipijpggioional no capital
social da Companhia (o capital social da Ambev em 31 de dezembro de 2011 era de R$8.333 milhdes), antes
de efetuar qualquer distribuicdo aos acionistas ordinarios da Ambev. Se os ativos a serem assim distribuidos
forem insuficiente para remunerar integralmente os acionistas preferenciais da Ambev, cada um desses
acionistas preferenciais recebera um valor proporcional (baseado na sua participagdo pro rata no capital social
da Companhia, excluingge as acdes ordinarias de tal c&lyule quaisquer ativos disponiveis.

Assembleia Geral

A assembleia geral é convocada por meio de edital de convocagéo, publicado pelo menos trés vezes
no Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e em outro jornal de grande circulagdo em Sao Paulo, onde se situa
a sede social da Ambev, com pelo menos 15 diamtbeexiéncia da data da assembleia. Na Assembleia
Geral realizada em 28 de abril de 2008, os acionistas da Ambev escolh¥@or &conémicojornal de
grande circulagdo em S&o Paulo, para essa finalidade. Tal convocacgdo devera conter a pauta da @ssembleia
Instrugdo Normativa CVM n° 481 de 17 de dezembro de 2009 também estabelece que informagdes adicionais
sejam fornecidas juntamente com a convocacao para a deliberagcédo de determinadas matérias. Por exemplo, no
caso da eleicdo de membros do conselho deingstracdo, a convocagdo também devera informar o
percentual minimo do capital social exigido de um acionista para que este possa requerer a adoc¢do do voto
multiplo. Todos os documentos referentes as matérias a serem deliberadas na assembleia gersémdeverd
disponibilizados aos acionistas ao menos um més antes da assembleia ou na data da publicagdo da primeira
convocacao, 0 que ocorrer primeiro, salvo se prazo diferente for estabelecido por Lei ou em regulamentagfes
da CVM.

Uma assembleia geral podegx sealizada se os acionistas representando pelo menos um quarto das
acOes com direito a voto estiverem presentes, exceto em alguns casos previstos em lei, tais como a alteracdo
do estatuto social da Companhia que exige a presenca de acionistas repi@gahdamenos dois ter¢os das
acBes com direito a voto. Se ndo houver esse quorum, uma nova convocacao devera ser feita da mesma forma
descrita acima, com antecedéncia de oito dias, e uma assembleia podera entdo se reunir sem uma exigéncia
especifica de qurum, sujeita as exigéncias minimas de quorum e de votacdo para assuntos especificos,
conforme discutido a seguir. Os acionistas sem direito a voto poderdo participar das assembleias gerais e da
discussdo dos assuntos submetidos a apreciacdo da assembleia.

Salvo se de outra forma previsto em lei, as deliberacdes da assembleia geral serdo tomadas pelo voto
simples da maioria das acdes presentes ou representadas na assembleia, ndo sendo consideradas as
abstencdes. Segundo a legislagdo societaria brasileipapeacéo dos acionistas representando, no minimo, a
maioria das acdes com direito a voto emitidas e em circulagdo é necessaria para o tipo de medidas descritas
abaixo, além de ser necessaria no caso dos itens (a) e (b), a aprovacao dos acionistésnepreseaioria
das acdes preferenciais emitidas e em circulagao da classe prejudicada em assembleia extraordinaria separada,
a ser realizada no prazo de um ano apds a aprovacao da deliberacdo nas seguintes circunstancias (dentre
outras):

€) a criacdo deacBes preferenciais ou aumento desproporcional de uma classe existente de
acOes preferenciais em relacdo aos outros tipos de classes de acdes, a menos que tal medida
seja prevista ou autorizada pelo estatuto social;

(b) a modificacdo da preferéncia, ptégio ou condicdo de resgate ou amortizacao conferida a

uma ou mais classes de acdes preferenciais, ou a criacdo de uma nova classe com mais
privilégios do que aqueles concedidos as classes de agfes preferenciais existentes;
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(c) a reducédo dos dividendosraatorios;

(d) a fusdo da Ambev com outra empresa ou a sua consolidacdo ou ciséo;
(e) a alteracao do objeto social da Ambev; e
) a dissolucdo da Ambev, ou o encerramento de sua liquidacao.

As assembleias gerais podem ser convocadas pelo Conselho destrdigiio da Ambev. De acordo
com a Legislacdo Societaria Brasileira, as assembleias também podem ser convocadas pelos acionistas da
Ambev, da seguinte forma: (i) por qualquer acionista se, em determinadas hipoteses previstas na Legislagao
Societaria Bragira, os membros do conselho demorarem mais de 60 dias para convocar uma assembleia
geral de acionistas; (ii) pelos acionistas detentores de no minimo 5% do capital social total da Ambev se, ap6s
0 prazo de oito dias, os conselheiros ndo tiverem convacadsembleia geral de acionistas justificadamente
solicitada por tais acionistas; e (iii) pelos acionistas detentores de no minimo 5% do capital social votante da
Ambev, ou capital social sem direito a voto da Ambev, se apés o prazo de 8 dias, osioomsdihdiverem
convocado a assembleia geral com a finalidade de instaurar o Conselho Fiscal que tenha sido solicitada por
tais acionistas. Além disso, em determinadas hipoteses previstas na Legislagdo Societéria Brasileira, as
assembleias também podenr senvocadas pelo Conselho Fiscal da Ambev. Para mais informagfes com
rela-«o ao Consel ho Fiscal da Ambed® Conselhedo8 PratiCas n s el hei r
do Consel hoo.

Um acionista pode ser representado em uma assembleia geral paleni@oprocurador nomeado
no maximo um ano antes da assembleia, e que devera ser um acionista, um executivo da companhia ou um
advogado. No caso de companhias de capital aberto como a Ambev, o procurador também pode ser uma
institui¢céo financeira.

Os acionstas ndo podem exercer direitos de voto quando estiverem contribuindo com ativos em um
aumento de capital pago em espécie, ou com relacdo a aprovagdo de suas proprias contas, bem como nas
deliberagbes que possam favorecer esses acionistas especificasneqtgando houver um conflito de
interesses com a Companhia. As incorporacfes entre partes afiliadas estdo sujeitas a um procedimento legal
de avaliacdo especial, para determinar se a propor¢do de troca de acbes é adequada para todas as partes
envolvidas, sm impedir a aprovacéo da deliberacéo por falta do quorum previsto em lei.

Restricbes ao Investimento Estrangeiro

Nao ha restri¢cdes a titularidade ou direitos de voto relativos ao capital social da Ambev detidos por
pessoas fisicas ou juridicas domiciliadara do Brasil. Para obter uma descricdo dos direitos de voto, vide
MDireitos de Votoo. O direito de converter o0s pagame
préprio) e os recursos provenientes da venda das acdes preferenciais owasréinarioeda estrangeira e de
remeter esses valores para fora do Brasil, entretanto, estard sujeito as restricbes de controle cambial e a
legislacdo sobre investimentos estrangeiros. Para obter uma descricdo dessas restrices de controle cambial e
dalegish - «0 sobre investi mentos est ddnfognagbeseobrea haxadle Al nf or
Cambid@ Contr ol es Cambi ai so.

Direito de Retirada

De acordo com a Legislac@o Societaria Brasileira, um acionista dissidente tem o direito de se retirar
da Ambeve ser reembolsado pelo valor das a¢des ordinarias ou preferenciais por ele detidas, sempre que uma
decisdo for tomada em uma assembleia geral de acionistas com um quorum qualificado de acionistas
representando, no minimo, 50% do total do capital votantgremacéo para (entre outras finalidades):

i A criacdo de acdes preferenciais ou aumento desproporcional de uma classe existente de
acOes preferenciais em relacdo aos outros tipos de classes de acdes, a menos que tal medida
seja prevista ou autorizada pelstatuto social da Ambev;
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i Modificacdo da preferéncia, privilégio ou condicdo de resgate ou amortizacdo conferida a
uma ou mais classes de acbes preferenciais, ou a criacdo de uma nova classe com mais
privilégios do que aqueles concedidos as classes @s poéferenciais existentes;

i Reducéo dos dividendos obrigatérios;

i Fuséo ou consolidacdo da Ambev com outra empresa;

i Alteracdo do objeto social da Ambev;

i Cisdo da Ambev, se as novas entidades resultantes da cisdo tiverem objetos sociais

principais diferentes, um menor dividendo obrigatério minimo ou participarem de um grupo
centralizado de empresas;

i Transformacdo da Ambev em outro tipo societario;
i Transfomacdo da Ambev em uma subsidiaria integral de outra companhia; ou
i Aprovacédo da aquisi¢cdo de outra empresa, cujo preco exceda os limites determinados pela

Legislac@o Societaria Brasileira

Além disso, se uma entidade governamental adquirir o controle da Ambev por meio da expropriacéo
de acbes, os acionistas terdo o direito de se retirar da Ambev e de serem reembolsados pelo valor do
patriménio liquido atribuivel & sua participacdo acionaria.

Os direitos de retirada perdem a validade 30 dias apds a publicagdo da ata da respectiva assembleia
geral na imprensa brasileira. A Ambev tera o direito de reconsiderar qualquer medida que acione o direito de
retirada no prazo de 10 dias apés o vencimdesse direito, se o resgate das ac¢des dos acionistas dissidentes
puder prejudicar a estabilidade financeira da Ambev. As acbes a serem recompradas pela Ambev dos
acionistas dissidentes que exerceram seu direito de retirada serdo cotadas a um valentecfiparte
proporcional atribuivel a tais a¢des do patrimdnio liquido da Ambev, conforme demonstrado no udltimo
balango patrimonial aprovado pela assembleia geral de acionistas (valor contabil). No entanto, se decorridos
mais de 60 dias desde a data ef@nido balanco patrimonial, os acionistas dissidentes podem solicitar que o
valor de suas acdes seja calculado com base em um novo balango patrimonial. Como regra geral, os acionistas
gue adquirirem as suas agdes apos a publicacao do primeiro editalvdeagdo da assembleia de acionistas,
ou apos o respectivo comunicado a imprensa relacionado a assembleia, ndo teréo o direito de retirada.

Direito de Preferéncia

Cada acionista da Ambev tém direito de preferéncia na subscricdo de ac6es em aumentias de capi
(inclusive na emisséo de bbnus de subscricdo para compra de a¢cBes ou bdnus conversiveis), proporcional a
sua participacdo. Um prazo minimo de 30 dias a partir da publicagdo do aviso sobre 0 aumento de capital €
concedido para o exercicio desse direftcgsse direito é negociavel. No caso de aumento de capital que
mantém ou aumenta a proporcao do capital representado por acbes preferenciais ou ordinarias, os detentores
de ADSs preferenciais ou ordinarias, conforme o caso, tém direito de preferénolzscrdcdo somente de
acOes preferenciais ou ordinarias reegmitidas, conforme aplicavel, e apenas na medida em que termo de
registro seja arquivado pela Companhia perante a SEC. No caso de aumento de capital que reduza a
proporgdo do capital representgutr acdes preferenciais ou ordinarias, os detentores de ADSs preferenciais
ou ordinérias, conforme o caso, tém direito de preferéncia na subscrigdo das ac¢des preferenciais ou ordinarias,
proporcional as suas participacdes, apenas na medida necessaiappdmaa diluicdo de sua participacdo
na Ambev. O estatuto social da Ambev prevé que se o Conselho de Administracéo decidir aumentar nosso
capital social dentro do limite do nosso capital autorizado, por meio da venda em bolsas de valores, ofertas
publicas ou ofertas para compra de acdes, nenhum direito de preferéncia se aplica. Além disso, a legislacdo
brasileira prevé que a concessdo ou 0 exercicio das opcdes de compra de acbes, segundo certos planos de
opcOes de acbes (tais como 0 nosso plano de cateEedes) ndo estdo sujeitos aos direitos de preferéncia.
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Forma e Transferéncia

A legislacédo brasileira prevé que a titularidade das acdes do capital social de uma companhia aberta
brasileira deve, geralmente, ser comprovada somente por meio de uno régistularidade, mantido pela
companhia ou por um intermediario autorizado, que pode ser um banco, na condicdo de agente de registro
dessas acgdes. O Banco Bradesco S.A. atualmente mantém os registros de titularidade das acdes da Ambev.

Como as acles perknciais e ordinarias da Ambev sdo escriturais, a transferéncia dessas acodes
preferenciais e ordinarias é realizada de acordo com as normas da Legislacdo Societaria Brasileira, que prevé
que a transferéncia das a¢des seja efetuada pelo encarregaddsttos dgps acdes da Ambev em seus livros,
debitando a conta de a¢Ges do cedente e creditando a conta de a¢des do cessionario.

As transferéncias das acdes preferenciais e ordinarias por um investidor estrangeiro séo efetuadas da
mesma forma e realizadasrpoeio dos agentes locais desses investidores em nome destes exceto que, se 0
investimento original tiver sido registrado junto ao Banco Central conforme as normas que regem oS
investimentos estrangeiros, o investidor estrangeiro também deverd, se ieqassddenciar a alteracdo do
registro eletrdnico correspondente, por meio de seu agente local, para refletir o novo proprietario.

A Bolsa de Valores de Sao Paulo opera um sistema central de compensacdo. Um detentor de acdes
da Ambev podera optar, a setitério, por participar desse sistema, sendo que todas as acdes a serem
incluidas no sistema serdo depositadas em custédia na respectiva bolsa de valores (por meio de uma
instituicdo brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central a operar e mareconta de
compensacgdo com tal bolsa de valores). O fato de essas a¢bes estarem sujeitas a custddia junto a respectiva
bolsa de valores sera refletido no registro de acionistas da Companhia. Cada acionista participante, por sua
vez, serd incluido no regio de acionistas beneficidrios da Ambev, que é mantido pela respectiva bolsa de
valores, e sera tratado da mesma forma que os acionistas registrados.

Divulgacéo dos Principais Acionistas

De acordo com a legislacdo brasileira, os acionistas com pagfiocigaiperior a 5% das aces com
direito a voto de uma companhia, tais como os detentores das a¢bes ordinarias da Ambev, devem divulgar
publicamente sua participacdo acionaria, bem como divulgar qualquer aumento ou reducgao de 5%.

Outros Dispositivos Relevates da Legislacao Societéria Brasileira
A Legislagdo Societéria Brasileira também exige o seguinte:

i No caso de alienacéo do controle, o adquirente devera fazer uma oferta de aquisicdo para a
compra de todas as ac¢bes dos acionistas minoritarios com direitiio, por um valor
correspondente a, no minimo, 80% do preco por acdo pago pela participacdo controladora;

1 Se previsto no estatuto social, as controvérsias entre 0s acionistas da Companhia estaréo
sujeitas a arbitragem. O estatuto social da Compantdaragnte ndo prevé a arbitragem;

i O fechamento do capital de uma companhia aberta esta sujeito a um processo administrativo
perante a CVM, tendo como condi¢cédo a realizacdo de uma oferta de compra de acdes pelo
acionista controlador ou pela propria companp@a a aquisicdo de todas as acdes em
circulacdo (definidas como sendo aquelas detidas por outros acionistas, que ndo o acionista
controlador, diretores e conselheiros) por um pre¢o justo, conforme determinado por um
avaliador independente. Os acionistatedtores de mais de dois ter¢os das a¢fes em circulagédo
(free floa) deveréo aceitar a oferta para compra de a¢fes ou deverdo concordar expressamente
com o fechamento do capital (para este fim, as ac6es em circulacdo deverdo ser consideradas
como aqueladetidas pelos acionistas que aceitaram o fechamento do capital ou a oferta);
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i Além disso, se o0 acionista controlador ou grupo de acionistas controladores adquirirem acdes
adicionais, acima de um terco das ac8es de livre circulagcdo em qualquer classegrtana of
publica obrigatéria sera necessaria com relacédo a todas as acbes em circulacdo daquela classe.
A mesma exigéncia se aplica sempre que (i) o acionista ou grupo de acionistas representando a
mesma participacdo, e detentores de mais de 50% das acdealguerclasse a partir de 7 de
marco de 2002 (quando a Instrucdo Normativa da CVM N° 361 entrou em vigor, exceto para
companhias abertas ja existentes em 5 de setembro de 2000, caso em que esta data inicial
prevalecerd), adquirir uma participacdo adiciaf& 10% ou mais daquela mesma classe de
acoes, durante um periodo de 12 meses; e (ii) a CVM decidir, no prazo de seis meses apos ter
sido informada, que a aquisi¢éo restringe a liquidez das acdes;

i Quando da ocorréncia de uma oferta de compra de acdedwiaa fechamento do capital da
Companhia ou por meio da qual nossos acionistas controladores adquiram mais de um terco das
acoes de livre circulacdo, o preco de compra devera ser equivalente ao valor justo das acdes
considerando o numero total de a¢bescenulacéo;

i Os membros do Conselho de Administragdo da Companhia eleitos pelos acionistas néo
controladores terdo o direito de vetar a escolha do contador independente selecionado pelo
Conselho. Todos os conselheiros da Ambev foram nomeados pelostasiooigroladores;

i Nossos acionistas controladores, os acionistas que elegem os membros do nosso Conselho de
Administracdo e do Conselho Fiscal, os membros do nosso Conselho de Administracdo e
Conselho Fiscal e os diretores devem divulgar qualquer aquisic&ienda das nossas acdes a
CVM e a BM&FBOVESPA; e

i O presidente de qualquer assembleia geral ou reunido do Conselho de Administracdo devera
desconsiderar qualquer voto contrario as disposi¢cdes de qualquer acordo de acionistas, se tal
acordo estiver devaimente arquivado na Companhia. O acordo de acionistas da Ambev foi
devidamente arquivado nesses termos.

C. Contratos Relevantes

Além dos contratos descritos em outras se¢des deste relatério anual, segue um resumo dos contratos
relevantes de que somos parte

Acordo de Acionistas

O acordo originalmente firmado entre os acionistas da Brahma e da Antarctica para formar a Ambeyv,
incluindo as alteragcBes inseridas com relacdo a operagcdo entre, dentre outros, a Ambé/ leBeA
(conforme era a época denomingda) al ®m de outras altera-»es, ® descr
Operacdes com Partes Relacionédasionistas Majoritario)d Ac or do de Aci oni stas da Amb

Aquisicdes, Alienagbes doint Ventures

Di scutimos os detal hes de algumas aquisi-»es rele
sobre a CompanhiaOperacbes InBeA mbev o e #l nf or ma- & AdquisidodaQeinsme Companh
Aprovacgédo pelas Autoridades de Defesa da Concorréncia Argestth. Al ®m di sso, somos par

aquisicoes, alienacdegant-venturegelevantes:
Pepsi
Temos uma relagcéo de franquia com a Pepsi desde 1997, que ao longo do tempo acabou por incluir

exclusividade na producdo, venda e distribuicdo de prodat&epsi no Brasil, englobando atualmente Pepsi,
Gatorade e H20H!, entre outros.
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Nosso contrato de franquia com a PepsiCo expira em 2017, e sera renovado automaticamente por
prazos adicionais de dez anos, se nao houver nenhum notificacdo, dois ands finédslo prazo, feita por
qualquer uma das partes sobre sua intencédo de nao renovar o contrato.

Emissao de Titulos de Divida

Em setembro de 2003, a CBB emitiu USD 500 milhdeNates(8,75%), com vencimento em 2013,
plenamente garantidos pela Ambev, aumperacdo isenta de registro nos termos da Lei de Mercado de
Capitais dos Estados Unidos. A operacéo foi precificada a 99,67% do valor principal nominal com um cupom
de 8,75%. Consumamos o registro da oferta de troca junto a SEC em 15 de setembro Bss28tztes
continham certas clausulas restritivas e eventos de inadimplemento, que rpot&riabcasionado
amortizagdo antecipada.

Com a incorporacéo da CBB na Ambev em 31 de maio de 2005, a Ambev sucedeu a CBB em todos
0s seus direitos e obrigacbescaeentes dosiotescom vencimento em 2013. Em setembro de 2011, a
Ambev concluiu solicitacdo de consentimeatfirmou escritura de emissdo complementar referente aos notes
de 2013 a fim de substituir a Ambev International na qualidade de emissoratesiei@013 e acrescentar
uma garantia dada pela Ambev dos notes de 2013. Embora com vencimento em setembro de 2013, esses
notes de 2013, em conformidade com os termos contidos na escritura de emissdo, foram integralmente
amortizados pela Ambev Internata i valores de principal e juros remanesceiitesn 7 de novembro de
2011.

Em junho de 2006, nosso Conselho de Administracdo aprovou oferta publica de debéntures néo
conversiveis e ndo garantidas denominadas em reais no mercado brasileiR$@e6860 milhdes. A emissdo
foi registrada junto a CVM e seu valor final foi de aproximadamente R$2.065,0 milhdes. Os recursos obtidos
com essa emissdo, encerrada em agosto de 2006, foram utilizados para financiar a compra de a¢bes da
Qui nsa. Vi d eDesénMalvisnentorda €ampaehéa Aquisicdo da Quinsa e Aprovagcdo pelas
Autori dades de Defesa da Concorr°ncia Argentinaso e fi

Em 24 de julho de 2007, nossa subsidiaria integral financeira, Ambev Internationalbemdano
valor de R$300 milhdes a juros fixos de 9,500% ao ano e com data de vencimento em 24 de julho de 2017 a
compradores institucionais qualificados nos termos da Regra 144A promulgada ao anfecoridies Act
e fora dos Estados Unidos a pessoas nao-aorégicanas com respaldo no Regulamento S, plenamente
garantidas pela Ambev. @®ndssdo denominadas em reais, mas tanto o principal quanto os juros sdo pagos
em dolares dos Estados Unidos a taxa de cambio vigente na data de pagamento pertinentsd0pHgos
semestralmente depois do més vencido, com inicio em 24 de janeiro de 2008. O produto liquido da oferta foi
utilizado para a amortizagdo de divida de curto prazo e para fins societarios gerais pela Ambev e por suas
subsidiarias. Em fevereiro d®@9, concluimos o registro na SEC da oferta de troca tendo por objeto esses
titulos

Contratos de Licenciamento

Temos varios contratos de licenciamento importantes, inclusive um contrato de licenciamento
reciproco com a M InBev que nos permite fabricar, distribuir e comercializar as m&tzla Artoise
B e ¢ kobnsexclusividade na maior parte da América Latirgesmite a AB InBev fabricar, distribuir e
comercializar a marcBrahmacom exclusividade na Europa, Asia, Africa, Cuba e Estados Unidos, além de
contratos de licenciamento entre nos e B lBev segundo os quais podemos distribuir a m8tela Artois
no Canada e na Argentina. Ademais, possuimos um contrato de licenciamento com a /Busaisénc.
que nos permite produzir, distribuir e comercializar com exclusiviBadeveisemo Brasil. Adicionalmente,
a subsidiaria da Ambev no Canadé, Labatt, e-B l&ABev mantém um acordo por meio do qual a Labatt
distribui cervejas da marca Budweiser no Canada, tendo a subsidiaria da América Latina Sul no Paraguai,
Cerveceria Paraguay (Cervepar) assinado em abril de 2009 contrato de distribuicéo -@®nmBed que
prevé a distribuicdo de Budweiser no ParagMai.d e #fAl nf or ma- »edLsobneasnod.Covhpde
também, sobre o contrato de licenciamento reciproco AAbBv | n Be v , APrincipais Acioni
com Partes Relacionada®©peracbes Relevantes com tPars Rel aci onadaso, e sobr
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engarrafamento e X ¢ | uosCUontrates RelevantdsiquisiPoesy dlier@agdes dadint
Ventured Pepsi 0.

Beneficios Fiscais

Muitos Estados no Brasil oferecem programas de beneficios fiscais para atraimentsipara as
suas regides. Nos participamos de programas de incentivos fiscais de ICMS oferecidos por varios Estados
brasileiros que concedem (i) créditos fiscais para compensar a cobranca de ICMS e (ii) diferimentos de ICMS.
Em troca, devemos cumprirrt@s exigéncias operacionais, inclusive, dependendo do Estado, a manutencéo
do volume de producédo e dos niveis de emprego, entre outros. Todas essas condi¢cdes estdo contidas em
acordos especificos firmados entre a Ambev e esses governos estaduais. fardi@aréo atingir as metas
do programa, os beneficios futuros podem ser retirados. Além disso, o Estado de Sao Paulo contestou no
Supremo Tribunal Federal leis editadas por outros Estados segundo as quais alguns dos beneficios acima
foram concedidos, corbase no fato de que constituem beneficios fiscais criados sem certas aprovacgées
exigidas por leis e regulamentos fiscais brasileiros que tornariam tais leis estaduais inconstitucionais. Ha
também uma controvérsia sobre a constitucionalidade de tais Enegfiando outorgados sem a aprovagao
de todos os Estados do pais. Embora o Supremo Tribunal Federal ja tenha declarado parte da lei de beneficios
do Estado do Para inconstitucional, quase todos os Estados possuem legislac@o especifica sobre esta questéo e
mesmo o Estado do Para podera conceder beneficios que ndo foram abrangidos por esta decisdo. Por
conseguinte, na medida em que os beneficios fiscais sejam concedidos com base na legislacdo estadual, a
maioria das empresas requer e utiliza tais benefgiossando concedi dos. Vide HAANnSEI
Financeira e Perspectva®i f er i ment os de i mposto sobre vendas e ou
Importanted Fatores de Risé A reforma tributaria pendente no Brasil poderd aumentar a nossa carga
tribut 8r i ao .

D. Controles Cambiais e outras Limitacdes que Afetam os Detentores de Valores Mobiliarios
Vi de fInforenagded ImportantescCont r ol es Cambi ai so.
E. Tributacéo

A discussdo a seguir resume 0s principais tributos federais, no Brasil e nomEidéyntes sobre a
aquisicdo, a propriedade e a alienacaorauss acdes preferenciais, ADSs preferenciais, acdes ordinarias e
ADSs ordinarias da Ambev. Esta discussdo ndo abrange todos os aspectos tributarios que podem ser
relevantes para uma decisé® cbmpra, manutencdo ou alienagdes ruies acdes preferenciais ou ADSs
preferenciais, a¢bes ordinarias ou ADSs ordinarias, e ndo se aplica a todas as categorias de investidores,
algumas das quais podem estar sujeitas a regras especiais. Cada ineesfidtencial deve consultar seu
préprio consultor tributario acerca das principais implicacdes tributarias no Brasil e nos EUA relativas a
incidéncia de tributos sobre investimentos em notas, acdes preferenciais, ADSs preferenciais, acées ordinarias
ou ADSs ordinérias.

O resumo baseige nas leis tributarias do Brasil e dos Estados Unidos e em seus respectivos
regulamentos, conforme vigentes na presente data, sendo que todas estao sujeitas a alteracdes (as vezes com
efeitos retroativos). Embora néo exista,momento, nenhum tratado entre o Brasil e os Estados Unidos sobre
imposto de renda, as autoridades tributarias dos dois paises mantiveram entendimentos que podem culminar
em um tratado sobre o assunto. No entanto, nenhuma garantia pode ser dadaesgbende um tratado
entrara em vigor ou como ele ira afetar os Detentores americano®t@asacdes preferenciais, ADSs
preferenciais, acdes ordinarias e ADSs ordinarias da Companhia. Este resumo também se baseia nas
declara¢cbes do depositario, e nampissa de que cada uma das obrigacdes previstas no Contrato de Depdsito
relativo as ADSs preferenciais e ADSs ordinarias, conforme o caso, e nos documentos a elas relacionados,
serdao cumpridas de acordo com os seus termos.

Consideracdes sobre a Tributagdasileira
A discussdo a seguir resume as principais consequéncias tributarias brasileiras da aquisicao,

titularidade e alienagéo das ag8es preferenciais ou ADSs preferenciais, agdes ordinarias ou ADSs ordinarias
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da Ambev por um detentor que néo seja aersido como domiciliado no Brasil para os efeitos da tributacéo
brasileira e, no caso de um detentor de acdes preferenciais ou ordinarias, que tenha registrado seu
investimento em tais valores mobiliarios no Banco Central como um investimento em dolkdees no
americanos (hesses-Baasdd,eiumofDet entor N«o

Essa discussdo ndo pretende ser uma descricdo completa de todas as implicacbes tributarias que
podem ser relevantes para uma decisdo de compra de acdes preferenciais ou ADSs prefererxiais, acoe
ordinarias ou ADSs ordinarias. Bassm na legislagdo brasileira atualmente em vigor. Qualquer alteragao
nessa legislacdo pode alterar as consequéncias descritas abaixo. A discussdo a seguir ndo trata
especificamente de todos os aspectos da legislagfidgatia brasileira aplicaveis a qualquer Detentor
Nao-Brasileiro em particular, sendo que cada DetentorBl@sileiro devera consultar seu proprio consultor
tributario acerca das consequéncias tributarias brasileiras de um investimento em ac6esipie®IegkDSs
preferenciais, acdes ordinarias ou ADSs ordinarias da Ambev.

Imposto de Renda

Tributacdo de Dividendos dividendos pagos pela Ambevae Bank of New York Mellagom
relacdo as acbes preferenciais ou ordinarias subjacentes as ADSspmoDetemtor NaeBrasileiro com
relacdo as acdes preferenciais ou ordinarias, geralmente ndo estardo sujeitos ao imposto de renda retido na
fonte no Brasil.

Tributacdo de LucrosOs lucros realizados fora do Brasil por um Detentor -Bi&sileiro da
alienacao de ativos situados no Brasil, inclusive a¢gbes preferenciais ou ordinérias a uma pessoa residente no
Brasil ou ndo residente no Brasil estdo sujeitos a imposto de rendangtidote no Brasil. Nesse caso, 0s
lucros estariam sujeitos ao imposto de renda retido na fonte a aliquota de 15%, salvo se o Detentor Néo
Brasileiro estiver situado em um paraiso fiscal, conforme definido pelas leis brasileiras, em diferentes
situagbescaso em que a aliquota aplicavel seria de 25%.

A definicdo legal de paraiso fiscal para os fins de imposto de renda sobre lucros devera variar
dependendo de o investimento nas acgbes preferenciais, ADSs preferaagdais,ordinariaou ADSs
ordinariasdaC o mp a estaii ca ndo registrado nos termos da Resolugao n° 2.689 ou da Lei n° 4.131. No
caso de lucros advindos de investimento registrado nos termos da Resolugdo n°® 2.689, o pais ou territério sera
definido como paraiso fiscal sempre que o pais witdéo (a) ndo tributar a renda, ou (b) tributar a renda a
aliquota inferior a 20%. Por sua vez, no caso de lucros advindos de investimento nos termos da Lei n°® 4.131,
em acréscimo aos critérios estabelecidos em (a) e (b) acima, para a definicdostefigaehi o pais ou
territério devera também ser considerado paraiso fiscal se (c) a legislacdo de tal pais ou territério impuser
restricdes a divulgacdo de composicdo acionaria, de titularidade de investimentos, ou do beneficiario em
Ultima instancia deendimentos atribuidos a néesidentes.

O fisco brasileiro publica regularmente uma | ista
n e g P &l&o) obstante o fato, a legislacdo brasileira atinente a definicdo de paraiso fiscal em situacdes
diferentes foi recentemente alterada pela Lein® 11.737pe; s essa altera-«o da | ei,

2 0s paises atualmente incluidos nesta lista, de acordo com a Instrucdo Normativa da Receita Federal n° 1.037/10, sa@riSanaoalAdorra,

Anguilla, Antigua e Barbuda, Aruba, llhas Ascenséo, Bahamas, Bahrein, Barbados, Belize, Bermuda, Brunei,fres\8 Br i t ©ni cas, Campione
llhas Caimd, llhas do Canal (Jersey, Guernsey, Alderney e Sark), llhas Cook, Costa Rica, Chipre, Djibuti, Dominica, Gibreltta, Hong Kong,

Kiribati, Ilha de Man, Libano, Lebuan, Libéria, Liechtenstein, Macta tla Madeira, ilhas Maldivas, Malta, Ilhas Marshall, Mauricio, Ménaco,
Montserrat, Nauru, Antilhas Holandesas, Niue, llha Norfolk, Om&, Panama4, Ilha Pitcairn, Polinésia Francesa, llha Qeslfip Bedgdio Cristovao e

Nevis, Santa Licia, S8o VicenteéGeanadinas, llhas de Santa Helena, llhas S&o Pedro e Migueldo, San Marino, Seychelles, Cingapura, Ilhas Solomon,
Suazilandia, Suica, Tristdo da Cunha, Tonga, Turks e ilhas Caicos, Emirados Arabes Unidos, llhas Virgens Americanas, Séanoat@ciderita
Ademais,as pessoas juridicas constituidas sob a formandiéed Liability Company(LLC) nos Estados Unidos, cuja participacdo seja composta de ndo
residentes, ndo sujeitas ao imposto de renda federal nos Estados Unidos e empresas holding demidiliagasburgo, Dinamarca e Holanda serdo
tratadas como empresas com domicilio em regimes fiscais privilegiados, bem como: (i) Sociedades Financeiras de Invegsag (9 bs pessoas
juridicas constituidas sob a forma de International Trading Com({B@Y domiciliadas na Islandia; (iii) as pessoas juridicas constituidas sob a forma de
offshore KFT domiciliadas na Hungria; (iv) as pessoas juridicas constituidas sob a forma de Entidad de Tenencia detiéaleres . T.V.Es.) da
Espanha; (v) pesas juridicas constituidas sob a formamternational Trading Company (ITC) e de International Holding Company (IHC) de Malta. Os
efeitos da inclusdo da Suica na lista foram suspensos pelo Ato Declaratério da Secretaria da Receita Federal do BoaSildevitit a pedido de

revisdo apresentado por aquele Governo as autoridades brasileiras.
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de paraisos fiscais foi expedida em 4 de junho de 2010 em conformidade com a Instru¢cdo Normativa 1.037/10
emitida pela Secretaria da Receit€ral do Brasil.

Entendemos que as ADSs nado sdo ativos situados no Brasil para fins da tributacdo de lucros
mencionada acima. Contudo, ndo temos como prever como 0s tribunais brasileiros analisariam essa questao, e
até a presente data, ndo temos conhemionde nenhum precedente judicial ou administrativo sobre este
assunto especifico. A retirada das ADSs preferenciais ou ordinarias em troca de acdes preferenciais ou
ordinarias nao esta sujeita ao imposto de renda no Brasil. O deposito das ac¢oes ipisfereoinarias da
Ambev relativo a emissdo de ADSs preferenciais ou ordinarias ndo esta sujeito a tributacdo brasileira,
contanto que as agdes preferenciais ou ordinarias estejam registradas de acordo com a Resolucdo n° 2.689 e o
investidor ndo estejgituado em um paraiso fiscal, levarslem consideracao a definigcdo acima, que deveria
se aplicar a situagdo presente. Existe um tratamento tributario especial aplicavel aos Detentores N&o
Brasileiros (contanto que os investimentos estejam devidamerséradgs de acordo com a Resolucdo n°
2.689 e junto a CVM, e que outras condi¢bes sejam atendidas). Ao receber as agbes preferenciais ou
ordinarias subjacentes, um Detentor NEasileiro que esteja capacitado de acordo com a Resolugdo n° 2.689
terd o diréo de registrar o valor de tais ag6es em ddlaresHaongricanos junto ao Banco Central, conforme
descrito abaixo.

Os Detentores NaBrasileiros normalmente estéo sujeitos a retengdo de imposto de renda na fonte a
aliquota de 15% sobre os ganhos redlizanas vendas ou trocas, no Brasil, de acbes preferenciais ou
ordinérias realizadas em uma bolsa de valores brasileira, a menos que (a) tal venda seja realizada no prazo de
cinco dias Uteis da retirada das ac¢des preferenciais ou ordinarias em trocaS$as alPeceita de tal venda
seja remetida ao exterior dentro desse prazo de cinco dias, e o investidor ndo esteja situado em um paraiso
fiscal (conforme definido acima para investimentos registrados nos termos da Resolu¢do n®@2.g8%al
venda sejaealizada de acordo com a Resolugdo n® 2.689 por DetentoreBrafilgiros com registro na
CVM, que nao estejam localizados em paraiso fiscanhforme definido acima para este tipo de
investimento)caso em que tais ganhos ficam isentos. Se o DetenteBid&ileiro estiver localizado em um
paraiso fiscal (levandse em consideracéo a definicdo para cada tipo de investimento), ele estara sujeito as
mesmas normas gerais de tributa-«o aplic8veiad aos res
operacao em uma bolsa de valores brasileira € a diferenga entre o montante auferido sobre a venda ou troca de
acoes em moeda brasileira e o seu custo de aquisi¢do, sem qualquer corre¢cdo monetaria.

O Alucro realizadod r es utegisaadds@or chedo det umecertdfigaédord@ - « 0 € 0 |
registro de investimento nos termos da Lei n® 4.131, ser4 calculado com base no valor em moeda estrangeira
registrado junto ao Banco Central e desta forma estara sujeito a aliquota de imposto de 15% (ou 25% se o
investidor estiver domiciliado em um paraiso fiscahforme definido para investimentos nos termos da Lei
n® 4.131, descritos acim&dldo hd como garantir que o tratamento preferencial atualmente dispensado aos
detentores de ADSs e Detentores Miasileiros de agBes preferenciais e ordindrias nos termos da Resolucéo
n° 2.689 continuara ou que nao sofrerd alteracdes no futuro. As redugdes nas aliquotas de impostos previstas
em tratados tributarios dos quais o Brasil é parte (com excecéo do tratado drifirut@do entre o Brasil e 0
Japéo) ndo se aplicam a impostos sobre os lucros realizados nas vendas ou trocas de agbes preferenciais ou
ordinarias.

Qualquer exercicio de direito de preferéncia com relagdo as acdes preferenciais ou ADSs
preferenciais da Copanhia ndo estara sujeito ao imposto de renda brasileiro. Os ganhos sobre a venda de
direitos de preferéncia relacionados as ac¢bes ordinarias serdo tratados de forma diferente para fins de
tributacdo no Brasil, dependendo (i) se a venda tiver sido realpadhe Bank of New Yoidellon ou pelo
investidor e (ii) se a operacéo tiver sido realizada em uma bolsa de valores brasileira. Os ganhos sobre as
vendas feitas pelo depositario em uma bolsa de valores brasileira ndo séo tributados no Brasil, porém os
ganhos sobre outras vendas poderdo estar sujeitos a aliquota de imposto de até 25%, se as ADSs forem
consideradas ativos situados no Brasil pelas autoridades tributarias.

DistribuicGes de Juros sobre o capital propfie.acordo com a Lei i#.249, de 2@ledezembro de
1995, as sociedades andnimas brasileiras podem realizar pagamentos aos acionistas caracterizados como
distribuicbes de juros sobre o capital préprio. Estes juros estéo limitados aos capital social multiplicado pela
TJILP conforme divulgada pedicamente pelo Banco Central.
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As distribuicdes de juros sobre o capital proprio com relacdo as acdes preferenciais ou ordinarias
pagas aos acionistas, sejam eles residentes no Brasil ou ndo, incluindo os detentores das ADSs, estao sujeitas
a retencdo deémposto de renda na fonte a aliquota de 15% ou 25% se o recebedor do pagamento for
domiciliado em um paraiso fiscal. Neste caso, de juros sobre o capital proprio, o pais ou territério de um
beneficiario devera ser considerado paraiso fiscal, sempre qaés @ territério (a) tributar a renda a
aliquota inferior a 20%, ou (b) se as leis de tal pais ou territério impuserem restricdes a divulgacdo da
composicao acionaria, a titularidade de investimentos, ou ao beneficiario em Ultima instancia de rendimentos
atribuidos a n&oesidentes.

Os valores pagos como distribuicdo de juros sobre o capital proprio sdo dedutiveis da base de célculo
do imposto de renda de pessoa juridica e contribuicdo social sobre o lucro liquido, tributos esses incidentes
sobre os lucrosla Ambey, desde que o pagamento da distribuicdo dos juros seja aprovado pela assembleia
geral de acionistas da Ambev. O valor dessa deducdo ndo pode ultrapassar o maior valor entre:

i 50% do lucro liquido do exercicio (apds a deducgdo da contribuicdo sobi@ o lucro
liquido e antes de levar em conta os juros sobre capital préprio e o imposto de renda); ou

1 50% do somatorio dos lucros acumulados e da reserva de lucros do periodo em relagdo ao
qual é efetuado o pagamento.

A distribuicdo de juros sobre o dtgb préprio podera ser deliberada pelo Conselho de Administracéo
da Ambev. Ndo ha garantias de que o Conselho de Administracdo da Ambev ndo deliberara que as
distribuicdes de lucros futuras possam ser feitas por meio de juros sobre o capital proprip éen ve
dividendos.

Outros Tributos Brasileiros Relevantes

N&o existem no Brasil tributos incidentes sobre a heranca, doagdo ou sucesséo aplicaveis sobre a
propriedade, transferéncia ou alienacdo de acdes ordinarias ou preferenciais ou ADSs ordinarias ou
preferenciais por um Detentor N&rasileiro, com excec¢éo dos tributos sobre a doacdo e heranca que podem
ser impostos por alguns estados brasileiros. Nao existem, no Brasil, tributos sobre o selo, emissao, registro ou
outros tributos ou encargos similareseaem pagos por detentores de agfes preferenciais ou ordinérias ou
ADSs preferenciais ou ordinarias.

A |l egisla-«0 brasileira imp»e I mposto sobre Oper
conversdo de reais em moeda estrangeira e sobre a convers@@dfe estrangeira em reais. Em 17 de
dezembro de 2007, a aliquota geral do IOF/Cambio aplicAvel a quase todas as opera¢cBes de cambio passou de
zero para 0,38%, embora outras aliquotas possam ser aplicaveis a determinadas operag¢des, tais como:

0] entrada d recursos relacionados a operacdes realizadas nos mercados de capitais e
financeiro do Brasil, incluindo investimentos em nossas ac¢fes ordinarias e preferenciais, por investidores que
registrem seus investimentos nos termos da Resolucéo n° 2.689: 2%;

(i) saida do retorno do investimento mencionado no item (i) acima: zero; e

(iii) saida de recursos referente ao pagamento de dividendos e juros sobre o capital préprio
relacionados ao investimento mencionado no item (i) acima: zero.

N&o obstante as referidaquotas do IOF/Cambio em vigor na presente data, o Ministro da Fazenda
esta autorizado por lei a elevar a aliquota do IOF/Cambio até o maximo de 25% do valor da operagédo de
cambio, mas exclusivamente em bases prospectivas.

O Imposto sobre Operacdesadl i vas a T2tul os ou Valores Mobili &t

incidir sobre operacdes que envolvam acdes ordinarias ou preferenciais, mesmo se as operacbes forem
realizadas em bolsas de valores, futuros ou mercadorias no Brasil. O IOF/Titulos tardbéminmidir sobre
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operacdes que envolvam ADSs ordinarias ou preferenciais se forem consideradas ativos localizados no Brasil
pelas autoridades tributarias. Conforme mencionado anteriormente na sec¢éo sobre tributacdo do lucro, nédo
temos como prever como trsbunais brasileiros analisariam esta questdo e, até a presente data, nao temos
conhecimento de quaisquer precedentes judiciais ou administrativos sobre este assunto especifico. A aliquota
do IOF/Titulos é de 1,5% para a cesséo de acdes negociadassandédehlores brasileira com o objetivo
especifico de permitir a emisséo de recibos depositarios para negociacao fora do Brasil. Tal aliquota de 1,5%
€ aplicada ao produto (a) do nimero de ag¢bes cedidas, multiplicado por (b) o preco de fechamento de tais
acOes no dia anterior a data da cessdo. Se nao existir preco de fechamento disponivel, o Ultimo preco de
fechamento disponivel devera ser adotado. A aliquota deste imposto com relacdo a outras transacdes
relacionadas a acles ordinarias ou preferenciais 8sAbrdinarias ou preferenciais (se pertinente) é
atualmente zero. O Ministério da Fazenda, no entanto, tem poderes para aumentar a aliquota até o limite de
1,5% sobre o valor da operacao tributada por dia durante o periodo em que as acdes e as ADSgl&mem d
pelos investidores, mas somente de forma prospectiva.

Capital RegistraddO valor de um investimento em a¢des preferenciais ou ordinarias detidas por um
Detentor NaeBrasileiro que estiver capacitado nos termos da Resolugdo n° 2.689 e obtivastro reg
CVM, ou porThe Bank of Nework Mellon como custodiante representando tal detentor, pode ser registrado
no Banco Central. Esse registro permite a remessa de moeda estrangeira para o exterior de quaisquer
rendimentos decorrentes da distribuicés dcdes e dos valores realizados na alienagdo dessas a¢bes. Os
valores recebidos em moeda brasileira s8o convertidos em moeda estrangeira pelo cambio comercial. O
capital registrado para as acbes preferenciais compradas sob a forma de ADSs prefeteragjaiss o
ordinérias compradas sob a forma de ADSs ordinérias ou compradas no Brasil e deposifduaBamk of
NewYork Mellon, em troca de ADSs preferenciais ou ordinarias, sera igual ao preco de compra destas (em
ddlares norteamericanos) para o compad O capital registrado das acdes preferenciais ou ordinérias que
forem retiradas mediante o resgate de ADSs preferenciais ou ordinarias, conforme o caso, sera o equivalente
em délares nortamericanos ao preco médio das a¢des preferenciais ou ordindnEsme o caso, na bolsa
de valores brasileira em que foi negociado o maior volume dessas a¢bes preferenciais ou ordindrias, conforme
0 caso, no dia da retirada. Se nenhuma ac¢éo preferencial ou ordinaria, conforme o caso, tiver sido vendida em
tal data,0 capital registrado representara o pre¢o médio na bolsa de valores brasileira em que o maior volume
de acdes preferenciais ou ordinarias, conforme o caso, tiver sido vendida nos 15 pregfes imediatamente
anteriores a tal retirada. O valor em délares rantericanos das a¢des preferenciais ou ordinéarias, conforme
0 caso, sera determinado com base na taxa média do cAmbio comercial cotada pelo Banco Central nessa data
ou, se o0 preco médio das acdes preferenciais ou ordinarias for determinado de acordentemga anterior,
a média das referidas taxas médias cotadas nos mesmos quinze dias usados para determinar o preco médio das
acOes preferenciais ou ordinarias.

Um Detentor NaeBrasileiro de a¢bes preferenciais ou ordinarias poderéa sofrer atrasos ao tahliz
ato, o que pode retardar as remessas para o exterior. Tal atraso pode afetar de forma adversa o valor em
ddlares norteamericanos recebido pelo Detentor N&rasileiro.

Considerac6es Relevantes sobre o Imposto de Renda Federal nos EUA

O resumo a gplir descreve as principais consequéncias do imposto sobre a renda federal dos EUA,
decorrentes da propriedade de ac¢des preferenciais, ADSs preferenciais, agfes ordinarias e ADSs ordinarias da
Ambev. Este resumo baseia no Cddigo da Receita Federal Aroana de 1986, conforme alterado
(oAiC-digoo) , seu hist-rico |l egislativo, as Regul ament
propostas e temporarias, decisdes e ordens judiciais, todos conforme atualmente em vigor e todos os quais
estdo sujeitos aedisbes e alteracbes retroativas e futuras.

Este resumo nao pretende abranger todas as consequéncias do imposto de renda federal dos EUA que
possam ser relevantes a um detentor em particular, portanto aconselhamos todos os investidores a consultarem
seusproprios consultores tributarios no que se refere a sua situagdo tributaria especifica. Este resumo
aplicase somente aos investidores que detém acgBes preferenciais, ADSs preferenciais, a¢des ordinarias ou
ADSs ordin8rias c¢omo ivanmantidoopard finsxde investimemto) ganformé definidom a t
pelo Codigo. Este resumo néo inclui as consequéncias fiscais que possam ser relevantes aos detentores em

situacdes fiscais especiais, como por exemplo:
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i Seguradoras;

i Organizac6es com isencao fiscal;
i Dealers(Negociantes) de valores mobiliarios ou moedas;
i Traders(Corretores) de valores mobiliarios que optem pelo método contabil de reajuste a

preco de mercado para os seus valores mobiliarios;
i Bancos, fundos mutuos ou outras instituigées financeiras;

i Partnerships(Sociedadespu outras entidades tratadas coPartnerships(Sociedades)
para fins do imposto de renda federal dos EUA,

1 Detentores Nortémericanos (conforme definidos abaixo) cuja moeda funcional, para
efeitos fiscais, ndo seja o dolar amanig;

1 Expatriados dos Estados Unidos;

i UmaSchrporatio®d® ou companhia de investimentos em peg
1 Trustsde investimento imobiliario;

i | nvest i dopassthrougleentipma( eint i dades sob o regi me de

1 Detentores dacdes preferenciais, ADSs preferenciais, a¢des ordindrias ou ADSs ordindrias

como parte de hedya,stoafider,a -ccoon vdeer sik 0 ou outra ope
para fins fiscais;

1 Detentores que possuam, direta, indireta ou implicitamente, 10% owuonpader de voto
combinado total das acdes da Companhia (inclusive por meio da propriedade de acdes
preferenciais, ADSs preferenciais, acdes ordinérias ou ADSs ordinarias); ou

i Detentores que receberam suas ac¢des preferenciais, ADSs preferenciais datdéssoou
ADSs ordinarias como remuneracao.

Este resumo basee no pressuposto de que nNn«OoO SOMOS uma S (

estrangeiro fassive foreign investment companfi PF1 Co) para efeitos do i mposto
americanoConsul t e abai x®TrilutacGoede Oetentsres No#ameritanod Regras para
Sociedades fiPassivaso de Investimento Estrangeiroo.

Além disso, este resumo nao trata das consequéncias tributarias alternativas minimas da titularidade
de acles preferernis, ADSs preferenciais, acdes ordinarias ou ADSs ordinarias ou as consequéncias
indiretas aos detentores de participacdes acionarias em entidades que detenham nossas ac¢bes preferenciais,
ADSs preferenciais, agfes ordindrias ou ADSs ordinarias. Aléno,disste resumo ndo trata das
consequéncias tributérias estaduais, locais, estrangeiras ou outras, se houver, sobre a titularidade das nossas
acOes preferenciais, ADSs preferenciais, aces ordinarias ou ADSs ordinarias.

Os investidores devem consultar spugprios consultores tributarios com relacdo as consequéncias
tributarias federais, estaduais, locais nos Estados Unidos, estrangeiras e outras resultantes da aquisigéo,
titularidade e alienacdo das agdes preferenciais, ADSs preferenciais, acdes oalindb&s ordinarias da
Ambev em seu caso especifico.
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Tributacdo dos Detentores NorteAmericanos

Para fins deste resumo, urAmenveahbpdogqu@dndom fidetp
legitimo das acbes preferenciais, ADSs preferenciais, ac6es r@slioé ADSs ordinarias e quando for,
também, para os efeitos do imposto de renda federal dos EUA:

T Cidadao dos Estados Unidos ou residente nos Estados Unidos;

i Uma sociedade andnima, ou qualquer outra entidade tributada como sociedade anénima
constituida owrganizada de acordo com as leis dos Estados Unidos, de qualquer de seus
Estados ou do Distrito de Columbia;

i Um espdlio cujos rendimentos estejam sujeitos a tributagcdo pelo imposto de renda federal
dos Estados Unidos, independentemente de sua fonte; ou

i Um trust (fideicomisso) se (i) um tribunal nos Estados Unidos puder exercer a principal
fiscalizagdo de sua gestdo e uma ou mais pessoasanwete&anas tiverem poderes para
controlar todas as decisdes relevantedrdst, ou (ii) o trust optou validamem por se
submeter a taxacdo como neamericano

Se umapartnership (sociedade) (ou uma entidade tratada como pardnership para fins do
imposto de renda federal dos EUA) detiver ou dispuser de acdes preferenciais, ADSs preferenciais, acdes
ordinarias @ ADSs ordinarias da Companhia, o tratamento tributario de um sdcio phassarshipira
depender, de forma geral, da situacdo do sdcio e das atividagagmrship O sécio de umaartnership
que detiver ou dispuser de a¢bes preferenciais, ADSs gmefais, acdes ordinarias ou ADSs ordinarias, deve
consultar o seu proprio consultor tributério a respeito das consequéncias aplicaveis a ele por deter ou dispor
de acdes preferenciais, ADSs preferenciais, a¢des ordinarias ou ADSs ordinarias.

Um A De tN@gonNoteAmer i canod ® um propriet8rio |l eg2ti mo
preferenciais, agdes ordinarias ou ADSs ordinarias, que nao seja um Detentdkrianiteano e que nado seja
uma entidade ou organizacéo tratada como pan@ershippara fins démposto de renda federal dos Estados
Unidos.

Para efeitos do imposto de renda federal dos EUA, um DetentorAmegdacano de uma ADS sera
tratado como proprietario legitimo das acdes preferenciais ou das acdes ordinarias representadas pela
respectivas ADSConsequentemente, a conversdo de ADSs por agfes ou a conversao de ac¢des por ADSs néo
sera tributada para fins do imposto de renda federal dos EUA.

Ac0Oes Preferenciais, ADSs Preferenciais, A¢des Ordinarias, ADSs Ordinarias
Distribuigbes relativas as A¢8ePreferenciais, ADSs Preferenciais, A¢des Ordinarias ou ADSs Ordinérias.

O valor bruto das distribuicbes pagas pela Companhia a um DetentorAdwetecano (inclusive os
montantes retidos para pagamento de impostos brasileiros retidos na fonte) ratatigdes preferenciais,
ADSs preferenciais, acdes ordinarias ou ADSs ordinérias (inclusive as distribuicbes de juros sobre o capital
proprio) geralmente serdo tributadas do referido Detentor Mongricano como receita de dividendo
simples ou receita dewidendo qualificado (conforme descrito abaixo) na medida em que tal distribuicéo for
paga, efetiva ou implicitamente, a partir de nossas receitas e lucros acumulados atuais (conforme determinado
para fins de imposto de renda federal dos EUA). As dist@i®si que excederem nossas receitas e lucros
atuais ou acumulados serdo tratadas, primeiramente, como retorno de capital ndo tributavel, reduzindo (ddlar
por dolar) a base de célculo de tal Detentor NArtericano em agfes preferenciais, ADSs preferenciais
acBes ordinarias ou ADSs ordinarias, conforme o caso. Qualquer distribuicdo que ultrapasse tal base de
célculo sera tratada como ganho de capital e sera um ganho de capital a longo ou a curto prazo dependendo se
o Detentor NorteAmericano ja detinha ag@es preferenciais, ADSs preferenciais, acées ordinarias ou ADSs
ordinarias, conforme o caso, ha mais de um ano.
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Os dividendos recebidos por um Detentor Ndéneericano serdo normalmente tributados as
aliquotas usuais de imposto de renda. No entanto,aildaacom a Lei de Reconciliacdo e Abatimento Fiscal
para Empregos e Crescimento (thab and Growth Tax Relief Reconciliation Ade 2003, no caso de
dividendos que constituam uma receita de dividendos qualificados e que sejam recebidos por um Detentor
Norte-Americano pessoa fisica durante os exercicios iniciados a partir de 2002 e antes de 2011, tais
dividendos serao tributados a mesma aliquota aplicavel aos ganhos de capital a longo prazo. Para esse efeito,
receita de dividendos qualificados inclui qugisr dividendos pagos com relagdo as acdes de uma companhia
estrangeira, se tais a-»es forem fiprontamente negoci §
nos Estados Unidoso e a companhia n«o f paSericena PFI C (
Notice (Instru¢éo) N° 20031 da Receita Federal dos Estados Unidos, as ADSs preferenciais e ADSs
ordinarias serdo, diferentemente das acdes preferenciais e ac¢des ordinarias, tratados como prontamente
negociaveis em um mercado de valores mafmkiestabelecido nos Estados Unidos. Consequentemente,
dividendos pagos em relacdo a ADSs, mas nao em relacdo a acdes diretamente detidas por Detentores Norte
Americanos, dever«o constituir uma fireceita de divide

Um Detentor NorteéAmericano geralmente terd direito a, sujeito a varias normas e limitacdes
complexas, reclamar um crédito fiscal estrangeiro nos Estados Unidos com relacdo a quaisquer impostos
brasileiros retidos na fonte incidentes sobre as distribuicdes recebidas em relagi@i®s preferenciais,

ADSs preferenciais, acdes ordinarias ou ADSs ordinarias Os dividendos recebidos em relagdo as acgles
preferenciais, ADSs preferenciais, agcdes ordinarias ou ADSs ordinérias serdo tratados como receita de origem
estrangeira e geralmenseer «x 0 fAreceita passivao para fins de | i mi
Estados Unidos. O investidor deve consultar seus assessores tributarios com relacdo a disponibilidade de
crédito tributério estrangeiro, considerando seu caso especifico.

Os dividendos pagos por nés geralmente néo terdo direito & deducéo de dividendos recebidos, que
normalmente estaria disponivel para determinados acionistas corporativos nos Estados Unidos.

Para efeitos do imposto de renda federal dos EUA, o valor de qudlguidruicdo em dinheiro paga
em moeda brasileira equivaler4d ao valor da distribuicdo em doélaresanwtEanos, calculado para
referéncia pela taxa de cambio em vigor na data em que a distribuicdo for recebida pelo custodiante (no caso
das ADSs) ou pel@etentor NorteAmericano (no caso das agdes preferenciais ou agbes ordinarias detidas
diretamente por tal Detentor Notemericano), ndo obstante o fato de o pagamento ser ou néo efetivamente
convertido em ddélares nortenericanos na mesma ocasidao. UmeDglr NorteAmericano ndo devera
reconhecer qualquer ganho ou perda em moeda estrangeira, se a moeda brasileira for convertida em doélares
norteamericanos na data de seu recebimento. Se a moeda brasileira ndo for convertida em doéfares norte
americanos naala do recebimento, no entanto, o ganho ou a perda podera ser reconhecido em uma venda ou
outra alienacé@o subsequente da moeda brasileira. Tal ganho ou perda em moeda estrangeira, se houver, serd
registrado como um lucro ou prejuizo comum de fonte nosl&stdnidos.

O Artigo 305 do Codigo prevé regras especiais para o tratamento tributario de acdes preferenciais.
De acordo com os Regulamentos do Tesouro dos Estados
pr ef er en cseaingaial, aseadque gozam de certos direitos e privilégios limitados (geralmente
associados a prioridades na liquidagéo e dividendos especificados), mas que nédo participam do crescimento
corporativo de nenhuma forma significativa. Apesar de nossas ac¢des preferereciamdamas preferéncias
em relacdo as nossas ac¢fes ordindrias, nossas acgdes preferenciais ndo sdo fixas com relacdo a pagamentos de
dividendos ou valor de liquidacdo; assim, embora a questdo ndo esteja totalmente esclarecida, acreditamos e
adotamos a pogho, que pretendemos manter, de que as acdes preferenciais deveriam ser tratadas como

fia-»es ordin8riaso nos temos da defini-«o contida no
tratadas como fa-»es ordin8rdo @&ligo, gs aistibuicoes feimd aws t os do
Detentores NortA mer i canos de a-»es adicionais " s referidas i
rel ativos a essas fa- »es ordin8riaso, com rel a-«o TS

fizerem parte de uma distribuicdo proporcional a todos os acionistas, ndo estardo sujeitas ao imposto de renda
federal dos EUA na maioria das situacdes. Por outro lado, se as acfes preferenciais forem tratadas como
fla-»es preferenciai s ontidamne Artige dom@odigo, cease we Detemtar Nerte ¢
Americano receber uma distribuicdo de a¢6es adicionais ou direitos de preferéncia, conforme descritos acima,
tais distribui¢cdes (inclusive os montantes retidos com rela¢éo a quaisquer impostos brasldicosatadas
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como dividendos que podem ser incluidos na receita bruta do DetentoidN@tizano na mesma medida e

da mesma maneira que as distribuicbes pagaveis em dinheiro. Neste caso, o valor de tal distribuicdo (e a base
das novas acfes e direiths preferéncia assim recebidos) correspondera ao valor justo de mercado das acdes

e dos direitos de preferéncia na data da distribuicéo.

Venda, troca ou outro tipo de alienacédo tributavel das acdes preferenciais, ADSs preferenciais, acdes
ordinarias ou ADS ordinérias.

Um Detentor NorteAmericano normalmente reconhecera o ganho ou a perda de capital na venda,
troca ou outra forma de alienacao tributavel das acdes preferenciais, ADSs preferenciais, a¢des ordinarias ou
ADSs ordinarias, conforme o casoedidos pela diferenca entre o valor em doélares faon@ricanos do
montante recebido e a base de célculo do Detentor-Rar&icano (calculada em ddlares neat@ericanos)
sobre as agOes preferenciais, ADSs preferenciais, ages ordinarias ou ADSsmsydioaforme o caso. Se
um imposto brasileiro for retido na venda ou alienacdo de uma acéo, o valor realizado pelo Detentor Norte
Americano incluira o valor bruto dos recursos obtidos com a venda ou alienacédo antes da deducdo do imposto
brasileiro. Qualger ganho ou perda sera um ganho ou perda de capital de longo prazo se as acdes
preferenciais, ADSs preferenciais, agfes ordinarias ou ADSs ordinarias eram detidas por mais de um ano.
Ganhos de capital de longo prazo sao atualmente sujeitos a aliquotadadie tributacdo. A capacidade
dos investidores de deduzir perdas de capital esté sujeita a limita¢cdes. O ganho ou perda de capital, se houver,
realizado por um Detentor Noffemericano sobre a venda, troca ou outra alienacao tributavel de uma acao
ordinaria, ADS ordinaria, acdo preferencial ou ADS preferencial, conforme o caso, sera tratado, em geral,
como lucro ou prejuizo de origem neemericana para fins de crédito fiscal estrangeiro nos Estados Unidos.
Consequentemente, no caso da alienacdo deagéwordinaria ou preferencial, sujeita a tributos brasileiros
incidentes sobre o ganho (ou, no caso de um ADR, na troca por uma ADS ordinaria ou ADS preferencial de
uma acao ordinéria ou acao preferencial, conforme o caso, que ndo esteja registexrdsosatat Resolucao
nU 2.689, e sobre a qual i nci dem torJdonsideragdes ssbeetar € ganh
Tributacdo Brasile@ Tr i but a- «o de Ga n h eAsnéricang podera ffe tanseguo se Nor t e
beneficiar do crédito fiscal eatngeiro para aqueles tributos brasileiros, a menos que possa usar (sujeito as
limitagBes aplicaveis) o crédito contra um imposto Rarteericano pagavel sobre outras receitas de origem
estrangeira na categoria apropriada de ganho, ou alternativamenfmsgaereceber uma deducéo para os
tributos brasileiros se tal Detentor NeAeericano optar pela dedugédo de todos os seus tributos sobre a
renda estrangeiros. Quaisquer tributos brasileiros pagos por um DetentoiANerieano que nao tiver
direito a umcrédito ou uma deducéo serdo tratados como uma redu¢éo no montante de dinheiro recebido pelo
Detentor NorteAmericano na venda, troca ou outra forma de alienacdo tributavel das acdes preferenciais,
ADSs preferenciais, a¢bes ordinarias ou ADSs ordinarigeralmente reduzird o valor do ganho (se
existente) reconhecido pelo Detentor NeAtaericano.

Nor mas para Sociedades fAPassivaso de I nvestimento Est

Com base na natureza de nossas receitas, ativos e operacdes atuais ou projetadastardosaeredi
ndo esperamos que as acdes preferenciais, ADSs preferenciais, a¢des ordinarias ou ADSs ordinarias sejam
consideradas a-»es de uma sociedade fipassivao de i nve
renda federal dos Estados Unidos. Emajaima sociedade andnima estrangeira € uma PFIC se em qualquer
exercicio tributavel no qual o Detentor NeAmericano possuir acdes na sociedade andnima estrangeira, no
minimo 75% da receita bruta de tal sociedade for receita passiva ou, ho minimo S@%rdos referidos
ativos da sociedade (calculados com base em uma média trimestral) produzirem receita passiva ou forem
mantidos para a producado da receita passiva. A avaliacdo se as acdes preferenciais, ADSs preferenciais, acdes
ordinarias ou ADSs oidarias constituem a¢Bes de uma PFIC é uma avaliacao factual feita anualmente e,
portanto, pode estar sujeita a alteragdes. Sujeito a determinadas exce¢des, uma vez que as acdes preferenciais
ou ordinarias, conforme o caso, do Detentor NArgericano sejm tratadas como acdes de uma PFIC, elas
permanecerdo sendo acdes de uma PFIC. Além disso, os dividendos recebidos por um Detentor Norte
Americano de uma PFIC ndo constituirdo receita de dividendo qualificado.

Se formos tratados como uma PFIC, contrariamardiscussdo acima, o Detentor Ngktaericano

estara sujeito a regras especiais no que diz respeito a: (a) qualquer ganho realizado sobre a venda ou outra
alienacao de agOes ordinarias, ADSs ordinarias, acdes preferenciais ou ADSs preferenciaislgués) qua
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fidi stribui-«o de excedent e sAmeritaad (geaalmente rcoma pate deo Det er
distribuicdo durante um exercicio social que exceda 125% da distribuicAo média anual tributavel que o
Detentor NorteAmericano tenha recebido sobre aéex;ordinarias, ADSs ordinarias, acfes preferenciais ou
ADSs preferenciais, durante os trés exercicios sociais anteriores ou, se em periodo inferior, no periodo
durante o qual o Detentor Notfanericano detinha as acdes ordinarias, ADSs ordinarias, aggfesgnciais

ou ADSs preferenciais). De acordo com essas regras: (a) 0 ganho ou distribuicdo de excedentes seria alocado
proporcionalmente durante o periodo de titularidade do Detentor-Noweicano para as agdes ordinarias,

ADSs ordinarias, acOes predaciais ou ADSs preferenciais, (b) o valor alocado para o exercicio social no
gual o ganho ou a distribuicdo de excedente tenha sido realizado e para os exercicios sociais anteriores ao
primeiro dia em que nos tornamos uma PFIC, seriam tributaveis coritareormal, (c) o valor alocado a

cada outro exercicio (com algumas excecdes) estaria sujeito ao imposto a aliquota do imposto de renda
federal dos Estados Unidos mais elevada em vigor para tal exercicio, e um montante adicional equivalente ao
encargo dguros, geralmente aplicado a pagamentos de tributos a menor, seria imposto com relacdo ao
imposto atribuivel a cada um desses exercicios.

Um Detentor NorteéAmericano que detém acdes ordinarias, ADSs ordinérias, acbes preferenciais ou
ADSs preferenciais dante qualquer exercicio em que formos uma PFIC, devera apresentar o Formulario da
Receita Federal dos EUA n° 8621. Em geral, se formos tratados como uma PFIC, as normas descritas no
segundo paragrafo desta Secao podem ser evitadas por um Detentgkmisitano que optar por sujeitar
se ao makdgormarkeb i ( marca-«o a pre-o0os de mercado) para as
Norte-Americano pode optar pelo regime de marcagéo a pre¢os de mercado para suas ac¢des ordinarias, ADSs
ordinérias, acdes pmrfenciais ou ADSs preferenciais, contanto que as a¢bes ordinarias, ADSs ordinarias,
a-»es preferenciais ou ADSs preferenciais, para fin
conforme definido nos Regulamentos do Tesouro dos Estados Unidos. @ntdbédorteAmericano que
opte pelo regime de marcagdo a precos de mercado geralmente trataria quaisquer ganhos reconhecidos
conforme esse regime de marcagdo a mercado ou sobre a venda real, como receita normal e seria permitida
uma deducdo normal para ¢mzer diminuicdo no valor das acdes ordinarias, ADSs ordinarias, agfes
preferenciais ou ADSs preferenciais, em qualquer exercicio social e para qualquer perda reconhecida em uma
venda real, mas somente até a medida que, em cada caso, a receita de at@rdoaccacdo a mercado
anteriormente incluida ndo seja compensada por redug¢des de valor anteriormente deduzidas. A base de
céalculo do Detentor Nort&mericano para agdes ordinarias, ADSs ordinarias, agbes preferenciais ou ADSs
preferenciais aumentaria oumdnuiria em funcdo do ganho ou da perda considerados de acordo com o
regime de marcacdo a mercado. A opc¢ao por marcacao a mercado geralmente é irrevogavel. A opcao de tratar
a Companhia como um fundo qualificado néo estaria disponivel, pois atualmeptarngamos fornecer aos
detentores informacdes suficientes para permitir que qualquer DetentoidNwtEano efetue tal escolha.

Depdsitos e Retiradas

Os depositos ou as retiradas das acdes preferenciais ou ordinarias em troca de ADSs preferenciais ou
ADSs ordinarias, conforme o caso, ndo resultardo na realizacdo de qualquer ganho ou perda para fins de
imposto de renda federal dos EUA.

Tributacdo dos Detentores N&o NorteAmericanos
AcOes Preferenciais, ADSs Preferenciais, A¢des Ordinarias ou ADSs Oridisa

Os Detentores Nao Nortemericanos, em geral, ndo estardo sujeitos ao imposto de renda federal
dos EUA ou ao imposto retido na fonte sobre os dividendos recebidos da Companhia com relacao as acdes
preferenciais, ADSs preferenciais, acdes ordinariasADSs ordinarias, a menos que tal receita seja
considerada como efetivamente atrelada a conducgéo, por parte do Detentor Nasmdoitano, de um
negécio ou empresa nos Estados Unidos (e, se exigido por um tratado sobre imposto de renda aplicavel, a
rench for atribuivel a um estabelecimento permanente ou, no caso de uma pessoa fisica DeteNtorz-Nao
Americana, uma base fixa mantida nos Estados Unidos).

Os Detentores Nao Nortemericanos geralmente ndo estardo sujeitos ao imposto de renda federal
dos Btados Unidos sobre qualquer ganho realizado com a venda, troca ou outra alienagao tributavel das ag6es
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preferenciais, ADSs preferenciais, ac6es ordinarias ou ADSs ordinarias, a menos que (i) o ganho esteja
vinculado efetivamente a conducéo, pelo Deted@o NorteAmericano de um negécio ou empresa nos
Estados Unidos (e, se exigido por um tratado sobre imposto de renda aplicavel, a receita seja atribuivel a um
estabelecimento permanente ou, no caso de uma pessoa fisica Detentora NAmblicena, uma tse fixa

mantida nos Estados Unidos) ou (ii) tal Detentor Ndo Nanericano seja uma pessoa fisica que esteja
presente nos Estados Unidos durante 183 dias ou mais durante o exercicio social de tal venda, troca ou outra
alienacao tributavel e que determiaa outras condigGes sejam atendifl@socorréncia da primeira excecéo,

o Detentor Ndo Nort&mericano estara sujeito ao imposto de renda federal dos EUA sebnel@ troca ou

outra alienacgédo tributavebmo se tal Detentor Nadorte-Americano fosse urbetentor NorteAmericano,
conforme descrito acim&e a segunda excecao for aplicavel, o Detentor Nao Raricano, de maneira

geral, estara sujeito ao imposto de renda federal dos EUA a aliquota de 30% sobre o valor pelo qual tais
ganhos de capital dal Detentor Ndo Nortdmericano originados nos Estados Unidos excederem as perdas

de capital com origem nos Estados Unidos de tal Detentor Nao-Alogecano

Além disso, quaisquer dividendos ou ganhos efetivamente realizados por um Detentor Nao Norte
Americano que seja uma companhia aberta para fins de imposto de renda federal dos Estados Unidos, podem
t amb®m, em determinadas circunst©nci as, estar sujeit
aliquota de 30% (ou a uma aliquota inferior comfe especificado em um tratado sobre imposto de renda
aplicavel).

Retencgédo Posterior e Divulgacdo de Informacdes

Em geral, requerimentos de divulgacdo de informacBes serdo aplicaveis aos pagamentos de
dividendos a Detentores Noffanericanos ndo corpoiigbs ou as receitas decorrentes da venda, troca ou
amortizacdo de acdes ou ADSs por Detentores Mortericanos, e tais montantes poderdo estar sujeitos a
posterior retencdo (atualmente com a aliquota de 28%) nos Estados Unidos. A retencdo posterior ndo se
aplica, no entanto, a um Detentor Neftaericano que (i) seja un@orporationou provenha de uma certa
relacéo de categorias de pessoas e, quando requerido, demonstre tal fato, ou (ii) fornega um niimero correto de
identificacdo de contribuinte e faca teer certificacfes exigidas. Geralmente um Detentor Martericano
fard tais certificagbes no Formulario-9V(Requisicdo para ldentificacdo do Numero de Contribuinte e
Certificagfes) ou outro formulario aplicavel. Um Detentor Ndmeericano que seja ingta a, mas ndo nos
apresente o0 seu correto namero de identificagdo de contribuinte podera estar sujeito a penalidades impostas
pela Receita Federal dos EUA. Os Detentores Nao Marntericanos geralmente ndo estardo sujeitos a
declaracdo de informacdes ovedencéo posterior nos Estados Unidos. No entanto, os Detentores N&o Norte
Americanos podem ser obrigados a apresentar um certificado que comprove sua condicdo de-ndo norte
americanos relativamente aos pagamentos recebidos dentro dos Estados Unidoseia g@determinados
intermediérios financeiros relacionados com os Estados Unidos. Valores retidos na condicdo de retencao
posterior podem ser postulados como crédito contra o imposto de renda dos federal dos Estados Unidos
devido por um detentor, desdeega informagéo necessaria seja providenciada a Receita Federal dos EUA, e
um detentor podera obter a restituicdo de qualquer montante retido a maior de acordo com as normas de
retencdo posterior, por meio do protocolo do devido pedido de restituicdcjieoeita Federal dos EUA,
fornecendo as informagdes necessarias.

A DISCUSSAO ACIMA SOBRE AS CONSEQUENCIAS RELEVANTES DO IMPOSTO DE
RENDA FEDERAL DOS ESTADOS UNIDOS SERVE SIMPLESMENTE COMO INFORMAGCAO
GERAL E NAO DEVE SER CONSIDERADA COMO UMA CONSULTORIARIBUTARIA. ASSIM
SENDO, CADA INVESTIDOR DEVERA CONSULTAR SEU PROPRIO CONSULTOR TRIBUTARIO
SOBRE AS CONSEQUENCIAS TRIBUTARIAS ESPECIFICAS DA COMPRA, TITULARIDADE E
ALIENACAO DAS ACOES PREFERENCIAIS, ADSs PREFERENCIAIS, ACOES ORDINARIAS OU
ADSs ORDINARIAS, INCLUSIVE SOBRE A APLICABILIDADE E OS EFEITOS DE QUAISQUER
LEIS TRIBUTARIAS ESTADUAIS, MUNICIPAIS, ESTRANGEIRAS OU OUTRAS, E SOBRE
QUAISQUER ALTERACOES PROPOSTAS A LEGISLACAO APLICAVEL.
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F. Dividendos e Agentes de Pagamento
N&o se aplica.
G. Declaracéo deProfissionais Especializados
N&o se aplica.
H. Onde Obter Mais Informacg8es (Documentos em Exibic&o)

A Ambev esta sujeita a exigéncia de divulgagcdo de informacgdes conforme o previsto na Lei de
Mercado de Capitais dos EUA, e ao registro junto a SEC de:

T Relatérios anuais;

i Determinados outros relatérios que publicamos de acordo com a legislacdo brasileira,
registramos junto as bolsas de valores brasileiras ou distribuimos aos acionistas; e

1 Outras informagoes.

O investidor pode ler e copiar quaisquer rgiagou outras informacdes arquivadas pela Ambev nas
salas de biblioteca publica da SEC, localizadas em 450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20549, nos
escritérios regionais da SEC localizados em Woolworth Building, 233 Broadway, New York, New York
10279 e no Citicorp Center, 500 West Madison Street, Suite 1400, Chicago, Illinois 60661. Favor entrar em
contato com a SEC pelo telefon®800-SEG0330 para mais informacgdes sobre as salas de biblioteca publica.
Registros eletrénicos, feitos por meio do &ish de Coleta, Analise e Recuperacdo de Dados Eletronicos,
também estdo disponiveis ao publico na pagin&elzurities and Exchange Commissiten Internet em
www.sec.govAlém disso, o material que foi registrado pela Ambev pode também ser examinaddtdidoesc
da Bolsa de Valores de Nova York em 20 Broad Street, New York, New York 10005.

Como uma emissora privada estrangeira, a Ambev esta isenta das regras previstas na Lei de Mercado
de Capitais de 1934kchange Agtque dispdem sobre o fornecimento eamteldo de procuragdes e ndo
serd obrigada a registrar tais procuracdes junto a SEC e seus diretores, conselheiros e principais acionistas
estardo isentos da apresentacao dos relatorios e das disposi¢cdes sobre recuperacao de lucro realizado por
ipescsommsi nforma-»es privil e@icllaigasAcd contidos na Se-«o

Os documentos da Ambev podem ser obtidos mediante solicitacdo por escrito ou por telefone nos
seguintes enderecos:

Companhia de Bebidas das Américasmbev

Aos cuidados de: Departanento de Relagbes com Investidores
Telefones: (55-11) 21221415
(55-11) 21221414
Fax: (55-11) 21221526
Email: ir@ambev.com.br

Podese obter informag8es adicionais sobre a Ambev por meio de sua pagina na internet:
www.Ambeair.com. Asinformacdes ali contidas nao fazem parte deste relatério anual.

l. Informacdes Subsidiarias

N&o se aplica.
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ITEM 11. INFORMACOES QUANTITATIVAS E QUALITATIVAS SOBRE OS RISCOS DE
MERCADO

A Ambev esta exposta a varios riscos de mercado, inclusive flutudgdasa de cambio, e taxas de
juros e flutuacBes de precos de cedammoditiesdentre elas o malte, o aluminio e o aclcar. Risco de
mercado € o potencial de prejuizos resultantes de mudancas adversas nas taxas e precos de mercado.
Operamos com derivathg e outros instrumentos financeiros visando gerir e reduzir o impacto das flutuacdes
nos precos dasommodities nas taxas de cambio e nas taxas de juros. A Ambev estabeleceu politicas e
procedimentos de gerenciamento de riscos e a aprovacgao, divulgagiitaamento do uso de derivativos
financeiros. As decisfes relativashadgesao tomadas de acordo com nossa politica de gerenciamento de
riscos, levando em consideracdo o montante e a duracdo da exposicdo, a volatiidade do mercado e as
tendéncias dacenomia.

Esses instrumentos sdo contabilizados com base nas suas caracteristicas. Vide a Nota 27 as
demonstra¢gbes contdbeis consolidadas da Ambev para uma discussdo sobre as politicas contdbeis e
informag0des sobre instrumentos financeiros derivativos.

Temos uma politica de firmarmos contratos somente com contrapartes que possuem classificagcdo de
crédito elevada. As contrapartes desses contratos sdo grandes instituicBes financeiras, e ndo temos exposi¢ado
significativa a qualquer uma delas. Nao prevemwospuejuizo de crédito devido ao ndo cumprimento das
obrigacdes pelas contrapartes. Nssavestimentogle curto prazo consistem principalmente em obrigacdes
de prazo fixo e titulos do governo.

Gestéo de Risco Empresarial (GRE)

Implementamos estratégia aithistrativa para promover gestao de risco empresarial amplo (GRE)
por meio de uma infraestrutura integrada que considera o impacto sobre 0 hosso negécio ndo apenas de riscos
de mercado mas também de riscos operacionais, estratégicoxc@mgBance Acrediamos que essa
infraestrutura integrada, que engloba diferentes tipos de riscos de negécio, -pesmiterementar a
habilidade da nossa administracéo para avaliar os riscos associados ao nosso negocio.

O departamento de gestdo de riscos é responsal@l ggame e acompanhamento, com a
administragdo, dos fatores de risco e iniciativas de mitigagdo correlatas compativeis com nossa estratégia
corporativa.

Risco deCommodities

Utilizamos um grande volume de bens agricolas para fabricar os nossos pliodlitsisve malte e
lGpulo para nossas cervejas, aclcar, guarana e outras frutas e adocantes para os nossos refrigerantes. Vide
il nforma-»es s 0 Wisae Geaal dGsoNegdeios lda Amifetrontes e Disponibilidade de
MatériasP r i mas 0 . C o mp rsignificaiva demassopmalte £ ®do 0 nosso lupulo fora do Brasil.
Compramos o restante de nosso malte, aclcar, guarana e outras frutas e adocantes no mercado local. A
Ambev também compra quantidades significativas de latas de aluminio.

Produzimos aproxiedamente 80% das nossas necessidades consolidadas de malte. O restante e
todas as outrasommoditiessdo adquiridas de terceiros. Acreditamos que fornecimentos adequados das
commoditiegjue usamos estéo disponiveis atualmente, contudo, ndo podemos puswer disponibilidade
dessazommoditieou dos pregos que teremos de pagar por essamoditiesO mercado deommodities
tem sofrido e vai continuar experimentando flutuacdes de precos. Acreditamos que o pre¢o futuro e o
fornecimento de produtos agovlas serdo determinados, dentre outros fatores, pelo nivel de producdo da
colheita, condi¢cdes meteorolégicas, demanda das exportacdes e por regulamentacdes governamentais e leis
que afetem a agricultura; e que o preco do aluminio e do aclcar sera fatafhesnciado pelos precos nos
mercados internacionai s. V i ddVesao fGeral los NegéaciossdaAmi@Ew br e  a
Fontes e Disponibilidade de Matéres i ma s 0 .
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Pagamos em délares neamericanos todo o ldpulo que adquirimos nos mercadosatienais
fora da América do Sul. Além disso, apesar de adquirirmos as latas de aluminio e o acUcar no Brasil, os
precos que pagamos sédo influenciados diretamente pela flutuacéo dos precos internactomainadises

Em 31 de dezembro de 2011, as nosgmsacdes de derivativos consistiam em contratos de acUcar,
trigo, aluminio, milho, dleo cru e de 6leo de calefacdo. A tabela abaixo fornece informacdes sobre nossos
mais importantes instrumentos sensiveis ao riscoodemoditiesem 31 de dezembro de 2010s prazos
contratados para esses instrumentos foram divididos em categorias de acordo com as datas de vencimento
previstas, sendo mensurados a pre¢os de mercado.

Instrumentos Derivativos ) 2012 2013 2014 2015 2016 Apods Total \Jlils?;
(Em milhdesde R$, exceto
precgo por ton)
Derivativos de Aglcar
Valor Nominal 186,7: 5,€ 192, (12,6
Preco Médio (R$/ton) 927,¢ 864,¢ 925,¢
Derivativos de Trigo
Valor Nominal 228t 228t (15,4
Preco Médio (R$/ton) 457,k 457,k
Derivativos de Aluminio
Valor Nominal 437,] 196,1 633,] (86,6
Preco Médio (R;’;S/ton) 3.666,¢ 4,208, 3.836,¢
Derivativos de Oleo de
Calefacéo
Valor Nominal 8,1 1,1 9,2 0,3
Preco Médio (R$/galéo) 5,€ 5,2 5,
Derivativos de Petrdleo
Valor Nominal 8,7 8,7 0,€
Preco Médio (R$/barril) 185,: 185,:
Derivativos de Milho
135;%
Valor Nominal 0,2 135,% (3,0)
Preco Médio (R$/ton) 460,¢ 443,: 460,¢
Derivativos de Suco de Laranja
Valor Nominal 0,¢ 0,¢ -
Preco Médio (R$/ton) 689,¢ 698,¢
(1) Valores nominais negativos representam um excesso de passivo sobre os ativos em determinado
momento.
Risco de Taxa de Juros
Utilizamos instrumentos de fiswapo0 de juros para a

taxas de juros. O diferencialser pago ou recebido é contabilizado como alteracdo nas taxas de juros, sendo
reconhecido como receita ou despesa de juros, respectivamente, durante a vigéncia dos contratos especificos.
Estamosexpostos a volatilidade das taxas de juros com relacdosso nmaixa e equivalentes a caixa,
aplicacBes financeiras correntesdividas com taxa pifixada e flutuante. Nosso equivalente de caixa

denominado emdlares norteamericanos geralmente inclui juros go&dos.
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Estamos expostos a volatilidade dasas @& juros com relacdo as emissdes existentes de divida a
taxa préfixada, emissdes existentes de divida a taxafpbsx a d a ,

contrat asatedeedes wap o

futuros, caixagquivalentes a caixa e aplicacdes financaioasentes Administramos nossaarteira de divida
de acordo com as alteracdes nas taxas de juros e de cimhmjicamente baixando, resgatando e
recomprando divida, e utilizando instrumentos financeiros derivativos.

A tabela abaixo fornece informacdes sobre 0s nossos principaisnestos sensiveis as taxas de

juros. Para a divida a juros variaveis, as taxas apresentadas sdo a média ponderada calculada em 31 de
dezembro de 2011. Os prazos contratados para esses instrumentos foram divididos em categorias de acordo

com as datas de neimento previstas:

Perfil de endividamento Anbev 31 de Dezembro de 2011

Instrumentos de Divida
Divida cesta de moedas BNDES taxa
flutuante

Divida cesta de moedas BNDES taxa flutuan

UMBNDES + Taxa média de pagamento
Divida internacional
Divida denominada em Reais taxa fixa

Taxa média dpagamento
Divida internacional

Outras moedas latiramericanas taxa fixa

Taxa média de pagamento
Divida TJLP BNDES taxa flutuante
Valor nominal

TJLP + Taxa média de pagamento
Divia em Reais- ICMS taxa fixa

Valor nominal

Taxa média de pagamento

Divida em Reais- debénture taxa flutuante
% CDI

Valor nominal

Taxa média de pagamento % CDI

Divia em Reais- taxa fixa

Valor nominal

Taxa médiale pagamento

Endividamento total

2012

(43.8)
1,77%

(473,1)
12,13%

(79,0
7,17%

(292,2)
8,15%

(2,9)
3,04%

(1.248,0)
102,50%

(73,5)

8,33%

(2.212,1)
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2013

(66.1)
1,77%

(47.6)
7,17%

(419,9)
8,15%

(25,2)
3,04%

(23,3)
8,33%

(582,2)

2014 2015 2016 Apds

(57,.2) (42,0) (22,3)
1,77% 1,77% 1,77%

62 62 (70 @I
717%  717% 717% 7,17%

(340,8) (252,0) (124,6) (10,7)
815% 815% 815% 8,15%

(239 (141 (7.8 (621)
3,04% 3,04% 3,04% 3,04%

(16.8) (54  (7.8) (2981)
8,33% 833% 8,33% 9,50%

(444,8) (319,8) (169,4) (374,0)

Total

(231,4)
1,77%

(473,1)
12,13%

(149,2)
7,1%%

(1.440,1)
8,15%

(135,5)
3,04%

(1.248,0)
102,50%

(424,9)
9,15%

(4.102,3)
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Instrumentos de Caixa 2012 2013 2014 2015 2016 Apobs Total
(R$ milhdes)

Caixa e Equivalentes a Caixa Denominados em US$

Valor Nominal 1.059,7 1.059,7
Taxa Média de Juros 0,72% 0,72%
Caixa e Equivalentes a Caixa Denominados em Rea

Valor Nominal 4528,1 4528,1
Taxa Média dduros 11,01% 11,01%
Caixa e Equivalentes a Caixa Denominados em C$

Valor Nominal 264,6 264,6
Taxa Média de Juros 1,10% 1,10%

Investimentos em Outras Moedas Latino Americanas

Valor Nominal 2.223,8 2.223,¢
Taxa Média de Juros 1,04% 1,04%
Total 8.076,: 8.076,2
Valor
Instrumentos Derivativos 2012 2013 2014 2015 2016 Apos Total Justo

(R$ milhdes)®
DDI Futuros BM&F

Valor Nominal

188,0¢ 337,6¢ 525,6¢ (2,70
T Médi r
axa Média de Juros 7.80% 7,200 7,429
DI Futuros BM&F
Valor Nominal
(138,5 (8,0 5, (141,0 0,3
Taxa Média de Juros
10,37% 10,48% 10,98% 10,35%
CCIRS US$ x R$®
Valor Nominal \ .
357,¢ (366,2 (8,3 (209,6
Taxa Média de Juros
10,79% 10,04y 10,42%%
IRS FIXO x BA @
Valor Nominal
183,¢ 183,¢ -0,4
Taxa Média de Juros
1,45% 1,45%
IRS FIXO x CDI @
Valor Nominal .
300,( 300,( 15,2

Taxa Média de Juros
xa Media de U 679%  6,79%

(1) Valores nominais negativos representam um excesso de passivo sobre os ativos em determinado momento.
(2) Swap de taxa de juros entre moedas

(3) Swap de taxa de juros

Parte da divida com taxas flutuantes incorre em juros a TILP (Taxa deddwarsgo Prazo).
Durante o periodo indicado abaixo a TJLP foi:
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2011 2010 2009

N I 10 01T (TP 6,00 6,00 6,25
DA I 1 4151 1 (TR 6,00 6,00 6,25
I I 10 =T 1 (TP PUUOUURTPUPPPPIN 6,00 6,00 6,00
20 T HIMNESII .. eeeeirttiiee et et e e e e et eeeee e e e e e et ettt e e s ee ettt e e seseeeaesseesesbsbbnnneesesrares 6,00 6,00 6,00

Nao tivemos dificuldades em obter financiamento ou&fimanciar a nossa divida existente nem
esperamos enfrentar dificuldades nesse sentido.

Risco Cambial

Estamos expostos aos movimentos decorrentes das flutua¢des da taxa de cambio, pois uma parte
significativa de nossas despesas operacionais, espedfitmraquelas relativas a ldpulo, malte, aglcar e
aluminio, também s&o denominadas em ou atreladas ao ddlalamenieano. Contratamos instrumentos
financeiros derivativos para gerenciar e reduzir o impacto das variacdes cambiais com relacdo as nossas
dividas denominadas ou atreladas ao dolar reortericano. De 1° de janeiro de 2003 a 31 de dezembro de
2009, o real valorizou 33,6% em relacao ao dolar ranriericano, e em 31 de dezembro de 2009, a taxa do
cambio comercial para compra de dolares rameicanos era de R$2,337 por USD 1,00. O real
desvalorizotse em relacéo ao dolar negmericano em 24,2% durante 2008, tendo valorizacdo de 34,2% em
2009 e 4,5% em 2010. Em 31 de dezembro de 2011, a taxa do cambio comercial para compra de doélares
norteameicanos era de R$1,8758 por USD1,00.

Nossa exposicdo em moeda estrangeira faz com que existam riscos de mercado associados aos
movimentos da taxa de cambio, principalmente em relagdo aeradtaramericano. O passivo denominado
em moeda estrangeira em@d dezembro de 2011 incluia divida de R$380,7 milhdes.

Exposicdo Atual
Em 31 de dezembro de 2011, as operacdes com derivativos consistiam em contratos de cambio a
termo, swaps cambial, op¢Bes e contratos futuros. A tabela abaixo fornece informac¢des sobre nossos mais

importantes instrumentos sensiveis as taxas de cambio el® @dzembro de 2011. Os prazos contratados
para esses instrumentos foram divididos em categorias de acordo com as de vencimento previstas.

Instrumentos Derivativos® 2012 2013 2014 2015 2016 Apobs Total Valor Justo

(R$ milhdes)
DDI Futuros BM& F

Valor Nominal

188,( 337,¢ 525,% 2,7
T Médi r
axa Média de Juros 7,80 7,20 7,429
US$ Futuro BM&F
Valor Nominal
(1.608,5 (1.608,5 4.
T Médi r
axa Média de Juros 8,419 8.41%
CCIRS US$ x R$
Valor Nominal
357,¢ (366,2 (8,3 (209,6
T Média de J
axa ledia de Juros 1079%  1004% 1041%
NDF Euro x REAIS
Valor Nominal
alor Nomina 69.C 69 ¢ 2 ¢
Taxa Média de Juros _ _
2,47 2,47
NDF US$ xREAIS
Valor Nominal
(1.636,3 (1.636,3 (225,2
Taxa Médiade Juros
1,9¢ 1,9¢
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Instrumentos Derivativos ® 2012 2013 2014 2015 2016 Apobs Total Valor Justo
(R$ milhdes)
NDF C$ x US$
Valor Nominal
657, 657, 146.%
Preco Médio Unitéario
1,01 101
FDF C$ x USD
Valor Nominal
alor Nomina 128, 128,1 4.t
Preco Médio Unitéario
1,01 101
FDF C$ x EUR
Valor Nominal
57,2 57,2 (2,1,
P Médio Unitari
reco Médio Unitario 1,3¢ 1,3¢
FDF C$ x GBP
Valor Nominal
35,¢ 35,€ 0.4,
P Médio Unitari
reco Médio Unitario 1,6¢ 1,6(
NDF ARS x USD
Valor Nominal
alor Nomina 611, 611,] 27,¢
Preco Médio Unitario
¢ 431 431
NDF CLP x US$
Valor Nominal
85,2 85, 3.1
P Médio Unitari
reco Médio Unitario 507,3¢ 507,3¢
NDF UYU x US$
Valor Nominal
73, 73,C 0,7
Pri Médio Unitari
eco Médio Unitario 21.1¢ 21,1¢
NDF BOB x US$
Valor Nominal
136, 136,7 0,7
Preco Médio Unitario
c i itari 7.0¢ 7,0¢
NDF PYG x US$
Valor Nominal
106, 106,7 4,2
Pri Médio Unitari
eco Médio Unitario 4.412,9: 4.412,9:
NDF PEN x US$
Valor Nominal
08,¢ 98,¢ (3,8
Pr Médio Unitari
eco Médio Unitario 2.81 2,81
NDF REAIS x ARS
Valor Nominal
alor Nominal 83, 83,¢ 7,€
Preco Médio Unitario
o i itari 2,80 2,8C
NDF DOP x US$
Valor Nominal
54, 54 ¢ 4,2
Pri Médio Unitari
eco Médio Unitario 41,81 41,81
1) Valores nominais negativos representam um excesso de passivo sobre os ativos em determinado

momento.
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ITEM 12, DESCRICAO DE OUTROS VALORES MOBILIARIOS ALEM DAS ACOES
A. Titulos de Divida
N&o se aplica.
B. Bonus de Subscricdo e Direitos
N&o se aplica.
C. Outros Valores Mobiliarios
N&o se aplica.
D. Ac¢Bes Depositarias Americanas

The Bank of New York Mellon (anteriormente denominado The Bank of New York) é o depositario
das acdes da Ambev em conformidade com o Contrato de Depdsito Comum, datado dehbrdegeZ000,
conforme aditado e consolidado em 23 de outubro de 2000 e em 2 de agosto de 2007, celebrado entre a
Ambev, The Bank of New York Mellon, na qualidade de depositario, e todos os titulares de ADSs da Ambev
(AContrato de De pssesCohtiGto deoDepositarid)eneoswaarqaivadd como anexo do
presente Formulario 2B.

O Depositario, The Bank of New York Mellon, cobra suas tarifas pela emissédo e cancelamento de
ADSs diretamente dos investidores que estdo depositando ac¢des oaneltrd®Ss, ou de intermediarios
atuando em nome destes. O depositario também cobra tarifas pela distribuicdo de valores aos investidores,
deduzindo tais tarifas dos montantes distribuidos ou pela venda de parte da propriedade distribuivel para o
pagamentalas tarifas. O depositario pode cobrar sua tarifa anual pelos servicos de depositario por meio de
deducdo de valores distribuidos em dinheiro, pela cobranca direta aos investidores, ou pela cobranga junto as
contas detidas pelos investidores em sistemassdeturacdo. O depositario pode geralmente se recusar a
fornecer servicos que demandem o pagamento de tarifas até que tais tarifas sejammpagaforfidade
com o Contrato de Depositério, os detentores de nossas ADSs poderéo ficar obrigados alpagaaaio of
New York Mellon, quer direta quer indiretamente, tarifas ou encargos até os valores constantes da tabela
abaixo.

Tarifa Devida Atos do Depositario
Valor inferior ou igual a $5,00 por 100 ADSs (ou A Emi sADSspincldsive emissdes decorrer
parcela das mesmas) de distribuicdo de acBes ou direitos ou outros k

A Cancel amento de ADS
inclusive se o contrato de depésito for extinto.

Tarifa equivalente a tarifa que seria pagaseosvalk A Di stri bui - «o de val
mobiliarios distribuidos fossem acdes e tais agfes de valores mobiliarios que tenha sido distribuid
tivessem sido depositadas para a emisséo de ADS pelo depositario a detentores de ADSs.

Tributose demais encargos governamentaisqueo A Conf or me aplic8vel
depositario ou o custodiante tenha que pagar sobre

qualquer ADS ou acéo subjacente a uma ADS, por

exemplo, impostos de transferéncia de acdes, impc

de selo ou impostos de retencéo na fonte

Emolumentos de registro e transferéncia A Transfer°ncia e reg
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de registro de ac6es nominativas para ou do nc
do depositario ou seu agente quando o investic
depositar ou retirar acées

Tarifa equivalente aquela gseria devida paraemiss A Emi ss«o de ADS ou a
e entrega de ADSs como resultado do depdsito de  exercicio de direitos distribuidos, mas cujos rexd
valores mobiliarios, nos casos em que tais valores mobilidrios venham a ser vendidos pelo deposi
mobiliarios forem distribuidos e o resultado liquido distribuido

Quaisquer encargos incorridos pelo depositario ou Conforme necessario
agentes para fazer o servico dos valores mobiliario

depositados

Despesas ddepositario A Transmiss»es de tel
(quando expressamente estipulado no contrata
deposito)

A Convers«o de moeda
norteamericanos

Sujeito a determinados termos e condi¢des, The Bank of New York Msdlocordou em nos
reembolsar por determinadas despesas incorridas que sejam relacionadas ao estabelecimento e & manutencao
do programa de ADS, incluindo despesas usuais, custos de manutencdo de ADRs, que consistem em despesas
de postagem e envelopes paremvio de demonstracbes financeiras anuais e trimestrais, impressdo e
distribuicAo de cheques referentes a dividendos, arquivamento eletrbnico de informacfes referentes a
impostos dos EUA, envio de formularios tributarios obrigatérios, postagem, facsitigkcoes telefonicas.

Ha limites para os valores das despesas que o depositario deve nos reembolsar, mas o montante de reembolso
disponivel para nés ndo é necessariamente ligado ao montante de tarifas que o depositario obteve junto aos
investidores.

The Bank of New York Mellon efetuou pagamentos no valor aproximado de USD7,4 milhdes por
conta da Ambev em 2011, os quais foram usados para as necessidades gerais da Companhia, como o
pagamento de custos e despesas associados a (1) preparacdo e distebuai@oiais para procuracdes, (2)
a preparacdo e a distribuicdo de materiais de marketing e (3) consultas e outros servicos ligados a relacdes
com investidores.
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ITEM 13. INADIMPLENCIA, DIVIDENDOS EM ATRASO E MORAS

N&o se aplica.
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ITEM 14. MODIFICAGOES RELEVANTES NOS DIREITOS DOS ACIONISTAS E
UTILIZACAO DOS RECURSOS

N&o se aplica.
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ITEM 15. CONTROLES E PROCEDIMENTOS
A. Controles e Procedimentos de Divulgacéo

A Companhia realizou uma avaliacdo da eficacia do projeto e operacdo dos controles e
procedimentos de divulgacdo da Companhia sob a supervisdo e com a participacdo da administracdo da
Companhia, responsavel pela administracdo dos controles internosiven@uBiretor Geral e o Diretor
Financeiro. Embora haja limitagc6es inerentes a eficacia de qualquer sistema de controles e procedimentos de
divulgacdo, inclusive a possibilidade de erro humano e elisdo ou inobservancia dos controles e
procedimentos, os ctmoles e procedimentos de divulgacdo da Companhia dest@aroferecer garantia
razoavel de consecucao de seus objetivos. Com base na avaliacdo da Companhia, na data de encerramento do
periodo coberto por este relatério, o Diretor Geral e o DiretomE@ie da Companhia concluiram que os
controles e procedimentos de divulgacdo sdo (i) eficazes no respectivo nivel de garantia razoavel para
assegurar que as informagdes que devam ser divulgadas nos relatérios que sejam arquivados ou apresentados
nos terms doExchange Acsejam registradas, processadas, resumidas e reportadas nos prazos especificados
nas normas e formularios das Comissoes e (ii) eficazes no respectivo nivel de garantia razoavel para assegurar
gue as informacdes a serem divulgadas nosdr@atque sejam arquivados ou apresentados nos termos do
Exchange Acsejam acumuladas e comunicadas a administracdo da Companhia, inclusive ao Diretor Geral e
ao Diretor Financeiro, para permitir decisdes tempestivas acerca da divulgacédo exigida.

B. Relatério Anual da Administracdo sobre Controle Interno quanto a Divulgacdo de
Informacdes Financeiras

Nossa administragdo é responséavel pelo estabelecimento e manutencao de controle interno efetivo sobre a
divulgacdo das informacdes financeiras e pela avalisghbre a eficacia do controle interno quanto a
divulgacao de informagdes financeiras.

O controle interno sobre a divulgacdo das informacdes financeiras esta definido nas re¢f £3a
15d15(f) do Exchange Actcomo um processo destinado a propora@ionazoavel seguranca quanto a
confiabilidade das informag®es financeiras e a elaboragéo das demonstragdes contébeis, para fins externos, de
acordo com os principios contabeis geralmente aceitos e inclui politicas e procedimentos que (1) dizem
respeito a mnutencao de registros que reflitam as operacdes e alienacdes de ativos da Companhia de forma
razoavelmente detalhada, precisa e correta; (2) proporcionem razoavel seguranca de que as operagdes sejam
registradas da forma necessaria para permitir a eldmidgs demonstracfes contabeis de acordo com os
principios contabeis geralmente aceitos e que os recebimentos e os dispéndios da Companhia estejam sendo
feitos somente conforme as autorizacfes da administracdo e do conselho de administracdo da Companhia; e
(3) proporcionem razoavel seguranga com relacdo a prevencao ou deteccdo oportuna da aquisigdo, uso ou
alienacdo ndo autorizados de ativos da Companhia que poderiam ter um efeito relevante sobre as
demonstragfes contabeis consolidadas.

Devido as suas limades inerentes, o controle interno sobre a divulgacdo de informagdes financeiras
pode ndo evitar ou detectar erros relevantes. Além disso, projecdes sobre qualquer avaliagdo quanto a
eficiéncia com relacdo a periodos futuros estdo sujeitas ao riscoaatodes se tornarem inadequados
devido a mudancas nas condig8es ou de o nivel de cumprimento das politicas ou procedimentos deteriorar. A
eficiéncia do controle interno da Companhia sobre a divulgacdo das informagfes financeiras de 31 de
dezembro de 201tom base nos critérios estabelecidos plelternal Controtintegrated Framework
(Controles Internos Um Modelo Integrado) publicado pe@ommittee of Sponsoring OrganizatiecnSOSO
- of the Treadway Commissig@omité das Organizacdes Patrocinadoras da Comisséo Treadway). Com base
nessa avaliacdo, a administracdo concluiu que em 31 de dezembro de 2011 o controle interno da Companhia
sobre a divulgacdo das informacdes financeiras € efetivo.

C. Relatério de Confirmacdo da Empresa de Auditoria Independente

A eficiéncia do controle interno da Companhia sobre a divulgagéo das informacdes financeiras em 31 de
dezembro de 2011 foi auditada pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, os auditores

145



independentesla Companhia, cujo parecer encorteano relatério elaborado por eles, incluido neste
relatério anual.

D. Mudancas nos Controles Internos sobre a Divulgacéo de Informacg6es Financeiras
N&do houve mudancas em nosso controle interno sobre a divulgacdo meagdfes financeiras no

periodo abrangido por este relatério anual que tenha afetado de forma relevante ou possa razoavelmente afetar
de forma relevante nosso controle interno sobre a divulgacéo de informacdes financeiras.
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ITEM 15T. CONTROLES E PROCEDIME NTOS

N&o se aplica.
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ITEM 16A. ESPECIALISTA FINANCEIRO DO CONSELHO FISCAL

Temos nos utilizado da isencéo prevista na Regra3(6f3) da Lei de Mercado de Capitais, em
conformidade com a Secédo 301 da Lei Sarb&hdsy de 2002 dos EUA, que permite quessm Conselho
Fiscal execute as atribuicdes de um Comité de Auditoria para fins da referida legislacdo, na medida do que for
permitido pela legislacdo brasileira. De acordo com o regimento interno de nosso Conselho Fiscal, no minimo
um de seus membros tagae observar as exigéncias da lei Sarb&hdsy de 2002 para fins de se qualificar
como especialista financeiro do Conselho Fiscal. Dessa forma, nosso Conselho Fiscal € composto de um
fespecialista financeiro do cdocontald rese Itbm 164 akaber,ode acor
Sr. Alvaro Anténio Cardoso de Sousa, que possui grande experiéncia financeira profissional, sendo 0 mesmo
fii ndependentedo, conf or-8{€ dadsi Saabare@xleycde 2002. na Regra 10A
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ITEM 16B. CODIGO DE CONDUTA EMPRESARIAL

Nés adotamos um cédigo de conduta empresarial (conforme a definicdo prevista nas regras e
regulamentos da SEC) que se aplica a nosso Diretor Geral, ao Diretor Financeiro e ao principal responsavel
pela contabilidade, dentre outros. O cédiigoconduta empresarial entrou em vigor em 2003; foi alterado pela
Gltima vez em 11 de dezembro de 2006, e esta anexado ao presente relatério anual como Anexo. Se os
dispositivos do cédigo de ética que se aplicam ao nosso Diretor Geral, ao Diretor Fonanae® principal
responsavel pela contabilidade forem alterados, ou se for concedida uma dispensa, divulgaremos tal alteragao
ou dispensa.
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ITEM 16C. PRINCIPAIS HONORARIOS E SERVICOS DE AUDITORIA

A PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes atom@w nossos auditores independentes
durante os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010. A tabela abaixo estabelece o
valor total faturado a Ambev pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, pelos servigos prestados
no exeratio de 2011 e 2010. Detalhamos esses valores por categoria de servigo:

2011 2010

(Em (Em
milhares de milhares de

R$) R$)
HOoNOrarios de AUAITOIAL.........oovivveiiiiiete e eeeme e 6.7970 6.283,(
Honorarios de Servigos Relativos a Auditoria...........ccccvvvvvveieeeiiinnnn, 0,0 0,C
Honorarios de ConsultoriBribULAria............ueveiviivieiiiiieeer e, 7500 900,(
Todos 0S OULroS HONOTANIQS.........ccievveiieeeeiiimee e et e e e e eeeneees 7020 354,(
1] = T 8.2490 7.537,(

A KPMG Auditores Independentes atuou como nossos auditores independentes durante os exercicios
sociais encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 2008. A tabela edtabalece o valor total faturado a
Ambev pela KPMG Auditores Independentes, pelos servicos prestados nos exercicios de 2009 e 2008.
Detalhamos esses valores por categoria de servigo:

2009 2008

(Em milhares (Em
de R$) milhares de

R$)
HONOrariosde AUItOrIa.........ccoeviveeiiiiriiiieereiree et e e e e eveeee e e eeeeaaen, 5.777,9 5.618,¢
Honorarios de Servigos Relativos & Auditoria...........coovvveeeiieeniieenninn, 179,2 701,:
Honorarios de Consultoria THDUtArA. .....ccoooeeeeeiiiiiiiiieeeeeeeeee 34,5 46,¢
Todos 0S OULrOS HONOTANIOS. ........cevvviiiieee i ieeeiiee s e e e e e e e e e e eeevabenneeeeees 7,1 144 (
L0 £= LU UR USRS 5.998,8 6.511,:

Honorarios de Auditoria

Os honorérios deauditoria sdo honorarios cobrados pela auditoria de nossas demonstracdes
contabeis e pelas analises de nossas demonstracdes contdbeis trimestrais relativas aos arquivamentos exigidos
por lei e regulamentos ou contrata¢des (inclusive auditoria de nossal&ids para fins de consolidacéo).

Honorarios de Servigos Relativos a Auditoria

Os honorérios de servicos relativos a auditoria consistiram em honorarios cobrados por servigcos da
area deassurancee correlatos, razoavelmente relacionados a realizagcdo de auditoria ou revisdo das
demonstragdes contabeis da Companhia ou que foram normalmente realizados por auditores externos.

Honorarios de Consultoria Tributaria

Os honorarios de consultoria tributaneferentes a 2011 e 2010 relacionas@ma servigcos de
revisdo tributéria.

Todos os Outros Honorarios
Todos os outros servicos consistem principalmente de honorarios cobrados por relatérios de

conformidade ¢ompliancé a serem apresentados as autoridadgslatérias locais e cartas de conforto
emitidas com relagdo a emissao de titulos de divida.
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Empresa de Auditoria Independente

As demonstracdes contabeis referentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 e 31 de
dezembro de 2010 foram auditad pelos auditores independentes PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, S&do Paulo, Brasil. O escritério da PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes esta
situado na Av. Francisco Matarazzo, 1400, na Cidade de Sao Paulo, Sdo Paulo. A Phiceseeopers é
membro do Conselho Regional de Contabilidade e seu nimero de registro é 2SB0001/0

As demonstragdes contabeis aqui contidas referentes as exercicio encerrado em 31 de dezembro de
2009 foram auditadas pelos auditores independentes KPM@orasdIindependentes, Sdo Paulo, Brasil. O
escritorio da KPMG Auditores Independentes esta situado na Rua Dr. Renato Paes de Barros, 33, na Cidade
de Sdo Paulo, Sdo Paulo. A KPMG é membro do Conselho Regional de Contabilidade e seu ndmero de
registro é 25©14428/G6.

Politicas e Procedimentos de Prédprovacao

Adotamos politicas e procedimentos de-g@péovacdo segundo os quais todos os servicos de
auditoria e outros servigos prestados por auditores externos contratados devem ser aprovados pelo Conselho

Fisa | que desempenha o papel de um AAudit Committeeod
Sarbane®©xley de 2002, de acordo com a Regra -Bjg). O Conselho Fiscal adota uma lista de servigos e

limites de valor para a contratacdo de cada auditarer no, de acordo com o0s ter mos
B§sicado que, por sua vez, ® aprovada pelo Consel ho de

® considepadoadpo ®par a Okleysle 2002. OLGoiselhS der AnraimstEs e o

Conselho Fiscal recebem periodicamente do nosso diretor financeiro um relatério resumido sobre o
andamento dos servicos gprovados prestados e os honorarios correspondentes devidamente autorizados.
Quaisquer servigos nao incluidos nessa LiBstsica dependem de um parecer favoravel de nosso Conselho
Fiscal. Nossa politica contém também uma lista de servicos que ndo podem ser prestados por nossos auditores
externos.
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ITEM 16D. ISENCOES DAS NORMAS DE LISTAGEM PARA CONSELHOS FISCAIS

As normas degovernanca corporativa da NYSE exigem que uma companhia aberta mantenha um
comité de auditoria composto de trés membros independentes que atendam as exigéncias de independéncia da
Regra 10A3 da Lei de Mercado de Capitais dos Estados Unidos da Américgara segidos por um
regimento interno por escrito que estabeleca determinadas responsabilidades.

O Conselho Fiscal é um 6rgédo permanente que atua de forma independente de nossa administracéo e
de nossos auditores independentes. Sua principal funcdo énaxami demonstracdes contabeis de cada
exercicio fiscal e fornecer um relatério formal aos nossos acionistas. Utiizasnda isengdo prevista na
Regra 10A3(c)(3) e acreditamos que o fato de dispormos dessa isengdo ndo afetara de forma significativa a
cgpacidade de o Conselho Fiscal atuar de forma independente e observar outras exigéncias da-Begra 10A
De acordo com o regimento interno de nosso Conselho Fiscal, no minimo um de seus membros terd que
cumprir as exigéncias da lei nodenericana Sarban€xley de 2002 para os fins de se qualificar como
especialista financeiro do conselho fiscal. Dessa forma, nosso Conselho Fiscal designou um especialista
financeiro, qual seja, o Sr. Alvaro Antdnio Cardoso de Sousa.
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ITEM 16E. AQUISICOES DE ACOES PELA EMISSORA E SUAS AFILIADAS
Conforme divul gado eRr ofigPiraimmac i hpeai Re AAcammrnd sda@as A- »e s
adquiriu varias de suas ac¢fes durante o periodo coberto por este relatério anual.

Abaixo, no formato de tabela, esta a divulgacdo das recomptas fwila Companhia, inclusive
aquelas feitas de acordo com os planos ou programas anunciados publicamente, nos periodos indicados.
Acdes ndo adquiridas de acordo com os programas anunciados publicamente incluem as a¢fes adquiridas de
funcionarios quando méium programa anunciado publicamente estava em vigor, além das acGes adquiridas
de funcionarios demitidos, em ambos os casos, de acordo com os termos e as condi¢des do plano de compra
de ac¢Bes da Companhia.

Recompra de Agbes Preferenciais

Quantidade Total Quantidade
de Maxima de
Acles Adquiridas  Acdes que Podem
Total como Parte de ser
de Acdes Preco Médio Planos ou Adquiridas de
Adquiridas  Pago por Agac Programas Acordo com 0s
(Refazimentc (Refazimento) Anunciados Planos

Més (2) 2) Publicamente (1) ou Programas
JaneirG08........ccocvviiiieriiereeee e 6.913.38 24,13 Nao Especificadc  Nao Especificado
Fevereira08 204.22 27,16 Nao Especificadt¢  Nao Especificado
MarGO-08.......ceeiiiiiiiiiieie e 9.764.07 27,56 Nao Especificad¢  Nao Especificado
ADBFIT-08 ... 40.20! 27,17 Nao Especificad¢  Nao Especificado
Mai0-08.......cciiiiiieie e 3.281.09 25,06 Nao Especificadt¢  Nao Especificado
Junhe08 17.95 22,17 Nao Especificad¢  N&o Especificado
JUINGO8.......eiiiiiiiie e 1.04! 20,17 Nao Especificad¢  N&o Especificado
AgOStO08........oeiiiiiiii 424.20 19,79 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Setembre08 170.48 20,33 Nao Especificad¢  N&o Especificado
OUtUBIEO08.......oeoiiiiieeeiee e 46.66! 18,35 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Novembre08 112.41 20,92 Nao Especificad¢  Nao Especificado
Dezembre08 68.541 10,42 Nao Especificadc  N&o Especificado
Janeire09........cccveveeieeeieeee e 43.97! 8,74 NaoEspecificadc  Nao Especificado
Fevereire09 462.78 5,44 Nao Especificad¢  N&o Especificado
Marco-09 93.75I 9,72 Nao Especificadc  N&o Especificado
Abril-09 - 0,00 N&o Especificad¢ N&o Especificado
Maio-09 32.05! 25,50 Na&o Especificad¢  NaoEspecificado
JUNNBO9.....ciiiiiiiii e 101.48 12,74 Na&o Especificadc  N&o Especificado
JUIhG09.....c e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
AQOStB09.....iiiiiiieee e 3.00( 27,22 Nao Especificadt  Nao Especificado
Setembre09.........ocovvviieiiiieee e 10.46! 9,95 Na&o Especificadc  N&o Especificado
OUtUBrE09.......oeeiiiieeeiece e 125.00r 10,07 N&o Especificadc  N&o Especificado
Novembre09...........ccuveeeieieiiiiieee s 2.00( 34,59 Na&o Especificadc N&o Especificado
Dezembre09 162.50 33,81 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Janeirel0........ccueeeeeeeeeieeee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
FevereiralO.........cccccceeeiiniiiiiieeeiieeeen, - Na&o Especificadc  N&o Especificado
MarGO-10....cccieeiiiiiiiiiiee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
ABFIT-10 e 17.50! 9,16 Nao Especificadc  N&o Especificado
Maio-10 5.08( 35,13 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Junhel10 8.83! 37,01 Na&o Especificadc N&o Especificado
JUINGLO0...eeee e 46.841 9,62 Na&o Especificadc  N&o Especificado
AQOSEOL0......iiiiiiieeee e 2.50( 37,29 Na&o Especificadc  N&o Especificado
SetembrelO..........ccuvvieiieiiiiiieee 9.23! 40,89 Na&o Especificadc  N&o Especificado
OUtUBIBLO0.....coi e 46 42,95 Na&o Especificadc  N&o Especificado
NovembrelO0.........ccccvvvvieeeeeei e 35.81 17,58 NaoEspecificadc  Nao Especificado
DezembrelO.........ccccvvvviveeeee e, 41( 48,51 Na&o Especificadc N&o Especificado
Janeirell......cccooceeeeeeiiiieeee e 31.29 9,71 Nao Especificadc  N&o Especificado
Fevereirell 116.26 26,80 Nao Especificad¢  Nao Especificado
MarGO-Ll ...oooviiiiiiiiiiiiiee e - - N&o Especificadc  N&oEspecificado
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Quantidade Total Quantidade
de Maxima de
Acles Adquiridas  Acdes que Podem
Total como Parte de ser
de Acdes Preco Médio Planos ou Adquiridas de
Adquiridas  Pago por Agac Programas Acordo com os
(Refazimentc (Refazimento) Anunciados Planos
Més (2) 2) Publicamente (1) ou Programas
ABFil-11 . 136.84 45,77 Nao Especificadc  N&o Especificado
Maio-11......oooiiiiiiiieee e 4.40: 50,81 Na&o Especificadc N&o Especificado
JUNhBLL ..o 192.22. 49,59 Nao Especificadc  N&o Especificado
Julho 11 390.97 51,22 N&o Especificadc  N&o Especificado
AQOStOLL ... 5.40( 49,30 N&o Especificadc  N&o Especificado
Setembrell......ccccociveiiiieee e 178.79 42,01 Na&o Especificadc N&o Especificado
OULUBIOLL.....oeiieiiiieeecc e 62.69! 58,00 N&o Especificadc  Nao Especificado
Novembrell - - Nao Especificadc  Nao Especificado
Dezembrell 134.41 60,46 NaoEspecificadc Nao Especificado

(1) Podem diferir da quantidade total de a¢des adquiridas, pois ndo incluem todas as a¢fes adquiridas de
funcionérios nos termos do programa de compra de acdes.
(2) Em 17 de dezembro de 2010, a Assembleia Geral Extraordagpnoaou desdobramento de agdes
através do qual cada acao ordinaria e cada agéo preferencial emitida pela Companhia foi desdobrada
em cinco a¢des ordindrias e cinco a¢des preferenciais, respectivamente, sem qualquer modificacdo do
capital social da Compar#hi Cada ADR continuara a ser representado por uma acdo ordinaria ou
acédo preferencial, conforme o caso. Para fins de comparacao, informacdes a respeito do numero de
acOes e lucro por acéo referente a todos os periodos apresentados foram demonstrasdaa de mod
adequar retrospectivamente ao efeito desse desdobramento.

Recompra de Ag¢des Ordinarias

Quantidade Total
de Quantidade
AcBes Adquiridas Méxima de
Total como que Podem ser
de Acdes Preco Médio  Parte de Planos Adquiridas de
Adquiridas ( Pago por ou Programas Acordo com os

Refazimento) Acao(Refazim Anunciados Planos ou

Més 2) ento)(2) Publicamente (1) Programas
Janeir08..........ueeveeiieeiiiieee e 928.82( 22,04 Nao Especificadt¢  N&o Especificado
Fevereire08 159.89! 26,38 Nao Especificad¢  Nao Especificado
MarGO-08.......ccevviiiiiiiieiee e e 1.934.18 25,08 Nao Especificadt¢  Nao Especificado
Abril-08 1.84( 23,96 Nao Especificad¢  Nao Especificado
Mai0-08.......cciiiiiiiiie e eeceeee e 313.68l 21,97 Nao Especificad¢  Nao Especificado
5.96¢ 20,05 Nao Especificad¢  Nao Especificado
4.75( 16,98 Na&o Especificadc  N&oEspecificado
AQOStO08........eeiiiiiiii 85.42! 17,24 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Setembre08..........cccviiiiiiiiiiiie 65.04! 17,52 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Outubre08.........ccceeiieieeeeeeeeee e 1.09¢ 18,23 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Novembre08...........ccccvvvvveeeeeiiiceeee e 33.40( 17,09 Nao Especificadc  N&o Especificado
Dezembre08 13.70¢ 13,03 Nao Especificadt  N&o Especificado
Janeire09........cccvvveeeieei e 8.10( 11,27 Nao Especificadc  N&o Especificado
Fevereira09.........cccvveeeeeeiiciiieeecieeen, 92.55! 6,79 Nao Especificadc  N&o Especificado
Marco-09 18.75( 12,15 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Abril-09......cceeee - - NaoEspecificadc  N&o Especificado
Maio-09........cccvvveeeenn. 90t 20,50 Nao Especificad¢  Nao Especificado
JUNNBO9.....ciiiiiiiii e 20.29¢ 12,24 N&o Especificadc  N&o Especificado
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Quantidade Total

de Quantidade
Ac¢bes Adquiridas Méxima de
Total como que Podem ser
de Acgbes Preco Médio  Parte de Planos Adquiridas de
Adquiridas ( Pago por ou Programas Acordo com os

Refazimento) Acgao(Refazim Anunciados Planos ou

Més 2) ento)(2) Publicamente (1) Programas
JUIhG09.....eee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
AQOStE09......iiiiiieee e 87t 22,80 Nao Especificad¢  Nao Especificado
Setembre9..........ccccvveiiiiieeiiee e, 2.89( 15,89 Nao Especificadc  N&o Especificado
OUutubre09.........ooiieiieeee e 25.00( 12,59 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Novembre09...........cccveveieieiiiiieee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
Dezembre09.........ccccvviiiieieeeiiiieee e 32.50( 28,39 Nao Especificadt  Nao Especificado
Janeirel0.......cccuveieeieeeieieee e - - NaoEspecificadc  N&o Especificado
Fevereiral..........cceeeeiiiieeiiiieeeeee e - - Nao Especificadc  Nao Especificado
Margo-10 - - Nao Especificadc  Nao Especificado
Abril-10....coiiiiie 3.50( 11,45 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Maio-10......cccoveernens 10.67¢ 11,88 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Junhel0.................. 2.69( 31,21 Na&o Especificadc  N&o Especificado
JUINGL0....ieeee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
AQOStBL0....iiiiiieeee e - - Na&o Especificadc  N&o Especificado
SetembrelO........ccovcvvveiiiieee e 33t 33,57 Nao Especificadc  N&o Especificado
OULUBIGLO.....ceveeiiiiee e - - Nao Especificadc  Nao Especificado
NovembrelO.......cccocoeiviiiiie e 8.12¢ 21,34 Nao Especificadc  Nao Especificado
DezembrelO........cccovveeviieieiiieeniieees - - Nao Especificadc  Nao Especificado
Janeirell.......coccoveiiiiiei e 6.25¢ 12,14 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Fevereirall.........ccoceeviiieeiiiineeiee e - - Nao Especificadc  Nao Especificado
MarGo-1l ...coccvveeeiiiiiee e - - N&o Especificadc  N&o Especificado
Abril-11 ... 1.86¢ 39,33 Na&o Especificadc  N&o Especificado
Maio-11.........cccvveeeee. - - N&o Especificadc  N&o Especificado
Junhell.....ccccooviinnes 7.00( 42,68 Na&o Especificadc N&o Especificado
Julholl.....cccooiiininns 82.38! 42,76 Na&o Especificadc N&o Especificado
AQOSEOLL ... - - N&oEspecificadc  N&o Especificado
Setembrell 11.68¢ 30,94 Na&o Especificadc  N&o Especificado
OUtUBIELL ..o - - N&o Especificadc  N&o Especificado
Novembroll.........ccccciiiineeeiiiieeee e - - N&o Especificadc  N&o Especificado
Dezembrell.........cccciiiieeeeeiiiieee e - - N&o Especificadc  N&o Especificado

(1) Podem diferir da quantidade total de a¢c6es adquiridas, pois ndo incluem todas as acfes adquiridas de
funcionérios nos termos do programa de compra de agdes.

(2) Em 17 de dezembro de 2010, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou desdobramento de ac¢des
através do qual cada agdo ordinaria e cada acao preferencial emitida pela Companhia foi desdobrada
em cinco agdes ordindrias e cinco agdes preferenciais, respectivamente, sem qualquer modificagédo do
capital social da Companhia. Cada ADR continuara a seesemiado por uma agdo ordinaria ou
acao preferencial, conforme o caso. Para fins de comparacéo, informacgdes a respeito do numero de
acoes e lucro por acao referente a todos os periodos apresentados foram demonstradas de modo a se
adequar retrospectivamerge efeito desse desdobramento
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Os programas anunciados publicamente mencionados nas tabelas acima sédo os seguintes:

Valor
NUmero Maximo de NUmero Maximo de Maximo (em

Acgbes Preferenciais Agdes Ordinarias milhares de R$)

Data de Aprovagéo Periodo Ordinarias ou Preferenciais (Refazimento)(*) (Refazimento)(*) (consolidado)(*)
NOVEMDBIEOS.......coiiiiiiiiieiiite e 365 dias Preferenciais 98.779.445 - 100.000
FEVereirG0B ...........eeeviiiieeiiiiiieeee e 180 dias Ordinarias e Preferenciais 49.199.360 18.906.085 100.000
Agosto06 . 360 dias Ordinarias e Preferenciais 33.486.250 18.519.855 200.000
NOVEMDBIGOB........ccoeiviiiieiiiiie e 360 dias Ordinérias e Preferenciais 65.844.860 16.250.365 200.000
FevereirBl7 ........ccoovviriiiieceeee e 360 dias Ordinérias e Preferenciais N&o Especificado Nao Especificado 200.000
.- 360 dias Ordinarias e Preferenciais Nao Especificado Nao Especificado 200.000
AGOSIOOT ..t 360 dias Ordinérias e Preferenciais Né&o Especificado N&o Especificado 100.000
DEZEMDBIEDT ......vveeeeeeciieeee e, 360 dias Ordinérias e Preferenciais Né&o Especificado N&o Especificado 100.000
MArGO-08.....c.uieueieiieiieenie e eteeee e ee s 360dias Ordinérias e Preferenciais N&o Especificado N&o Especificado 150.000

(*) Em 17 de dezembro de 2010, a Assembleia Geral Extraordinéria aprovou desdobramento de a¢des através
do qual cada acdo ordinaria e cada acao preferencial epafi@ompanhia foi desdobrada em cinco agdes
ordinarias e cinco acdes preferenciais, respectivamente, sem qualquer modificacdo do capital social da
Companhia. Cada ADR continuara a ser representado por uma ac¢éo ordinaria ou acéo preferencial, conforme
0 cas0. Para fins de comparacao, informag@es a respeito do niumero de acdes e lucro por acéo referente a todos
os periodos apresentados foram demonstradas de modo a se adequar retrospectivamente ao efeito desse
desdobramento
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ITEM 16F. ALTERACAO DO CONTADOR C ERTIFICADO DA COMPANHIA SOB
REGISTRO

Reportamos anteriormente a mudadga nossos auditores H&#MG Auditores Independentes para
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes em nosso formuléia afquivado na SEC em 12 de
outubro de 2010.
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ITEM 16G. GOVERNANCA CORPORATIVA

As principais diferencas entre as regras de governanca corporativa da NYSE e as nossas praticas de
governan-a corpor at i v Difeeescasnte ad Rr&icas de Gavernanca Corporativa 6 C,

nos Estados Unidosre BrasiD .
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ITEM 17. DEMONSTRAGOES CONTABEIS

Relatério dos auditores independentes

Aos Administradores e Acionistas
Companhia de Bebidas das Amérie@snBev

Em nossa opinido, o balanco patrimonial consolidado, e as correspondentes demonstracdes consolidadas do
resultado, do lucro abrangente, das mutacbes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantessig@@atrimonial e financeira da Companhia de
Bebidas das AméricisAmBev (AAmBevdo ou fACompanhiad) e suas subsi
e 2010, e o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidado para os dois
exerdcios findos em 31 de dezembro de 2011, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro
(IFRS) emitidas pelointernational Accounting Standards Board Somos também de parecer que a
Companhia manteve em todos os aspectos relevantes, c®ntnidgnos efetivos relacionados as
demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2011, com base nos critérios estabelecidos no
Internal Control - Integrated Frameworkemitidos peloCommittee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commgon (COSO). A administracdo da Companhia é responsavel por essas demonstracdes
financeiras, por manter controles internos efetivos sobre os relatérios financeiros e pela avaliagdo da
efetividade dos controles internos relacionados aos relatérios firesceicluidos no Relatério Anual da
Administracdo sobre Controle Interno quanto a Divulgacdo de InformagBes Financeiras. Nossa
responsabilidade é de expressar opinido sobre essas demonstra¢Bes financeiras e sobre a efetividade dos
controles internos da @wanhia relacionados as demonstragdes financeiras com base em nossas auditorias
integradas. Nossas auditorias foram conduzidas de acordo com as norBhasliddCompany Accounting

Oversight Boarddos Estados Unidos da América. Estas normas exigem queoeexle auditoria sejam
planejados e executados com o objetivo de obtermos razoavel seguranca de que as demonstracdes financeiras
estédo livres de erros relevantes e de que a efetividade dos controles internos da Companhia relacionados as
demonstragdes fanceiras foi mantida em seus aspectos relevantes. Nossos procedimentos de auditoria sobre
as demonstracdes financeiras compreenderam o exame, em base testes, das evidéncias que suportam 0s
valores e as informacgdes contabeis divulgados, a avaliagdo dasmgratestimativas contabeis mais
representativas adotadas pela administracdo da Companhia, bem como da apresentacdo das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto. Nossa auditoria dos controles internos relacionados as demonstragdes
financeiras consaliadas compreende a obtencdo de um entendimento dos controles internos relacionados as
demonstragBes financeiras consolidadas, a avaliacdo de risco de que existe fraqueza material e o teste e
avaliacdo do desenho e da efetividade operacional dos contrtdasos com base em nossa avaliacdo de

risco. Nossas auditorias também incluiram a realizacdo de outros procedimentos que consideramos necessario
nas circunstancias. Acreditamos que nossa auditoria proporciona uma base adequada para a emissao de nossos
relatérios.

Os controles internos da Companhia relacionados as demonstracdes financeiras € um processo desenvolvido
para fornecer conforto razoavel em relagdo a confiabilidade dos relatorios financeiros e a elaboragdo das
demonstragfes financeiras consoliagddivulgadas de acordo com principios contdbeis geralmente aceitos.

Os controles internos da Companhia relacionados as demonstragdes financeiras incluem as politicas e
procedimentos que: (i) dizem respeito @ manutencao de registros que, em detalhesraetfiétem precisa

e adequadamente as transac8es e destinacbes dos ativos da Companhia; (i) proporcionam conforto razoavel
de que as transacdes sdo registradas conforme necessario para permitir a adequada apresentacdo das
demonstragdes financeiras sofidadas de acordo com os principios contabeis geralmente aceitos, e que os
recebimentos e pagamentos da Companhia sdo efetuados somente de acordo com autorizacdes da
administracdo e dos diretores da Companhia; e (iii) fornecem conforto razoavel em éef@ediencdo ou
deteccdo tempestiva de aquisicdo, utilizacdo ou destinacdo ndo autorizadas dos ativos da Companhia que
poderiam ter um efeito relevante sobre as demonstracdes financeiras.
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Em razédo de suas limitacBes inerentes, os controles intelaomnados as demonstracées financeiras podem

ndo impedir ou ndo detectar erros. Da mesma forma, as futuras avaliacdes da efetividade dos controles
internos estdo sujeitas ao risco de que estes venham a se tornar inadequados por causa de mudancas nas
condicBes, ou que o grau de adequacao as politicas e aos procedimentos venha a se deteriorar.

Sao Paulo Brasil
11 de abril de 2012

(ass.)PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
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Ao

Conselho de Administracdo e aos Acionistas da
Companhia de Béttas das AméricasAmbev

Séo Paule SP, Brasil

Examinamos as demonstracfes consolidadas do resultado, do lucro abrangente, das muta¢cdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa da Companhia de Bebidas das AméAcmb ev e contr ol adas (ACo
para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009. Essas demonstracdes contabeis consolidadas sdo de
responsabilidade da Administracdo da Companhia. Nossa responsabilidade é expressar uma opinido sobre

essas demonstracdes contabeis consolidadas baseadossa auditoria.

Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas do Conselho de Supervisdo de Contabilidade das
Companhias Abertas dos Estados Unidos da América (PCAR&blic Company Accounting Oversight

Board). Essas normas requerem que uma awtlis®ja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel sobre se as demonstracdes contdbeis estdo livres de erros materiais. Uma auditoria
compreende a constatagdo, com base em testes, das evidéncias a respeito dos valores e das informactes
divulgadas nas demonstragbes contdbeis. Uma auditoria também inclui a avaliagdo das praticas contabeis
utilizadas e das estimativas contabeis significativas adotadas pela Administragdo da Companhia, bem como
da apresentacdo das demonstracdes contabeigddasmem conjunto. Acreditamos que nosso exame
proporciona uma base razoavel para emitirmos nossa opiniao.

Em nossa opinido, as demonstracBes contabeis consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, os resultadosolidados das operacdes, o lucro abrangente consolidado, as
mutagdes do patrimdnio liquido consolidado e os fluxos de caixa consolidados da Companhia de Bebidas das
Américas- Ambev e controladas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, decacopadrao

contabil internacional (IFRS) emitido pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Sao Paulo, 12 de abril de 2010

(ass.) KPMG Auditores Independentes
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DEMONSTRACOES CONTABEIS

Demonstracdes dos resultados:
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2Q22D10e 2009
(em milbesde reais)

Mota 2011 2010 2009
Receita liguida g 271287 2532333 231940
Custo dos produtos vendidos (8.793,3) (2,440 ) (7.731,%
Lucro hruto 183334 16.784 3 15462,1
Despesas comerciais (6.251,0 (6.038,5) (5.542,0
Despesas administrativas (1.180,6) (11970 (14781
Clutras receitas (despesas) operacionais 7 7845 6249 5383
Lucro operacional antes das receitas e (despesas) especiais 116863 10.173,7 89813
Feceitas (despesas) especiais 2 23,1 (150,28 196,64
Lucro operacional 11.709 4 100229 91779
Despesas financeiras 11 (12337 (1.104,3) (13425
Feceitas financeiras 11 Tasn TE40 366,4
Resultado financeiro liguido (468,1) (319.4) (982,13
Patticipacio nos resultados de controladas e coligadas 0,5 0,2 0,7
Lucro antes do impostoe de renda e contribuicio social 11241 8 97037 g.1965
Imposto de renda e contribuigdo social 12 (2.522,0) (2.084,5) (2.205,13
Lucro liguide do exercicio 8.7198 746192 5988 4
Atribuido a:
Participagdo dos controladores 26410 T7.561,4 588a0,1
Participagdo dos nio controladores TR 378 2.3
Lucto por agio preferencial (bdsica) 2,93 2,58 2,05
Lucto por agio preferenicial (diluidao) 2,91 .57 2,05
Lucto por agio ordindria (bdsica) 2,66 2,34 1,86
Lucro por agio ordindria (dituida) 2,65 2,33 1,86

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstra¢des contabeis.
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Demonstracdes do resultado abrangente:

Exercicios fndos em 31 de dezembro de 2012010e 2009
(em milhbesde reais)

2011 2010 2009
Lucro liguido do exercicio 8.7198 76192 SO8BA4
Ganhos e (perdas) na conversio de operagiies no exterior 205,1 (391,10 (1.567,0
Reconhecimento integral de ganhos e (perdas) atuariais (302,71 (234.5) (82.6)
Ganhosfiperdas) de patticipagio 0,2 - -
Hedges de fluxo de caixa — ganhos e (perdas)
Reconhecido no pattimdnio Hguido (Reserva de hedge) 1856 96,8 (75,5
Excluido do patrimdnio Houwido (Reserva de hedge) e theluido no reswltado (188,10 (42,7 (2324
WVatiagdo do imposto de renda diferido no pattimSnio Howido (Reserva de hedge) e
outros movitentos (824 Q5,6 188,1
Total Hedges de fluxo de caixa (34, 1427 (119,2)
Resultado liguide reconhecido divetamente no patrimbnio liguido (383,7) (481.9) (1.7694)
Resuliado abrangente §336,1 71373 42190
Atribuido a:
Participagio dos controladores 22581 T127 2 43358
Participagio de nio controladores a0 9.5 (16,5

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes contabeis.
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Balangos patrimoniais:
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(em milhesde reais)

Adtivo Nota 2011 2010

Ative ndo circulanie

Imobilizadao 13 9.265,2 T.032,3
Agin 14 17.454.0 174415
Ativo intangivel 15 1.763,0 18232
Itrvestimentos 217 18,50
Eplicagdes finatceiras 16 2421 2087
Imposto de renda e contribuigio social diferidos 17 14471 20216
Beneficios a funciondtios 23 18,5 209
Imposto de renda e contribuigio social a recuperar 163 0,0
Contas areceber e detnais contas a receher 19 1.232.0 1.200,3

314599 29.767 3

Ative circulanie

Aplicagdes financeiras la 1924 1.069 3
Estogues 1% 21385 19032
Imposto de renda e contribuicio social a recuperar 2813 1812
Contas areceber e dethais contas a teceher 19 JETQY 37941
Caixa e equvalentes a caiva 20 E076,2 20023
Ativos mantidos para venda 0.4 518

14679 5 129109
Total do ative 461394 426782

As notas explicativas sé@o parte integranted#asonstracdes contabeis.



Balancos patrimoniais(continuacao)
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(em milkbesde reais)

As notas explicativas sé@o parte integrante das demonstra¢des contabeis.
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