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Rapport du commissaire à l'assemblée générale de Anheuser-Busch InBev SA
pour l'exercice clos le 31 décembre 2017

Dans le cadre du contrôle légal des comptes annuels de Anheuser-Busch InBev SA (la < société >>), nous vous
présentons notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur l'audit des comptes annuels ainsi que
notre rapport sur les autres obligations légales et réglementaires, Ces rapports constituent un ensemble et sont
inséparables

Nous avons été nommés en tant que commissaire par l'assemblée générale du27 avril 2016, conformément à

la proposition de l'organe de gestion émise sur recommandation du comité d'audit et sur présentation du
conseil d'entreprise. Notre mandat de commissaire vient à échéance à la date de l'assemblée générale statuant
sur les comptes annuels clôturés au 31 décembre 2018, Nous avons exercé le contrôle légal des comptes
annuels de Anheuser-Busch InBev SA durant 2 exercices consécutifs.

Rapport sur l'audit des comptes annuels

Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrôle légal des comptes annuels de la société, comprenant le bilan au
31 décembre 20t7, ainsi que le compte de résultats pour l'exercice clos à cette date et l'annexe, dont le total
du bilan s'élève à 172 583 018 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de l'exercice
de 726 952 (000) EUR.

À notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidèle du patrimoine et de la situation financière de la
société au 31 décembre 20L7, ainsi que de ses résultats pour l'exercice clos à cette date, conformément au
référentiel comptable applicable en Belgique.

Fondement de l'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d'audit (ISA). Les responsabilités qui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section << Responsabilités du
commissaire relatives à l'audit des comptes annuels > du présent rapport, Nous nous sommes conformés à

toutes les exigences déontologiques qui s'appliquent à l'audit des comptes annuels en Belgique, en ce compris
celles concernant I'indépendance.

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

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

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

Points clés de l'audit Comment notre audit a traité les points clés de
I'audit

Participations dans des entreprises Iiées -
valorisation
Les participations dans des entreprises liées
représentent 620/o du total du bilan au 31 décembre
2017. La valorisation des participations dans des
entreprises liées éta¡t significatif pour notre audit en
raison du montant de ces participations et en raison
du fait que lest tests de valorisations reposent sur un
certain nombre de jugements critiques, d'estimations
et d'hypothèses. La société utilise un plan stratégique
basé sur des hypothèses relatives à des données
macroéconomiques externes, l'industrie, l'inflation, les
taux de change et l'expérience passée et des
hypothèses de parts de marché, de revenus, de coûts
variables et fixes, de dépenses d'investissements et
de besoin en fonds de roulement.

Nous avons évalué et testé les hypothèses critiques,
les taux d'actualisation, les méthodologies et les
données utilisées par la société en les comparant à

des données externes telles que les taux d'inflation
anticipés, les anticipations externes de croissance de
marché et en analysant les sensibilités du modèle de
flux de trésorerie actualisé. Nous avons inclus des
spécialistes en valorisation d'actifs dans notre
équipe pour nous assister dans ces activités.

Nous nous sommes concentrés sur la sensibilité de
la marge disponible (<< headroom >) dans les
participations dans des entreprises liées et sur la
question de savoir si une modification raisonnable
des hypothèses pourrait entraîner un dépassement
de la valeur recouvrable par la valeur comptable,
Nous avons également évalué l'exactitude historique
des estimations de la direction.

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

Responsabilités de I'organe de gestion relatives aux comptes annuels

L'organe de gestion est responsable de l'établissement des comptes annuels donnant une image fidèle
conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, ainsi que de la mise en place du contrôle
interne qu'il estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

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

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

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

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

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

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

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

. nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si

les comptes annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents d'une manière telle qu'ils en
donnent une image fidèle.

Nous communiquons à l'organe de gestion notamment l'étendue des travaux d'audit et le calendrier de
réalisation prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse
significative dans le contrôle interne,

Nous fournissons également à I'organe de gestion une déclaration précisant que nous nous sommes conformés
aux règles déontologiques pert¡nentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant,
toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement être considérés comme susceptibles
d'avoir une incidence sur notre indépendance ainsi que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives.

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

Responsabilités de l'organe de gestion

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

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément à la norme belge complémentaire (Révisée en 2018) aux
normes internationales d'audit (ISA), notre responsabilité est de vérifier, dans ses aspects significatifs, le

rapport de gestion, et le respect de certaines dispositions du Code des sociétés et des statuts, ainsi que de faire
rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion

A notre avis, à l'issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, celui-ci concorde avec les comptes
annuels pour le même exercice, d'une part, et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des
sociétés, d'autre part.

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nous devons également apprécier, en particulier sur la base
de notre connaissance acquise lors de l'audit, si le rapport de gestion comporte une anomalie significative, à

savoir une information incorrectement formulée ou autrement trompeuse. Sur la base de ces travaux, nous
n'avons pas d'anomalie significative à vous communiquer. Nous n'exprimons ni n'exprimerons aucune forme
d'assurance que ce soit sur le rapport de gestion.

L'information non financière requise par l'article 96,9 4 du Code des sociétés est reprise dans le rapport de
gestion, Pour l'établissement de cette information non financière, la société s'est basée sur le cadre de
référence international reconnu. Nous ne nous prononçons toutefois pas sur la question de savoir si cette
information non financière est établie dans tous ses aspects significatifs conformément au cadre de référence
reconnu précité. En outre, nous n'exprimons aucune assurance sur des éléments individuels repris dans cette
information non financière.

Mention relative au bilan social

Le bilan social, à déposer à la Banque nationale de Belgique conformément à l'article 100, 5 ler,6o/2 du Code
des sociétés, traite, tant au niveau de la forme qu'au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code et
ne comprend pas d'incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans le cadre
de notre mission.

Mentions relatives à l'indépendance

. Aucune mission incompatible avec le contrôle légal des comptes annuels telle que prévue par la loi, n'a été
effectuée, et notre cabinet de révision, et le cas échéant, notre réseau, sont restés indépendants vis-à-vis
de la société au cours de notre mandat.

Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contrôle légal des comptes
annuels visées à I'article 134 du Code des sociétés ont correctement été valorisés et ventilés dans I'annexe
des comptes annuels.

a
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Autres mentions

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

La répartition des résultats proposée à I'assemblée générale est conforme aux dispositions légales et
statuta¡res.

Nous n'avons pas à vous signaler d'opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du
Code des sociétés, à l'exception du fait que la société n'a pas déposé à temps les comptes annuels arrêtés
au 31 décembre 2016 auprès de la Banque Nationale de Belgique conformément à l'article 98 du Code des
sociétés,

Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport complémentaire destiné au comité d'audit visé
à I'article 11 du règlement (UE) no 537/2Ot4

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

Zaventem, le 19 mars 2018

Le commissaire

LOITTE Réviseurs d'Entreprises
SC s.f.d. SCRL

Représentée par Joël Brehmen

Annexe : Rapport d'examen limité de l'état résumant la situation active et passive au 30 septembre 2OL7

de la société Anheuser-Busch InBev SA dãns le cadre de la distribution d'un acompte sur dividende
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Deloitte.

Rapport d'examen limité de l'état résumant la situation active et passive au
30 septembre 2OL7 de la société Anheuser-Busch InBev SA dans le cadre de la
distribution d'un acompte sur dividende
Conformément à I'article 618 du Code des sociétés et à I'article 44 des statuts de la société Anheuser-Busch
InBev SA (la < société >>), le conseil d'administration propose de distribuer un acompte sur dividende qui sera
octroyé sur les résultats de l'exercice. Conformément à l'article 618 du Code des sociétés, nous émettons, en
notre qualité de commissaire de la société, le présent rapport de vérification sur l'état résumant la situation
act¡ve et passive arrêté au 30 septembre2QlT, destiné au conseil d'administration,

Nous avons effectué l'examen limité de l'état résumant la s¡tuation active et passive ci-joint de la société au
30 septembre 2017, établi sur la base du référentiel comptable applicable en Belg¡que et dont le total du bilan
s'élève à t77 637 204 (000) EUR.

Responsabilité du conseil d'administration relative à l'établissement de l'état résumant la situation
active et passive

Le conseil dãdministration est responsable de l'établissement de cet état résumant la situation act¡ve et passive
au 30 septembre 2017 conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, selon les principes de
l'article 92, $ 1er, premier alinéa, du Code des sociétés, et du respect des conditions requises par l'article 618,
alinéa 2, du Code des sociétés.

Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d'exprimer une conclusion sur l'état résumant la situat¡on active et passive, sur la base
de notre examen limité.

Nous avons effectué notre examen limité selon la Norme ISRE 2410 "Examen limité d'informations financières
intermédiaires effectué par I'auditeur indépendant de l'ent¡té", Un tel examen limité consiste en des demandes
d'informations, principalement auprès des personnes responsables des questions financières et comptables et
dans la mise en æuvre de procédures analytiques et d'autres procédures d'examen limité. L'étendue d'un
examen lim¡té est très inférieure à celle d'un audit effectué selon les normes internationales d'audit (normes
ISA, International Standards on Auditing) et, en conséquence, ne nous permet pas d'obtenir l'assurance que
nous avons relevé tous les faits significatifs qu'un audit permettrait d'identifier,

En conséquence, nous n'expr¡mons pas d'opinion d'audit sur cet état résumant la situation act¡ve et passive.

Deloitte Bedrljfsrevisoren / Réviseurs d'Entreprlses
Burgerli]ke vennootschap onder de vorm van een coóperat¡eve vennootschap met beperkte aansprakelijkheld /
Société civlle sous forme d'une société coopératlve å responsablllté llmltée
Registered Office: Gateway bullding, Luchthaven Nationaal I J, B-1930 Zaventem
vAT BE 0429.053.863 - RPR Brussel/RPM Bruxelles - IBAN BE Ll 23OO 0465 6121 - BIC GEBABEBB

Member of Deloitte Touche Tohmatsu L¡mited



Anh€user-Busch InBev SA
Rapport d'examen limité de l'état résumant lä situation active et passive au 30 septembre 2017 de la société Anheuser-Busch InBev SA
dans le cadre de la dlstribution d'un acompte sur dividende

Conclusion

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent à penser que l'état
résumant la situation active et passive ci-joint de la société Anheuser-Busch InBev SA arrêté au
30 septemþre 2OI7, qui fait apparaître un total du bilan de 777 637 2a4 (000) EUR et un bénéfice de la période
en cours de272 631 (000) EUR, n'a pas été établi, dans tous ses aspects significätifs, conformément au
référentiel comptable applicable en Belgique,

Restriction d'utilisation et de diffusion de notre rapport

Ce rapport a été établi uniquement en vertu de l'article 618 du Code des sociétés et à l'usage exclusif du conseil
d'administration et des actionnaires de la société et ne peut être utilisé à d'autres fins.

Zaventem, le 24 octobre 2017

Le commissaire

DELOITTE Réviseurs d'Entreprises
SC s.f.d. SCRL
Représentée par Joël Brehmen

Annexe : Etat résumant la situation active et passive arrêté au 30 septembre2OLT et règles d'évaluation
de la société
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Annexe: Règles d'évaluation de la société

nÈeles o'ÊvAtuATtom

t-SSr-I¡8 Ðæ *É$1,8É Ë'Ë\rÀI,t¡ÂT¡{Il nSS F,¡*lS ÉI€l{¡FfCATfltE:s

aüaf óÉrÈæñt ¿ l'¿*i.l. 29 dÊ 1'4tråté Aó)È] de :0 ,fåori.r !S0l
d'ãdeitidtËti* a prla l*a dÉciai6a r{ivøtê!.
lfillæBItIEÅTICli¡Ë CtRFCnËL¡AË ËI IHCtrttRILLËiË

ælåtl?ê i 1¡ nisæ àR ll4rliÈãti*n drd aÐdÈ dêE aôclêté¡. 1È CeaÈtl

l*a !Ètlfs imóòil-itê¡ **t rc¡rrir ¡ l'{.tiÊ du bilm ù €1èuf, d'ücqu1ãiÈi& y cs¡rF.i4 1.r *Þ{lt¿ r1r¡r¡}lémãñtairÈ¡ - 1Éo tãu .t lÈ¡ t¡¡Ét¡¡õd*g
utiljtÈø E ær fê¡ tmo¡tj6Æ€Fcñï5 5ãÈ rèffi e*vâ@r àvër l'5åtrini*lrútiôn dêõ eûtrl!Áitlda dirc.teõ. Jê¿ Éâùtã sq¡ç,LéænLairèÁ 6Õñt ajda.ié! å
I'iffibi.Lidé FriMiFãl ¿uq¡èl ild ¿é rËFIÐÉeñt .t r6t rsGtl¡ !s mêñe r].thG -
lÌ,!¡ÉFIl.tS&T:,Cô¡ã FIt{lJlCÌER3Ë

]tB !E*ic.¿pã:isn¡, Mn-.iñclsr lâE ÈÊèltÐ ¡!¡tFfèm6:¿ire*
Feruetr. ¿Ê! csrrsti*a d* valcur sÕBt âdnt>t*ili*é!
iaeÂt¡cg

¡anÈ r.pri! ¡ 1'¡ctif ¿r b::s n prix d'rrquiøj.tiffi, g¡r rss de d*Kl.aatio8

1ès *vËndiÈ¡eiâN, 1itlgça eÈ m*9¡iFã4 aré*cês õæÈ ¿ÉÉié! êE fffiãlióq ùr¡ r,isqúe øMa. bãré aur 1*ø c¿ø isdiviåuêLô, ø Isrctj.e de
f irøÕlvËbi] j.¡ê Èctålc ss lNdièl1É dr .11ëeÈ.
LI¡¡|PTES DE f S{¡t¡I¡ARl gI¡TlOf

I*s FFóvi5iõru !ftt aÕdãuÈd !Þu E!Þlqar !¿B cútú ét lãs *l*ds! 1iás a ¡. '¿8êê f erDáè.
E@TTE€

lêÃ daetër Eee csrçrt.bi]idé.4 ãu bíl¿d å LËur vúlaq. EÕmiralë
PFO1']€1Û'I9 FT(J' EIäQI,Eã ET CIIÃ&gg*

¡*a t**i6iâM aø¿ carptËbilløécs å lqar v¿1¿u næina.]^e,
t{'¡E{Àr Ês 8Tn-a!{GÊF3Ê

lÈt lredèctiétu êE m*!iê4 Ét¿ú,går*¡ øont e6F,trbi.lj.réêd !u tã*x dë eh¿ñgë e vìgGur à lå dltÈ dã lÉ trarurcti*, bE !Ètlfs åt [Ëdsi!ørcnétlire an møgie¿ étrln5êreø r€ne.6vã*i¿ ¿u tlu dã c:Ètsè ø rigeu å lð åÅtc du hil¡¡, Lè¡ gliro ët 1Ëá !*dãs rårul¡3nÈ dË
¡rüEåÈtiaM e ¿Èrl.Eèø éirnÞgèrçt êl d¿ la cÈBv.Èai6 dê5.{tj,Êa cL lr35øif,E ñffiétuire¿ d 8@-o*È!úiEE s mñGiÈa É,laogðrct 4ffie eFEjB
ú¿ro lè -ÊaÈLLât. I*d ãcti¡¡.t ¡þErifs RÈn rcsêt¡ìreo eÞ mm¡ie! ÈÈræ!èæa Ãrnt cftyêrlis ¿u t¿u da sl¿tuÈã è* wiguw ã 1ù drtÈ ds Þil.ñ
1!¡ÊTRÐXS!¡Î* 91UA'{CTEES

l*s øsrtrrd greiså¡ dè davirra ët de tús* dðot ¿€Lûé5 !u tss dé c1å¡uÊê dÊ ì'åeéÈ-
l^! c&lõt4 da w6¡iér étt*gåraø rËßÈ valorisás I L¿ Elèr da ÞÈhÈ.
l*s ri¿qqcs dês iDvêølitøêúntt êñ meñièa ¿tr¿ngè.Ès !Ðt cruvert! Èa gredê FãrtíE ¡þr dËs iratsrunta l1roæie¡e dèrivér "r:sqúG dã
a!¡â¡!gê', 1¡'êrqlHé lax shsrgEGnt du Êssf,ø d'!elí*s FropÈa llili5Ëêa IbE.Lm insÈrum*È¡ d'¡dtioÉ difÈérÉea e¿ 1ca ¡hare hù!èd ¡ãXdmt9 êÞt.
Êourárt !þr 6e filiâ]ë ú:groupe.


