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na Norma 405 da Lei de Mercado de Capitais de 1933 dos EUA

Sim Nio [
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sob registro arquive relatorios conforme o Artigo 13 ou 15(d) da Lei de Mercado de Capitais dos EUA de
1934.

Sim C Néo

Indique com um X se a companhia sob registro (1) arquivou todos os relatdrios exigidos pelo Artigo 13 ou
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Se este documento é um relatério anual, indique com um X se a companhia sob registro é uma companhia
que foi constituida mas néo registra ativos ou operagdes significativos (conforme definido na Norma 12b-2
da Lei de Mercado de Capitais dos EUA).

Sim - Nao
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INTRODUCAO

Este relatério anual em Formulario 20-F esta relacionado as Ac¢des Depositarias Americanas, ou ADSs,
da Ambev S.A., ou Ambev, comprovadas por Recibos Depositarios Americanos, ou ADRs, cada qual
representando uma acédo ordinaria, sem valor nominal, da Ambev.

Neste relatorio anual, exceto se indicado de outro modo ou conforme o contexto exija de outro modo,
os termos “Companhia”, “Ambev”, “nds”, e “nosso” referem-se a Ambev S.A. e suas subsidiarias e, a menos
que o contexto exija de outro modo, as companhias antecessoras que foram por ela incorporadas. Todas as
referéncias a “Antiga Ambev” constituem referéncias a Companhia de Bebidas das Américas — Ambev, nossa
antiga subsidiaria, que possuia a¢Bes ordinarias e preferenciais listadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros de S&o Paulo (B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&do) ou a B3 (anteriormente referida como BM&FBovespa
S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros) e ADSs ordinérias e preferenciais listadas na Bolsa de Valores
de Nova York, ou NYSE, a qual foi incorporada pela nossa companhia em janeiro de 2014, deixando de existir.
Todas as referéncias a NAB constituem referéncias a bebidas ndo alcodlicas em nosso portfélio, exceto a
cervejas ndo alcodlicas. Todas as referéncias a “Brasil” constituem referéncias a Reptblica Federativa do Brasil,
a menos que o contexto exija de outro modo. Todas as referéncias ao “governo brasileiro” constituem
referéncias ao governo federal do Brasil. Todas as referéncias a participacdo societaria percentual na Ambev
ndo levam em conta agdes em tesouraria.

APRESENTACAO DE INFORMAGCOES FINANCEIRAS E OUTRAS INFORMACOES

Nos preparamos nossas demonstracdes financeiras consolidadas e auditadas de acordo com as Normas
Internacionais de Contabilidade (International Financial Reporting Standards), ou IFRS, conforme publicadas
pelo Comité de Normas Internacionais de Contabilidade (International Accounting Standards Board), ou IASB.
As informagdes financeiras e a discussdo e analise correlatas contidas no presente relatério anual em Formulério
20-F s8o apresentadas em reais, ressalvadas as indicacBes em contrdrio. A menos que indicado de forma
contréria, a analise das informacfes financeiras contida no presente relatério anual em Formulario 20-F toma
por base nossas demonstra¢des financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2018, 2017 e 2016 e para 0s trés
exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2018, incluidas em outras se¢des deste documento. Neste relatério
anual em Formulério 20-F, os percentuais e alguns valores foram arredondados para facilitar a apresentagéo.
Qualquer discrepancia entre os totais e as somas dos valores apresentados deve-se ao arredondamento.

Salvo disposigdo em contrario, os volumes, tal como utilizados neste relatorio anual no Formulério 20-
F, incluem tanto cerveja (incluindo Near-Beer) como NAB. Além disso, salvo indicagdo em contrario, 0s nossos
volumes ndo se referem apenas as marcas que possuimos ou licenciamos, mas também marcas de terceiros que
produzimos ou de outra forma produzimos como subcontratados, e produtos de terceiros que nés vendemos por
meio de nossa rede de distribui¢do. Os nossos nimeros de volume neste Formulério 20-F refletem 100% dos
volumes das entidades que consolidamos integralmente em nossas demonstracdes financeiras. Além disso, 0s
dados de participacdo de mercado contidos neste relatorio anual sobre o Formulario 20-F se referem a volumes
vendidos.

Aplicacdo do 1AS 29 — Contabilidade de Hiperinflacdo Argentina

Em julho de 2018, o peso argentino sofreu uma grave desvalorizagdo resultando na inflagdo cumulativa
de trés anos da Argentina superior a 100%, desencadeando assim a exigéncia de uma transicdo para
contabilidade de hiperinflagdo conforme previsto pelo Relatério Financeiro IAS 29 em Economias de
Hiperinflagdo, ou IAS 29, aplicavel a todas nossas empresas cuja moeda funcional é o peso argentino. Esses
ajustes tiveram de ser apresentados a partir de 1° de janeiro de 2018 (periodo em que a hiperinflacdo foi
identificada).

O IAS 29 exige que as informagdes financeiras registradas em uma moeda hiperinflacionaria sejam
ajustadas aplicando-se um indice de preco geral e expressas na moeda de unidade de medida (a moeda
hiperinflacionaria) no fim do periodo de apresentacéo de relatério.

Como resultado do acima, nossas demonstracfes financeiras consolidadas auditadas referentes ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018 incluidas neste relatério anual refletem a contabilidade de
hiperinflagdo de nossas subsidiarias argentinas que aplicam as normas do 1AS 29.



Para informacdes adicionais, consulte a nota 1(b) de nossas demonstracdes financeiras consolidadas
auditadas referentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018.

DADOS DO MERCADO

As informacBes de mercado (incluindo participacdo de mercado, posi¢do no mercado e dados do setor
de nossas atividades operacionais e aquelas de nossas subsidiarias ou sociedades adquiridas por nds) ou outras
declaragBes apresentadas neste Formulario 20-F com relagdo a nossa posicdo (ou aquela das sociedades
adquiridas por no6s) em relacdo a nossos concorrentes refletem predominantemente as melhores estimativas da
nossa administracdo. Essas estimativas estdo baseadas nas informac@es obtidas junto a clientes, organizacdes e
associacGes comerciais, outros contatos nos setores em que atuamos e, em alguns casos, em dados estatisticos
publicados. Exceto se especificado de outra forma, os dados da participacdo da Companhia no mercado, bem
como a avaliacdo de nossa administracdo sobre a posi¢cdo concorrencial comparativa foram obtidas comparando
nosso volume de vendas para o periodo em questdo com as estimativas de nossa administracdo sobre o volume
de vendas de nossos concorrentes para tal periodo, bem como nos relatérios publicados e nas informacées
disponibilizadas publicamente por, dentre outros, as associagdes de cervejarias locais e nos institutos de
estatisticas nacionais nos varios paises onde vendemos nossos produtos. Embora nés ndo tenhamos motivos para
acreditar que quaisquer dessas informac6es ou relatérios sejam imprecisos em qualquer aspecto substancial, e
acreditamos e atuamos como se eles fossem confiaveis, nés ndo fazemos uma verificacdo independente sobre
eles.

CONVERSAO DE MOEDA

este relatorio anual, referéncias a “real”, “reais” ou correspondem a moeda corrente brasileira.
Neste relat 1, ref “real”, “ ” ou “R$” d d te brasil
Referéncias a “ddlares norte-americanos” ou “US$” correspondem a moeda corrente dos Estados Unidos da
América, e referéncias a “ddlares canadenses” ou “C$” correspondem a moeda corrente do Canada.

Mantemos nossos livros e registros em reais. Todavia, exclusivamente para conveniéncia do leitor,
convertemos alguns valores incluidos neste relatorio anual de reais em dolares norte-americanos com utilizagdo
da taxa de venda divulgada pelo Banco Central do Brasil, ou Banco Central, em 31 de dezembro de 2018, de R$
3,88 para US$1,00 ou, nos casos expressamente indicados, a taxa média de cambio vigente durante o periodo.
Também convertemos alguns valores em dolares norte-americanos e canadenses para reais. Todas essas
conversdes de moeda ndo deverdo ser consideradas declaragdes de que quaisquer tais valores representam ou
poderiam ter sido ou ser convertidos em délares norte-americanos, doélares canadenses ou reais a essas taxas ou
a quaisquer outras taxas de cambio. Ver “Item 3. Informagdes Importantes-A. Informacbes Financeiras
Selecionadas—Controles Cambiais” para obter mais informagdes sobre a conversio de reais para dolares norte-
americanos.

MARCAS REGISTRADAS

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

RESSALVAS QUANTO A CONSIDERACOES FUTURAS

Algumas das informagdes contidas no presente relatorio anual talvez constituam consideragdes futuras,
no ambito do significado do art. 27A do Securities Act de 1933 dos Estados Unidos e alteracBes posteriores, ou
Securities Act, e do art. 21E do Securities Exchange Act de 1934 dos Estados Unidos e alteracdes posteriores, ou
0 Exchange Act. Baseamos as presentes consideracdes futuras amplamente em nossas atuais expectativas e
projecBes sobre eventos futuros, tendéncias setoriais e financeiras que afetam nosso negécio.

Muitas dessas consideracfes futuras poderdo ser identificadas pelo uso de termos futuros, tais como,

CEINNTS CEINNTS EEINNY3

“prevé-se”, “projeta-se”, “porventura”, “acredita-se”, “poderia”, “espera-se”, “deveria”, “planeja-se”, “pretende-
se”, “estima-se”, “potencial”, entre outros. Essas consideragdes aparecem em uma série de disposi¢fes no
presente relatério anual e incluem, mas sem limitagcdo, consideracdes sobre nossa intengdo, crenca ou

expectativas atuais. ConsideracOes futuras estdo sujeitas a certos riscos e incertezas fora do nosso controle e



sdo de dificil previsdo. Esses riscos e incertezas poderiam fazer com que 0s resultados efetivos venham a
divergir de modo relevante daqueles sugeridos pelas consideracdes futuras. Os fatores que poderiam fazer com
que os resultados efetivos divergissem de modo relevante dos previstos nas considera¢des futuras incluem, entre
outros:

° custos superiores aos previstos (inclusive impostos) e despesas;

° 0 risco de consequéncias imprevistas decorrentes de aquisicGes, empreendimentos conjuntos,

aliangas estratégicas, reorganizagdes societarias ou planos de alienagéo, bem como nossa capacidade para

implementar com éxito e eficiéncia em termos de custo essas transagdes e integrar as operacdes de

negdcios ou outros ativos que venhamos a adquirir;

° nossas expectativas com relacdo a planos de expanséo, alienagdo projetada de ativos, crescimento

do premium, crescimento dos lucros divulgados, melhorias de capital de giro e projecdes de retorno de

investimentos ou de fluxos de caixa;

° receita inferior a prevista;

° perdas de clientes e interrup¢Ges comerciais superiores as previstas;

° limitacdes a nossa capacidade de contencgdo de custos e despesas;

° conjuntura econdmica local, regional, nacional e internacional, inclusive os riscos de recessao

global ou recessdo em um ou mais de nossos principais mercados, e 0 impacto que porventura terd em

nossa Companhia e em nossos clientes, bem como nossa avaliagdo desse impacto;

° as politicas monetarias e de taxa de juros dos bancos centrais;

° continua disponibilidade de financiamento;

° riscos financeiros e de mercado, tais como risco de taxa de juros, risco cambial, risco de
commodities, risco de preco de ativos, risco de mercados acionérios, inflagdo ou deflagéo;

° nossa capacidade de continuar a introduzir novos produtos e servicos competitivos em tempo
habil, com eficiéncia em termos de custo;

° os efeitos de concorréncia e consolidacdo nos mercados em que operamos que poderdo ser
influenciados por politicas de regulamentacdo, desregulamentacéo ou fiscalizagdo;

° mudancas no cenario de precos e volatilidade dos pre¢os de commodities;
° mudancas regionais ou gerais nas avaliagdes de ativos;
° mudancas nos gastos dos consumidores;

° o desfecho de processos, procedimentos e investigagdes judiciais e administrativos pendentes e
futuros;

° acontecimentos politicos e econdmicos globais;

° mudancas nas politicas governamentais, politicas de comércio internacional, leis, regulamentos e
impostos aplicaveis nos territérios em que operamos, inclusive as leis e regulamentos que regem nossas
operacOes, bem como atos ou decisdes de tribunais e 6rgaos reguladores;

° desastres naturais e de outra natureza;

° qualquer incapacidade de economicamente contratar hedge certos riscos;

° inadequacdo de provisbes para deterioracdes e reservas para perdas;

° mudancas tecnoldgicas;



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

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

° inflacdo, valorizacdo, depreciacdo e desvalorizagdo do real;
° a declaragdo ou pagamento de dividendos;
° utilizacdo dos prejuizos fiscais das subsidiarias da Ambev; e

° outros fatores ou tendéncias que afetem nossa situacdo financeira ou resultados operacionais,
inclusive os fatores identificados ou discutidos no “Item 3. Informagdes Importantes — D. Fatores de
Risco.”

Alertamos o investidor que consideracGes futuras ndo constituem garantias de desempenho futuro,
envolvendo riscos e incertezas. Consideracbes futuras refletem apenas nossas expectativas atuais e estdo
baseadas nas crengas e suposi¢des da nossa administracdo bem como em informacdes atualmente disponiveis a
nossa administracdo. Os resultados efetivos poderdo diferir substancialmente daqueles contidos nas
consideragOes futuras em decorréncia de diversos fatores, inclusive, sem limitacdo, aqueles identificados no
“Item 3. Informagdes Importantes — D. Fatores de Risco” no presente relatorio anual. Por conseguinte, o0s
investidores sdo alertados a ndo depositar confianga indevida nas consideragGes futuras contidas no presente
relatorio anual ao tomarem uma decisdo de investimento.

As consideragdes futuras referem-se apenas a data em que foram feitas, sendo certo que ndo assumimos
qualquer obrigacdo de atualizi-las & luz de novas informacgdes ou acontecimentos futuros ou de divulgar
publicamente quaisquer revisdes dessas consideracfes a fim de refletir eventos ou circunstancias posteriores ou
refletir a ocorréncia de eventos ndo previstos.

Os investidores deverdo considerar essas ressalvas juntamente com quaisquer considera¢fes futuras
verbais ou escritas que venhamos a emitir no futuro.



PARTE I

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

Né&o se aplica.



ITEM 2. ESTATISTICAS DA OFERTA E CRONOGRAMA PREVISTO

Nao se aplica.



ITEM 3. INFORMACOES IMPORTANTES
A. Informacdes Financeiras Selecionadas

As informacbes financeiras da Ambev, a seguir, sdo apresentadas apenas de forma
resumida e devem ser lidas em conjunto com nossas demonstracdes financeiras consolidadas e
auditadas e as respectivas notas explicativas incluidas em outras se¢des do presente relatério anual
em Formulario 20-F.

As tabelas abaixo representam as informacdes selecionadas e consolidadas da

demonstracdo do resultado e do balanco patrimonial dos exercicios encerrados em 31 de dezembro
de 2018, 2017, 2016, 2015 e 2014, elaboradas segundo as IFRS emitidas pelo IASB.

Informacdes Selecionadas e Consolidadas da Demonstragéo do Resultado

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2018 2017 2016 2015 2014
(em milhdes)

Receita Liquida .......cccoovveeriririeiciiiennn, 50.231,3 47.899,3 45.602,6 46.720,2 38.079,8
Custo dos produtos vendidos................... (19.269,6) (18.041,8) (16.678,0) (16.061,4) 12.814,6
LUuCro bruto.......ccoovvvrricccccceennns 30.961,7 29.857,5 28.924,6 30.658,8 25.265,2
Despesas com vendas, marketing e (12.466,0) (11.915,5) (12.010,5) (11.177,9) 9.158,8
distribuiGa0 ..o
Despesas administrativas............ccccevee. (2.367,2) (2.623,8) (2.166,1) (2.281,3) 1.820,0
Outras receitas/(despesas) operacionais... 947,3 1.217,3 1.223,1 1.936,1 1.629,2
Itens NA0 recoITeNtes. .......cccvevevevervrvevevennns (86,4) (108,7) 1.134,3 (357,2) (89,0)
Lucro operacional.................... 16.989,4 16.426,8 17.105,4 18.778,5 15.826,6
Resultado financeiro liquido (3.832,4) (3.493,9) (3.702,0) (2.268,2) (1.475,4)
Participagdo ~ nos  resultados  de 1,0 (3,1) (5,0) 31 17,4
controladas e coligadas..........c.ccccceevrunnnnee
Imposto de renda e contribuigdo social.... (1.789,6) (5.079,3) (315,0) (3.634,2) (2.006,6)
Lucro liquido do exercicio..................... 11,377.4 7.850,5 13.083,4 12.879,2 12.362,0
Atribuido a:
Participac8o dos controladores................. 11.024,7 7.332,0 12.546,6 12.423,8 12.065,5
Participac8o dos néo controladores.......... 352,7 518,5 536,8 4554 296,5

Lucro por Acéo e Dividendo por Acao

Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
2018 2017 2016 2015 2014
(em R$, a ndo ser que indicado de outra forma)

Lucro por agdo ordinaria e por ADS (1):

- Basico ...... . 0,70 0,47 0,80 0,79 0,77

- DIHUIO s 0,70 0,46 0,79 0,79 0,76
Dividendos e juros sobre o capital proprio

por acdo e por ADS (média

ponderada)(2):

= BASICO (RE) ..ot 0,56 0,56 0,66 0,73 0,77

= BASICO (US$). e 0,14 0,17 0,20 0,19 0,29
Média ponderada do numero de agdes

(milhdes de acgdes):

= BASICO .. 15.718 15.706 15.697 15.696 15.683
= DIHUIO 15.856 15.838 15.823 15.820 15.820

(1) O calculo do lucro bésico por agdo baseia-se no lucro liquido atribuivel aos acionistas da Ambev e na média ponderada proporcional do
nimero de a¢Bes em circulagdo durante o ano. O lucro diluido por agéo baseia-se no lucro liquido atribuivel aos acionistas da Ambev e no
ajuste da média ponderada do nimero de ages em circulagdo durante o ano de modo a presumir a conversao de todas as agdes com potencial
de diluicéo.

(2) As informagOes sobre dividendos e juros sobre capital prdprio por acdo foram calculadas com base no valor pago durante o exercicio,
liquido de imposto de retengdo na fonte.
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Informac6es Selecionadas do Balanco Patrimonial Consolidado

Ativo néo circulante

Imobilizado

Agio

Ativo intangivel

Imposto de renda e contribuicéo
social diferidos

Impostos e contribuicdes a recuperar

Contas a receber e demais contas a
receber

OULIOS.....eeecieecie e
Ativo circulante

Estoques

Contas a receber e demais contas a
receber

Impostos e contribuicdes a recuperar

Caixa e equivalentes de caixa

Aplicacdes financeiras
Total do ativo

Patrimoénio liquido
Patrimdnio liquido de controladores

Participacdo de ndo controladores

Passivo néo circulante
Empréstimos e financiamentos

Beneficios a funcionarios
Imposto de renda e contribuicéo
social diferidos

Impostos, taxas e contribuicdes a
recolher

Contas a pagar e demais contas a
pagar

Provistes

Passivo circulante (2)
Empréstimos e financiamentos

Contas a pagar e demais contas a
pagar s
Impostos e contribuicdes a recolher

Provisbes

Conta garantida

Total do patrimdnio liquido e
passivo

Outras Informagdes

Em 31 de dezembro de

2018 2017 2016 2015 2014
(em milhdes de R$)
68.796,5 62.133,9 59.954,6 61.861,8 51.414,8
20.097,0 18.822,3 19.153,8 19.140,1 15.740,1
34.276,2 31.401,9 30.511,2 30.953,1 27.502,9
5.840,6 4.674,7 5.245,9 5.092,2 3.754,9
2.017,5 2.279,3 2.268,2 2.749,9 1.392,5
43742 2.537,7 3477 892,8
1.161,2
1.722,3 1.999,6 1.989,9 2.191,6 1.742,0
468,8 418,4 437,9 842,1 121,2
25.329,6 24.718,0 23,886.8 28.314,5 20.728,5
5.401,8 4.319,0 4.347,1 4.338,2 34113
6.302,2 6.662,0 5.956,8 6.946,1
5.300,2
2.148,7 3.370,6 5.423,3 3.194,9
1.581,9
11.462,5 10.354,5 7.876,8 13.620,2
9.722,1
13,4 11,9 282,8 2151 713,0
94.126,1 86.851,9 83.841,4 90.176,3 72.143,3
57.547,4 47.982,8 46.651,3 50.333,7 43.644,7
56,340.6 46.008,8 44.825,0 48.331,9
42.221,6
1.206,8 1.974,0 1.826,3 2.001,8
14231
11.750,3 10.180,6 8.416,5 9.700,7 6.673,8
862,1 1.231,9 1.765,7 2.316,9
1.634,6
2.343,7 2.310,7 2.137,7 2.2219 1.757,0
2.424.6 2.329,2 2.329,7 2.473,6 1.737,6
2.903,4 3.189,6 681,4 910,0
610,9
2.790,4 606,6 736,6 1.278,8
390,5
426,2 512,6 765,4 499,5 543,2
24.828,4 28.688,5 28.773,6 30.141,9 21.824,8
1.560,6 1.321,1 3.630,6 1.282,6
988,1
17.745,5 21.702,8 20.692,0 24.391,6
17.054,7
5.340,2 5.493,8 42824 4.342,1
3.543,7
173,0 169,0 168,6 123,1 139,2
0,0 1,8 0,0 2,5 99,1
94.126,1 86.851,9 83.841,4 90.176,3 72.143,3




Exercicios encerrados em 31 de dezembro de
2018 2017 2016 2015 2014
(em milhdes de R$, com excecéo dos dados operacionais)

Outras Informagdes Financeiras:

Capital circulante liquido (1) 501,2 (3.970,5) (4.886,8) (1.827,4) (1.096,3)
Dividendos e juros sobre o capital préprio 8.814,1

pagos 8.819,8 10.330,6 11.490,2 12.059,6
Depreciagdo e amortizacéo (2) 4.023,1 3.612,1 3.512,0 3.074,6 2.392,5
Dispéndios de capital (3) 3.571,0 3.203,6 4.132,7 5.261,2 4.493,1
Fluxo de caixa das atividades operacionais —  17.911,2 17.874,1 12.344,4 23.580,8 15.895,7
gerado (4)

Fluxo de caixa das atividades de (3.675,7)  (3.073,0) (5.898,0) (5.997,0) (4.768,0)
investimento — aplicado (4)

Fluxo de caixa das atividades de (8.814,1) (12.864,2) (11.645,1) (15.327,9) (13.143,8)

financiamento - aplicado (4)
Outros Dados Operacionais:

Capacidade produtiva total -milhdes hl (5) 270,1 276,5 280,4 269,9 292,3

Volume total de vendas de cerveja — milhdes hl 158,7 162,8 159,8 169,1 1717
(6)

Numero de empregados (7) 49.617 51.432 53.250 52.738 51.871

(1) Representa o total do ativo circulante menos o total do passivo circulante.

(2) Inclui a depreciacdo do imobilizado, amortizagdo de ativos intangiveis e perdas por reducéo ao valor recuperavel desses ativos.

(3) Representa os desembolsos de caixa com imobilizado e ativos intangiveis.

(4) Os dados dos fluxos de caixa das atividades operacionais, de investimentos e financiamentos sdo extraidos das nossas demonstracdes de fluxo de
caixa consolidadas contidas em nossas demonstracfes financeiras consolidadas e auditadas.

(5) Representa nossa capacidade produtiva disponivel no encerramento do exercicio. A capacidade podera variar de ano para ano dependendo do
mix; “hl” € a abreviagdo de hectolitros.

(6) Representa nosso volume total anual.

(7)  Inclui todos os nossos empregados em produgdo ou nao.

Controles Cambiais

Néo existem restricdes a titularidade das ADSs ou de ac¢Ges preferenciais ou ordinarias por
pessoas fisicas ou juridicas domiciliadas fora do Brasil. Todavia, o direito de converter os
pagamentos de dividendos, juros sobre o capital proprio e receitas provenientes da venda de acoes
preferenciais ou ordinarias em moeda estrangeira e de remeter tais valores para fora do Brasil esta
sujeito a restricGes de controle cambial e a legislacdo que regula os investimentos estrangeiros, que
geralmente exigem, dentre outras coisas, 0 registro dos respectivos investimentos junto ao Banco
Central e & Comissédo de Valores Mobiliérios, ou CVM.

As restricGes as remessas de capital estrangeiro para o exterior poderiam vir a dificultar ou
impedir que o Banco Bradesco S.A., o custodiante do programa de ADSs da Ambev, ou o
custodiante, ou os detentores que tenham trocado as ADSs da Ambev por a¢Ges da Ambev
convertam as distribuicdes de dividendos, o0s juros sobre o capital proprio ou as receitas
provenientes de quaisquer vendas de acBes da Ambev em délares norte-americanos e que remetam
esses dolares norte-americanos para o exterior. Os detentores de ADSs da Ambev poderiam ser
prejudicados pelos atrasos ou recusas na concessao das aprovacfes governamentais necessarias as
conversBes dos pagamentos feitos em reais e remessas ao exterior.

De acordo com a lei brasileira de investimento estrangeiro no mercado brasileiro de
capitais, ou a Regulamentacdo sobre Investimento Estrangeiro, 0s investidores estrangeiros
registrados na CVM e que atuem por meio de contas de custédia autorizadas, administradas por
representantes locais, podem comprar e vender agdes no mercado brasileiro sem obter certificados
de registro separados para cada operacdo. Os investidores estrangeiros podem registrar Seus
investimentos nos termos da Lei n° 4.131/62 conforme alterada, ou Lei n® 4.131, ou da Resolugédo n®
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4.373 de 29 de setembro de 2014, ou Resolucdo n° 4.373, do Conselho Monetario Nacional, ou
CMN.

A Lei n°® 4.131 constitui a legislacdo principal que trata de capital estrangeiro e
investimentos diretos em sociedades brasileiras, sendo aplicavel a qualquer valor que ingresse no
pais, sob a forma de moeda estrangeira, bens e servicos. Ressalvado o registro da entrada/saida de
capital no Banco Central, os investidores ndo residentes que estejam diretamente investindo no
capital de sociedades brasileiras ndo necessitam de qualquer autorizacdo especifica para efetuar
esses investimentos.

Investimentos estrangeiros em carteira sdo regulamentados pela Resolugdo n° 4.373 e
Instrugcdo CVM n° 560, conforme alterada.

Nos termos da Resolugdo n° 4.373, os investidores estrangeiros podem investir em quase
todos os ativos financeiros e participar de quase todas as operagBes disponiveis nos mercados
brasileiros financeiros e de capitais, desde que certos pré-requisitos sejam observados. De acordo
com a Resolugdo N° 4.373, a definicdo de investidor estrangeiro inclui pessoas fisicas, juridicas,
fundos mutuos e outras entidades coletivas de investimento, domiciliados ou sediados no exterior.

A fim de se tornar investidor nos termos da Resolugdo N° 4.373, um investidor estrangeiro
deve:

o nomear pelo menos um representante no Brasil, com poderes para praticar atos relativos
aos seus investimentos;

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

. nomear um representante fiscal no Brasil;

o por meio de seu representante no Brasil registrar-se como investidor estrangeiro junto a
CVM; e

o por meio de seu representante no Brasil registrar os seus investimentos estrangeiros junto
ao Banco Central do Brasil.

Ademais, um investidor que opere nos termos das disposi¢des da Resolucdo n° 4.373 devera
estar registrado na Receita Federal do Brasil, ou RFB, em conformidade com a Instrugdo Normativa
RFB n° 1.548 de 13 de fevereiro de 2015 e a Instrugdo Normativa RFB n° 1.863 de 28 de dezembro
de 2018.

De acordo com os certificados de registro obtidos pela Ambev junto ao Banco Central em
nome de The Bank of New York Mellon, na qualidade de depositério dos programas de ADSs da
Ambev, ou o Depositério, com relacdo as ADSs a serem mantidas pelo custodiante, em nome do
Depositario, o custodiante e o Depositario estardo aptos a converter em moeda estrangeira 0s
dividendos e outras distribuicGes referentes as acdes da Ambev representadas por ADSs e a remeter
0s recursos dai provenientes para fora do Brasil. De acordo com a Resolu¢gdo CMN N° 4.373, para
gue um investidor entregue ADSs para fins de retirada das acdes representadas pelos ADSs, ele
deve indicar uma instituicdo financeira brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central e a
CVM para atuar como seu representante legal, o qual sera responsavel por, entre outras coisas,

11



manter e atualizar os certificados de registro dos investidores com o Banco Central, que d& direito
aos investidores estrangeiros registrados a negociacao de a¢des subjacentes diretamente na B3.

De acordo com as leis em vigor, o governo brasileiro podera impor restri¢des temporarias
sobre as remessas de capital estrangeiro 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 “congelou” todas as repatriacbes de capital e
dividendos em poder do Banco Central que 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 governo brasileiro. Ndo podemos garantir
que o governo brasileiro ndo ird impor restrigdes similares as repatriacbes ao exterior no futuro.
Vide “D — Fatores de Risco—Riscos Relacionados ao Brasil e a Outros Paises em que Operamos”
e “D. Fatores de Risco — Riscos Relacionados as Nossas A¢des Ordinarias e ADSs”.

B. Capitalizacédo 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 deverdo levar em
consideracdo todas as informacdes apresentadas neste relatério anual. Em particular, deverdo
considerar os aspectos especiais relativos a investimentos no Brasil e relativos a investimentos na
Ambeyv, incluindo aqueles discriminados abaixo. Em geral, investimentos em titulos 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.

Riscos Relacionados ao Brasil e a Outros Paises em que Operamos

As incertezas econdmicas e politicas e a volatilidade no Brasil, bem como a percepcdo dessas
condi¢bes nos mercados financeiros internacionais, poderdo afetar negativamente 0S n0Ss0s
negocios.

O nosso mercado mais importante é o Brasil, o qual tem experimentado, periodicamente,
taxas de inflagdo superiores ao esperado. A inflagdo, juntamente com as medidas governamentais
que visam combater a inflagdo e especulagdes publicas a respeito de possiveis medidas futuras, tem
produzido efeitos significativamente negativos sobre a economia brasileira. As taxas anuais de
inflagio, medidas pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor, foram 6,2% em 2014, 11,3% em
2015, 6,6% em 2016, 2,1% em 2017 e 3,8% em 2018. Futuras medidas governamentais, incluindo
aquelas destinadas a corrigir o valor do real, poderdo disparar aumentos na inflacdo. Ndo podemos
garantir que a inflacdo ndo afetara os nossos negécios no futuro. Além disso, quaisquer esforcos por
parte do governo brasileiro para preservar a estabilidade econdémica, bem como quaisquer
especulagbes pulblicas a respeito de possiveis iniciativas futuras, podem contribuir
significativamente 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 conturbagdo nos mercados de crédito tera na
economia brasileira e, por conseguinte, em nossas operagdes e resultados financeiros no futuro.
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Além disso, o ambiente politico no Brasil tem historicamente influenciado e continua a
influenciar o desempenho da economia do pais. Crises politicas impactaram e continuam a impactar
a confianca dos investidores e do publico em geral, o que historicamente tem resultado em
desaceleracdo econdmica e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras.

A recente instabilidade econdmica e politica no Brasil tem contribuido para a queda de
confiangca do mercado na economia brasileira. Além disso, 0 contexto das vérias investigacdes
envolvendo alegagOes de lavagem de dinheiro e corrupcéo atualmente conduzidas pelas autoridades
estaduais e federais brasileiras tem causado impactos negativos para a economia € ao ambiente
politico no Brasil. O potencial desfecho dessas investigacfes de corrupgdo € incerto, mas ja esta
afetando a percepgdo do mercado em geral sobre a economia brasileira, o ambiente politico e o
mercado de capitais do pais. A Companhia ndo tem controle e ndo pode prever se essas
investigacOes ou alegacGes levardo a mais instabilidade politica e econémica.

Em meio a esse cenario de incerteza politica e econdbmica, em agosto de 2016, o Senado
brasileiro aprovou a destituicdo da entdo Presidente do Brasil, Dilma Rousseff, em virtude de um
processo de impeachment legal e administrativo por violagdo das leis orcamentarias. Michel Temer,
0 ex-Vice-Presidente, que assumiu a presidéncia do Brasil apds a saida de Dilma, foi preso em
decorréncia de investigacdo sob alegacdes de corrupcdo. Além disso, o ex-Presidente, Luiz Inacio
Lula da Silva, passou a cumprir, em abril de 2018, uma pena de 12 anos de prisdo por acusagdes de
corrupcéo e lavagem de dinheiro.

Em outubro de 2018, Jair Bolsonaro foi eleito Presidente do Brasil e tomou posse em 1° de
janeiro de 2019. Ndo podemos prever com certeza como a Vvitoria de Bolsonaro pode impactar a
estabilidade geral, as perspectivas de crescimento e a situacao politica e econdmica do pais.

Afetado pela recente instabilidade econdmica e politica, entre outros fatores, o Brasil tem
enfrentado varias dificuldades econdmicas e politicas desde 2014, inclusive 0 aumento das taxas de
desemprego, diminui¢cdo da confiangca do consumidor e das empresas, diminui¢cdo da producéao
industrial, déficit das contas primarias do Brasil, encolhimento do produto interno bruto até 2017 e
crescimento escasso desde entdo, crescentes incertezas com relacdo as decisdes do Congresso
Nacional e a depreciacéo e volatilidade significativas do real.

O consumo de cerveja, outras bebidas alcodlicas e refrigerantes em muitas das jurisdigdes
em que n6s operamos, incluindo o Brasil, esta intimamente ligado as condi¢6es econdémicas em
geral, de forma que tais niveis de consumo tendem a aumentar durante periodos de crescimento da
renda per capita e a cair durante periodos de queda na renda per capita. Ademais o consumo per
capita é inversamente relacionado ao pre¢o de venda de nossos produtos. Além de flutuar conforme
as mudancas na renda per capita, 0 consumo de cerveja e de outras bebidas alcodlicas também
aumenta e diminui de acordo com as mudancas na renda disponivel. Qualquer declinio na renda
disponivel decorrente de um aumento da inflagdo, impostos sobre a renda, custo de vida, niveis de
desemprego, instabilidade politica ou econ6mica ou outros fatores provavelmente teriam influéncia
negativa sobre a demanda por cerveja, outras bebidas alcoolicas, refrigerantes e outras bebidas ndo
alcodlicas, bem como sobre nossos resultados operacionais. Além disso, a recente instabilidade e
incerteza no cenario econdmico e politico brasileiro podem afetar adversamente a demanda pelos
nossos produtos, o que, por sua vez, pode impactar negativamente nossas operacdes e resultados
financeiros.

Nossos resultados operacionais sdo afetados por flutuacdes nas taxas de cambio e pela

depreciagdo do real frente outras moedas, incluindo o délar norte-americano, o que pode afetar
negativamente o nosso desempenho financeiro.
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A maior parte das nossas vendas é efetuada em reais. Contudo, uma parcela relevante de
nossa divida estd denominada em outras moedas estrangeiras, incluindo o délar norte-americano.
Além disso, uma parcela significativa de nossos custos de produgdo em 2018, em especial aqueles
relacionados a embalagens, tais como latas e garrafas de polietileno tereftalato, ou PET, bem como
0 acUcar, o lapulo e o malte, estdo denominados ou vinculados ao doélar norte-americano, que foi
muito volatil nos ultimos anos. Assim sendo, qualquer depreciacdo do real, quando comparada
aquelas moedas estrangeiras, podera aumentar nossas despesas financeiras e custos operacionais,
podendo afetar a nossa capacidade de cumprir nossas obrigagdes em moeda estrangeira. Embora
nossa politica atual seja contratar hedge para praticamente todas as nossas dividas e custos de
producdo denominados em ddlares norte-americanos contra alteragdes nas taxas de cambio, néo
podemos garantir que a contratacdo de hedge sera sempre possivel ou disponivel a custos razoaveis
no futuro.

Além disso, nés temos historicamente divulgado os resultados consolidados em reais. Em
2018, geramos 46,6% de nossas receitas liquidas de companhias operacionais que tém moedas
funcionais diferentes do real (ou seja, na maioria dos casos, a moeda local da respectiva companhia
operacional). Consequentemente, qualquer movimentagcdo das taxas de cdmbio entre as moedas
funcionais de nossas sociedades operacionais e o real afetara nossa demonstragdo do resultado
consolidada e balanco patrimonial. As desvalorizagdes das moedas funcionais das nossas
sociedades operacionais frente ao real tenderdo a reduzir as contribui¢des dessas sociedades
operacionais em termos da nossa situacéo financeira e resultados operacionais.

Nos também incorremos em riscos de operagfes de cambio se uma de suas companhias
operacionais celebrar operacfes usando moedas que nao sejam suas respectivas moedas funcionais,
incluindo operacBes de compra ou venda e a emissdo ou a incursdo em divida. Embora nos
tenhamos politicas de hedge para gerir o risco de preco de commaodities e de cdmbio para mitigar
nossa exposicdo a moedas que ndo sejam as moedas funcionais de nossas companhias operacionais,
ndo h& garantias de que essas politicas obterdo bom resultados contra os efeitos de tais exposigdes a
moeda estrangeira, particularmente a longo prazo.

A moeda brasileira tem sido periodicamente desvalorizada, inclusive durante as Gltimas
duas décadas. Ao longo desse periodo, o governo brasileiro implementou varios planos econdmicos
e utilizou uma variedade de politicas cambiais, incluindo desvalorizagcBes repentinas,
minidesvalorizagdes periddicas nas quais a frequéncia dos reajustes cambiais oscilava entre diarios
e mensais, sistemas de taxa de cambio flutuante, controles cambiais e mercados de taxas de cambio
duais. Tém ocorrido flutuagdes significativas das taxas de cambio entre a moeda brasileira e o ddlar
norte-americano e outras moedas. A partir de 2011, por exemplo, o délar norte-americano
valorizou 12,5%, 8,9%, 14,6%, 13,4% e 47,0% em relacdo ao real em 2011, 2012, 2013, 2014 e
2015, respectivamente, fechando a R$3,905 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2015. No entanto,
o dolar norte-americano se desvalorizou 16,5% em relacdo ao real em 2016, fechando a R$3,259
por US$1,00 em 31 de dezembro de 2016, enquanto em 2017, o dolar norte-americano valorizou-se
1,5% em relag&o ao real, fechando a R$ 3,308 por US$ 1,00 em 31 de dezembro de 2017. O dolar
norte-americano valorizou 17,1% sobre o real em 2018, fechando a R$3,88 por US$1,00 em 31 de
dezembro de 2018. Em 8 de marco de 2019, a taxa de cambio era R$3,87 por US$1,00.

A depreciacdo do real em relacdo ao ddlar norte-americano poderd criar pressdes
inflacionérias adicionais no Brasil, por provocar um aumento geral no preco dos produtos
importados e exigir a adogdo de politicas governamentais recessivas para controlar a demanda
agregada. Por outro lado, uma futura apreciacdo do real frente ao délar norte-americano pode
resultar em uma deterioragcdo do saldo em conta corrente e da balanca de pagamentos, bem como
prejudicar o crescimento estimulado pelas exportagfes. O potencial impacto da taxa de cambio
flutuante e das medidas do governo brasileiro visando a estabilizagéo do real é ainda incerto. Além
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disso, um aumento substancial da inflagdo poderd enfraquecer a confianca dos investidores no
Brasil, comprometendo a nossa capacidade de financiar as nossas operacdes por meio dos mercados
de capitais internacionais.

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

Aumentos nos ja elevados niveis de tributacdo no Brasil poderiam produzir um efeito
adverso sobre a nossa rentabilidade. Aumentos nos impostos sobre bebidas geralmente resultam em
precos mais elevados das bebidas para os consumidores. Precos das bebidas mais elevados
geralmente resultam em niveis de consumo mais baixos e, portanto, numa menor receita liquida.
Uma menor receita liquida resulta em margens mais baixas, uma vez que alguns dos nossos custos
sdo fixos e, portanto, ndo variam significativamente com base no nivel da producédo. Ndo podemos
garantir que o governo brasileiro ndo ird aumentar os atuais niveis de tributacdo, tanto na esfera
estadual quanto federal, e que isto ndo tera efeito sobre 0s nossos negocios. Em janeiro de 2015, o
governo federal brasileiro promulgou a Lei n® 13.097, que introduziu um novo modelo de tributagéo
federal para cervejas e refrigerantes. A lei é resultado dos esfor¢os conjuntos do governo federal
brasileiro e as empresas de bebidas, com o objetivo de criar um sistema fiscal menos complexo e
mais previsivel para o setor. O novo modelo fiscal entrou em vigor em 1° de maio de 2015. Entre
outras alteracBes, o novo conjunto de normas estabelece que o Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI), o Programa de Integracdo Social (PIS) e a Contribui¢do para Financiamento
da Seguridade Social (COFINS) s&o devidos pelos fabricantes e atacadistas e serdo calculados com
base nos respectivos pregos de venda (ad valorem). Segundo a legislacdo anterior, esses impostos
eram devidos exclusivamente pelos fabricantes sobre os valores fixados por litro de cerveja ou
refrigerante (ad rem).

Além disso, em 2015, o Distrito Federal e os Estados de Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas
Gerais, Rio Grande do Sul, Ceard, Amapa, Rondbnia, Amazonas, Tocantins, Piaui, Maranhdo, Rio
Grande do Norte, Bahia, Pernambuco, Paraiba, Alagoas, Sergipe e Mato Grosso do Sul aumentaram
suas aliquotas do ICMS aplicavel a cerveja e/ou refrigerantes. Em 2016, os Estados do Rio de
Janeiro e Acre novamente aumentaram suas respectivas aliquotas do ICMS, que entrardo em vigor
no inicio de 2017. Em 2017, os Estados de Goias e Amazonas aumentaram suas aliquotas do ICMS
aplicaveis a refrigerantes e cerveja, respectivamente. Em 2018, os Estados do Maranhdo e de
Pernambuco aumentaram suas aliquotas de ICMS aplicaveis a bebidas ndo alcodlicas e a Bahia e 0
Maranhdo reduziram a taxa de ICMS aplicavel a cerveja, as quais entrardo em vigor no inicio de
20109.

Em maio de 2018, o Governo Federal brasileiro promulgou o Decreto n® 9.394/2018
aumentando as aliquotas de IPI aplicaveis a transagdes com unidades de concentrados e, assim,
reduzindo efetivamente o valor dos créditos presumidos de IPI que registramos sobre aquisi¢oes de
concentrados de refrigerantes de companhias localizadas na Zona Franca de Manaus de 20% para
4%. Em virtude dos graves efeitos dessa mudanca, o0 Governo Federal brasileiro posteriormente
promulgou o Decreto n° 9.514/2018 de forma que essas mudangas propostas a estrutura do IPI
fossem implementadas gradualmente, conforme segue: (1) tributacdo de 12% no primeiro semestre
de 2019; (2) tributacdo de 8% no segundo semestre de 2019; e (3) tributacdo de 4% de 2020 em
diante.

Além disso, existe concorréncia desleal decorrente de evasao fiscal no setor de bebidas no
Brasil, que se deve, principalmente, a alta carga tributaria incidente sobre bebidas no pais. O
aumento dos impostos pode resultar no aumento da evaséo fiscal, resultando em praticas desleais de
precos no setor. Em 2008, o governo federal publicou regulamentacdes exigindo a instalacdo
obrigatoria de sistemas de controle de producdo (volume), conhecido como SICOBE, em todas as
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fabricas de cerveja e refrigerantes carbonados, para ajudar os governos a combater a evasao fiscal
no setor de bebidas. Apesar do objetivo de se reduzir a evasdo fiscal ter sido alcancado
relativamente aos impostos federais, e embora 0s governos estaduais tenham comecado a utilizar os
dados do SICOBE para identificar possiveis evasdes fiscais em nivel estadual, ainda ndo ha
nenhuma garantia de que a concorréncia desleal decorrente de evasdo fiscal sera eliminada da
industria de bebidas brasileira. Todavia, a implementacéo obrigatéria do SICOBE foi suspensa em
dezembro de 2016 e o governo federal e 0s 6rgdos reguladores brasileiros estdo desenvolvendo um
novo sistema com tecnologia de ponta destinado a reduzir os custos. Apesar de muitas discussoes
com o governo brasileiro referentes a um novo sistema para implementacdo, ainda ndo ha qualquer
acordo nesse sentido.

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

A economia brasileira tem sido caracterizada por um envolvimento significativo por parte
do governo brasileiro, que frequentemente altera as politicas monetérias, de crédito e outras para
influenciar a economia brasileira. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e
atingir outras politicas monetérias por vezes envolveram o controle de salarios e precos, as taxas
basicas de juros do Banco Central, e também outras medidas, tais como o “congelamento” de contas
bancarias, ocorrido em 1990.

As medidas tomadas pelo governo brasileiro relativas a economia podem produzir efeitos
relevantes sobre as empresas brasileiras e outras entidades, incluindo a Ambev, e sobre as condi¢Ges
de mercado e precos dos titulos brasileiros. A situa¢do financeira e os resultados operacionais da
Ambev podem sofrer efeitos negativos devido aos seguintes fatores e a resposta do governo
brasileiro aos seguintes fatores:

o desvalorizagdes e outras variagdes nas taxas de cambio;

. inflacéo;

. investimentos;

. politicas de controle cambial;

o niveis de emprego e regulamentacg&o trabalhista;

. instabilidade social;

. instabilidade de pregos;

. desabastecimento de energia;

. racionamento de agua;

o taxas de juros e politicas monetérias;

o liquidez do mercado nacional de capitais e de crédito;

. crescimento ou desaceleragédo da economia brasileira;
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o controles de importacdo e exportagao;
. controles de cAmbio e restricdes de remessa de divisas ao exterior;
o politica fiscal e mudancas na legislagdo tributaria; e

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

Nossas operacOes da América Latina Sul estdo sujeitas a riscos substanciais relacionados aos
negocios e as operacdes conduzidas na Argentina e em outros paises sul-americanos.

Detemos 100% do capital social total da Latin America South Investment, S.L., ou LASI,
sendo que sua receita liquida correspondeu a 21% dos resultados consolidados das nossas operagdes
em 2018. A LASI é uma empresa holding com subsidiarias operacionais na Argentina e em outros
paises sul-americanos. Consequentemente, a situagdo financeira e os resultados das operacdes da
LASI podem ser afetados negativamente pela instabilidade politica, flutuagdes na economia e
medidas governamentais relacionadas a economia da Argentina e dos outros paises em que suas
subsidiarias operam, e, consequentemente, afetar 0s nossos resultados consolidados.

Os resultados de nossas operacdes na Argentina foram impactados significativamente, em
termos do real, nos anos recentes pela instabilidade politica, flutuacdes na economia argentina (tais
como a desvalorizagdo do peso argentino em dezembro de 2015), atos governamentais referentes a
economia argentina (tais como inadimplemento seletivo da Argentina em sua divida reestruturada
em julho de 2014), inflacdo e condi¢cBes macroecondmicas em deterioracdo no pais. A continua
deterioracdo da economia argentina, ou novo regime de cambio, repatriacdo de exportacdo ou
expropriacdo poderiam prejudicar nossa liquidez e capacidade de acessar recursos na Argentina,
nossa condi¢éo financeira e resultados operacionais.

Por exemplo, no inicio do ano 2000, a Argentina sofreu uma forte instabilidade politica e
econdmica. Em 2002 ocorreu uma recessédo generalizada, causando uma reducéo de 10,9% do PIB
efetivo, uma alta taxa de desemprego e de inflagdo. No passado, a situacdo econdmica e social da
Argentina deteriorou-se rapidamente, e podera continuar esse movimento no futuro. Ndo podemos
assegurar aos investidores que a economia argentina ndo sofrera rapida deterioracdo como no
passado. Ademais, em 2018, o peso argentino sofreu uma desvalorizagdo significante, perdendo
51% do seu valor com relacéo ao real, impactando os ativos liquidos, resultados e fluxos de caixa
das nossas operacOes argentinas. A desvalorizacdo do peso em relacdo ao real em 2018, e outras
desvalorizages do peso no futuro, se existentes, poderdo reduzir nosso ativo liquido na Argentina,
com uma contrapartida em nosso patriménio liquido. Ver “—Riscos Relacionados as Nossas
Operagdes— Nossos resultados operacionais sdo afetados por flutuacfes nas taxas de cambio e
desvalorizagdo do real em relagdo a outras moedas, incluindo o délar americano, o que pode afetar
negativamente nosso desempenho financeiro.”

Apos a categorizagdo da Argentina em nossos resultados referentes ao terceiro trimestre de
2018 como um pais com uma taxa de inflagdo cumulativa de trés anos superior a 100%, o pais é
considerado como uma economia hiperinflacionéria de acordo com as normas do IFRS (IAS 29),
que nos exige consolidar os resultados de nossas operacdes referentes ao exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2018, em economias hiperinflacionarias para a mudanga no poder de compra geral
da moeda local, usando indices oficiais antes de converter os valores locais a taxa de fechamento do
periodo. Se a situagdo econdmica e politica na Argentina deteriorar ainda mais, nossas operacdes na
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América Latina Sul poderdo estar sujeitas a restrigdes em decorréncia de novos regimes argentinos
de cambio, repatriacdo de exportacdo ou expropriacdo que poderiam prejudicar nossa liquidez e
operacdes, e nossa capacidade de acessar recursos na Argentina.

Além disso, em 30 de julho de 2014, a Argentina entrou em um ‘default’ seletivo de sua
divida reestruturada e, no inicio de 2016, os tribunais norte-americanos decidiram que a Argentina
deve fazer pagamentos integrais aos detentores de titulos de divida remanescentes. Sob o contexto
da significativa desvalorizacdo do peso argentino em 2018, juntamente com a crescente inflagdo e
as condi¢bes macroeconémicas desfavoraveis, a Argentina assinou, em 7 de junho de 2018, um
acordo com o IMF para obter um empréstimo significativo para estabilizar a situacdo
macroecondmica. A manutencdo desse cendrio ou a deterioracdo ainda maior podem exercer um
efeito adverso relevante sobre nossas operacdes na América Latina Sul e seus resultados bem como
sobre nossa capacidade de transferir fundos da e na Argentina. Apesar de um governo
aparentemente mais comprometido com a responsabilidade fiscal, nossa liquidez, operacOes e
capacidade de acesso a recursos da Argentina poderiam ser afetados desfavoravelmente, se a
situacdo econdmica ou politica na Argentina deteriorar-se, ou se restricdes cambiais forem
implementadas no pais. Também é dificil avaliar o impacto que o cenario politico argentino tera em
sua economia, inclusive a incerteza referente as elei¢cdes na Argentina que ocorrerdo em 2019 e,
como resultado, em nossas futuras operagoes e resultados financeiros.

Riscos Relacionados as Nossas Operacdes
Estamos sujeitos a legislacdo antitruste do Brasil e de outros paises.

A Ambev detém uma participacdo substancial no mercado brasileiro de cerveja e, portanto,
estd sujeita as normas brasileiras de direito da concorréncia. Ndo podemos garantir que as
regulamentac@es brasileiras de direito da concorréncia ndo afetardo os nossos negécios no futuro.

Nossa participagdo no mercado argentino de cerveja aumentou substancialmente apds a
aquisicdo de participacdo na Quilmes Industrial Société Anonyme, ou Quinsa. Nossa operacdo na
Argentina esta sujeita a certas normas argentinas de direito da concorréncia. Nao podemos garantir
que as regulamentacdes argentinas de direito da concorréncia ndo afetardo nossos negdcios na
Argentina no futuro.

Estamos sujeitos a regulamentagdo sobre bebidas alcodlicas e refrigerantes nos paises em que
operamos.

Nossas atividades sdo reguladas por leis e regulamentagdes federais, estaduais e municipais.
NOs estamos sujeitos a demandas envolvendo alegacBes de ndo cumprimento das leis e
regulamentos vigentes, as quais podem resultar em multas e outras penalidades. Além disso,
também podemos estar sujeitos a leis e regulamentacfes que visam reduzir a disponibilidade de
cerveja e refrigerantes em alguns de nossos mercados para abordar o abuso de alcool, consumo de
alcool por menores, questdes de salde e outros problemas sociais. Por exemplo, alguns estados e
pequenos municipios brasileiros em que atuamos promulgaram leis restringindo o horario das
operacdes de certos pontos de venda, proibindo a venda de refrigerantes em escolas e impondo
restricdes & propaganda de bebidas alcodlicas. O Congresso Brasileiro também esta analisando
propostas de regulamentacdo impondo selos higiénicos nas latas de cerveja, bem como sobre
consumo, vendas e marketing de bebidas alcodlicas, inclusive cerveja, que, se promulgadas,
poderdo impor restricbes a propaganda de bebidas alcodlicas na televisdo durante horarios
especificos do dia, além de restricdo aos horarios de funcionamento de certos pontos de venda,
dentre outros. Além disso, ha acdes judiciais em andamento perante os tribunais brasileiros que
poderdo levar a restricdes & propaganda de bebidas alcodlicas. Essas regras e restricdes poderéo
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causar impacto prejudicial sobre os resultados de nossas operagdes. Para mais informac@es, consulte
“Item 4 - Informagdes sobre a Companhia— B. Viséo Geral do Negdcio — Regulamentago”.

Ademais, a parceria entre a Labatt Brewing Company Ltd., nossa subsidiaria canadense, e a
Tilray para pesquisar bebidas ndo alcodlicas contendo tetrahidrocanabinol e canabidiol, ambos
derivados da cannabis, poderia levar a crescentes riscos legais, de reputacdo e financeiros. Embora
essa parceria esteja atualmente limitada a pesquisa no Canada, as leis e regulamentos gque regem a
cannabis para uso recreativo ainda estdo em desenvolvimento, inclusive de formas que ndo
podemos prever. Por exemplo, o envolvimento no setor da cannabis legal no Canadé poderia ensejar
investigacBes e controles em outros mercados. A cannabis permanece ilegal em varios mercados
nos quais operamos, e violacdes de lei poderiam resultar em multas, penalidades, sancGes
administrativas, condenagdes ou liquidagdes significativas decorrentes de processos civis ou
acusacOes criminais. Além disso, o ambiente politico e apoio popular a legalizacdo da cannabis
estdo mudando rapidamente e permanecem em constante mudanca.

H& uma tendéncia global de aumento da regulamentagdo sobre restrigdes com relacdo a
venda de bebidas alcoolicas e refrigerantes. O cumprimento dessas regulamentacfes sobre
restri¢des pode ser dispendioso e podera afetar nossos lucros nos paises em que operamos.

Se ndo cumprirmos satisfatoriamente as leis e regulamentos de combate a corrupgdo aplicaveis
destinados a combater a corrupgdo governamental nos paises em que vendemos nossos produtos,
poderemos ficar sujeitos a multas, penalidades ou outras san¢fes administrativas, bem como
cobertura adversa da midia, que podera afetar nossa reputacéo e vendas.

Temos o compromisso de conduzir negdcio de forma legal e ética em consonancia com os
requisitos e padrdes legais locais e internacionais apliciveis ao nosso negécio. No entanto, ha risco
de que nossos empregados ou representantes possam praticar atos que violem as leis e regulamentos
aplicaveis que, via de regra, vedam a realizacdo de pagamentos indevidos a funcionarios publicos
estrangeiros com vistas a obtencdo ou manutencdo de negdcio, inclusive leis relativas a Convencao
da OECD sobre o Combate do Suborno de Funcionarios Publicos Estrangeiros em Operagdes
Comerciais Internacionais de 1997, tais como a Lei sobre a Pratica de Corrupcdo no Exterior dos
Estados Unidos (Foreign Corrupt Practices Act), ou FCPA.

Ademais, em 29 de janeiro de 2014, o governo brasileiro executou a Lei Federal n°
12.846/2013, ou a Lei Anticorrup¢do (Brazilian Clean Company Act), ou BCCA, impondo
responsabilidade objetiva as empresas por atos de corrup¢do envolvendo funcionérios publicos
executados por empregados de uma empresa. De acordo com a BCCA, as pessoas juridicas
consideradas culpadas por atos de corrupcdo poderdo ficar sujeitas a multas no valor de até 20% do
faturamento (registrado durante o exercicio anterior a conduta ilicita) ou, caso ndo seja possivel
estimar o faturamento bruto, a multa sera estipulada entre R$6 mil e R$60 milhGes. Entre outras
sancOes, as san¢Bes da BCCA inclui a perda de beneficios ilicitamente obtidos, a suspensdo de
operag0es corporativas, confisco de ativos e dissolucdo da pessoa juridica. No entanto, o escopo da
BCCA é limitado a penalidades administrativas e civis, ndo a san¢fes criminais. A adocdo de um
programa de compliance eficaz podera ser levada em consideracdo pelas autoridades brasileiras na
aplicacéo de sangéo nos termos da BCCA.

Apesar da BCCA, o Brasil ainda possui uma percepcdo de elevado risco de corrupgéo
publica, o que pode, até certo ponto, nos deixar expostos a possiveis violagcbes da FCPA ou outras
leis e regulamentos anticorrupgdo. Por exemplo, algumas alegacfes de corrupcdo corporativa de
alto escaldo vieram a tona, principalmente desde o inicio de 2014. Vide “D. — Fatores de Risco —
Riscos Relacionados ao Brasil e Outros Paises em que Operamos — As incertezas econdémicas e
politicas e a volatilidade no Brasil, bem como a percepcdo dessas condicBes nos mercados
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financeiros internacionais, poderdo afetar negativamente 0s nossos negdcios.” A esse respeito, as
autoridades brasileiras, investigando estes supostos casos de corrupgdo, divulgaram uma lista de
empresas que haviam contratado servigos de consultoria de uma empresa de copropriedade de um
ex-membro do Congresso que foi condenado por corrupgdo e extorsdo pela mais alta corte
brasileira. Anos atras, contratamos 0s servicos desta empresa de consultoria e, com relacdo a uma
questdo especifica, fomos citados entre os clientes deste consultor. NOs revisamos nossos controles
internos e procedimentos de compliance em relacdo a estes servi¢os e ndo identificamos qualquer
evidéncia de ma conduta.

Embora tenhamos implementado o que entendemos ser um programa de compliance e
anticorrup¢do muito robusto para detectar e prevenir violacdes de leis anticorrupcao aplicaveis, que
inclui uma rigorosa exigéncia proibindo nossos funcionarios e agentes de violar estas leis, continua
a haver certo grau de risco de gque a conduta imprépria possa ocorrer, expondo-nos assim a
responsabilidade potencial e os custos associados a investigacdo de possivel méa conduta. Nossos
controles internos e procedimentos de compliance existentes talvez ndo sejam suficientes para
impedir ou detectar todas as mas condutas, fraudes ou violages das leis aplicaveis por nossos
funcionarios, agentes e empresas para as quais terceirizamos algumas de nossas operagdes
comerciais. Se ndo estivermos em cumprimento das leis de combate a corrupcdo, leis de combate a
lavagem de dinheiro e a outras leis que regem a condugdo do negocio perante entidades
governamentais, inclusive segundo a FCPA e a BCCA, poderemos estar sujeitos a sangOes
administrativas, civis e até criminais, bem como a outras medidas de reparacdo, que podem
prejudicar nossa marca e reputacdo e ter impacto negativo substancial sobre nossos negdcios,
condicéo financeira, resultados operacionais e perspectivas. Outro efeito potencial em ter o nosso
nome ou marca associada com qualquer ma conduta é a cobertura adversa da midia, que, mesmo se
injustificada ou sem fundamento, poderia prejudicar a nossa reputacdo e vendas. Portanto, se
viermos a ser envolvidos em quaisquer investigagOes, intimagdes ou outros processos segundo a
FCPA, a BCCA ou outros estatutos anticorrupgdo aplicaveis, nossos negécios podem ser
adversamente afetados.

A volatilidade nos precos de commodities podera afetar negativamente nosso desempenho
financeiro.

Uma parcela significativa dos nossos custos de produgdo compreende commodities como
aluminio, aglcar, milho, trigo e garrafas PET, cujos pregos flutuaram em 2018. O aumento nos
precos dessas commodities afeta diretamente nossos custos operacionais consolidados. Embora
nossa politica atual seja mitigar nossa exposi¢cdo a riscos associados a precos de commodities
sempre que instrumentos financeiros estejam disponiveis, ndo podemos garantir que essa pratica de
hedge sera possivel ou disponivel a custos razoaveis em todas as ocasides no futuro.

Consta abaixo tabela que demonstra a volatilidade dos pregos em 2018 das principais
commodities que adquirimos:

Commodities Maior Preco Menor Preco Média em 2018 Flutuacdo
Aluminio (US$/ton) 2.537,00 1.845,00 2.114,40 37,5%
Acucar (US$ cents/pounds) 15,30 9,90 12,20 54,8%
Milho (US$ cents/bushel) 408,50 330,30 368,20 23,7%
Trigo (US$ cents/bushel) 574,50 416,5 495,60 37,9%
PET (US$/ton) 1.343,50 1.058,10 1.2215 27,0%

Fontes: Aluminum LME, Sugar ICE, Corn CBOT, Wheat CBOT e PET IHS (antigo CMAI).
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Restricfes contratuais e legais as quais a Ambev e suas subsidiarias estdo potencialmente ou
supostamente sujeitas podem ser acionadas quando da concretizacdo de determinadas operacdes
envolvendo nossa acionista controladora indireta, Anheuser-Busch InBev S.A/N.V., ou ABI,
gerando impactos negativos em nossas operacoes.

A Ambev e suas subsidiarias sdo partes de determinadas joint venture, contratos de
distribuicdo, dentre outros, garantias e demais instrumentos, que podem conter disposi¢cdes
restritivas, as quais nossas contrapartes contratuais podem tentar interpretar como acionadas,
guando da concretizacdo de determinadas operagdes pela ABI. Alguns desses contratos podem ser
relevantes e, na medida em que contenham quaisquer disposicdes restritivas, nossas contrapartes
podem tentar executa-las, de forma a restringir nossos direitos e outros beneficios contratuais
relevantes que podemos ter em tais contratos, com o0 argumento de que a consumacéo pela ABI de
determinadas operacBes desencadeou essas disposicdes restritivas. Igualmente, determinadas
operagOes realizadas pela ABI podem nos sujeitar a restricdes concorrenciais nos paises em que ja
operamos. Qualquer destas novas restricdes poderéd limitar o valor e o volume de negdcios que
conduzimos em cada um desses paises.

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

Concorremos tanto com outras cervejarias quanto com outras empresas de bebidas e nossos
produtos concorrem com outras bebidas. Globalmente, as cervejarias, assim como outras
concorrentes no setor de bebidas, concorrem principalmente em bases de imagem da marca, prego,
qualidade, redes de distribuicdo e servico ao consumidor. A consolidacdo aumentou
significativamente a base de capital e o alcance geografico de nossos concorrentes em alguns dos
mercados em que operamos, havendo previsdo de a concorréncia aumentar ainda mais, a medida
que a tendéncia a consolidacdo entre empresas no setor de bebidas continuar.

Simultaneamente, a concorréncia no setor de bebidas estd expandindo e o mercado esta
tornando-se mais fragmentado, complexo e sofisticado devido as preferéncias do consumidor e a
mudancgas na preferéncia. A concorréncia podera desviar consumidores e clientes dos nossos
produtos. A concorréncia em nossos diversos mercados podera fazer com que reduzamos precos,
aumentemos investimento de capital, aumentemos gastos com marketing e outros gastos,
impedindo-nos de aumentar precos para recuperarmos custos mais elevados, acarretando, assim,
reducdo de margens e perda de participacdo de mercado. Qualquer dos fatos supracitados poderia
produzir efeito prejudicial relevante sobre nossos negdcios, situacdo financeira e resultados
operacionais. A inovacdo enfrenta riscos inerentes, e 0s novos produtos que introduzirmos talvez
ndo tenham éxito, a0 mesmo tempo em que 0s concorrentes poderdo conseguir responder mais
rapidamente do que nés a novas tendéncias.

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

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

A capacidade de nossas subsidiarias estrangeiras de distribuir caixa (a ser utilizado, entre
outras coisas, para atender as nossas obrigacdes financeiras) por meio de dividendos, adiantamentos
entre partes relacionadas, honorarios da administracdo e demais pagamentos depende, em larga
escala, da disponibilidade de fluxos de caixa no nivel de tais subsidiarias estrangeiras, podendo ser
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restringida pelas leis e principios contabeis aplicaveis. Em particular, 46,6% (R$ 23,4 bilhdes) da
nossa receita liquida total de R$ 50,2 bilhdes em 2018 veio de nossas subsidiarias estrangeiras.
Além disso, algumas de nossas subsidiarias estdo sujeitas a leis que restringem sua capacidade de
pagar dividendos ou o valor dos dividendos que elas podem pagar.

Se ndo formos capazes de obter fluxos de caixa suficientes de nossas subsidiarias
estrangeiras, esse fato podera ter impacto negativo sobre nossos negocios, resultados operacionais e
situacdo financeira porque a disponibilidade insuficiente de caixa no nivel de nossa companhia
podera restringir nossa capacidade de pagar todas as nossas obrigagdes.

Confiamos na reputacdo de nossas marcas, podendo o dano a reputacdo das mesmas produzir
efeito desfavoravel sobre nossas vendas.

Nosso sucesso depende da nossa capacidade de manter e aperfeigoar a imagem e reputacdo
de nossos produtos existentes e de desenvolver uma imagem e reputacdo favoraveis para novos
produtos. A imagem e a reputacdo de nossos produtos poderdo sofrer redugdo no futuro;
preocupacOes acerca da qualidade de produtos, mesmo quando infundadas, poderiam macular a
imagem e reputagdo dos nossos produtos. Um evento ou uma série de eventos que prejudique de
modo relevante a reputacdo de uma ou mais de nossas marcas poderia causar efeito adverso sobre o
valor da marca em questdo e sobre as receitas subsequentes advindas da marca ou negécio em
questdo. A recuperacdo da imagem e reputacdo de nossos produtos talvez seja dispendiosa ou
impossivel.

Ademais, nossos esforcos de marketing estdo sujeitos a restri¢des ao estilo de propaganda
permitida, midia e mensagens utilizadas. Em muitos paises, por exemplo, a televisdo é um canal
proibido para propaganda de cerveja e outros produtos alcodlicos e em outros paises, a propaganda
na televisdo, embora permitida, é cuidadosamente regulamentada. Quaisquer restricGes adicionais
nesses paises, ou a introducdo de restrigdes similares em outros paises poderdo constranger nosso
potencial de construcéo de marca, reduzindo, assim, o valor de nossas marcas e receitas correlatas.

Publicidade negativa focada em nossos produtos ou na forma como conduzimos nossas operagoes
podera prejudicar nosso negocio.

A cobertura da midia e a publicidade de modo geral podem exercer influéncia significativa
sobre 0o comportamento e agdes dos consumidores. Se a aceitacdo social de cerveja, outras bebidas
alcoolicas ou refrigerantes declinar de modo significativo, as vendas de nossos produtos poderiam
diminuir de modo relevante. Nos Gltimos anos, houve um aumento da atencdo publica e politica
direcionada aos setores de bebidas alcodlicas e refrigerantes. Essa atencdo € o resultado da
preocupacdo publica com os problemas relacionados ao alcoolismo, inclusive dirigir embriagado, o
consumo de bebida por menores de idade e gestantes e consequéncias de salde decorrentes do uso
indevido da cerveja (por exemplo, alcoolismo), bem como os problemas relacionados a
refrigerantes, inclusive consequéncias de salde decorrentes do consumo excessivo de refrigerantes
(por exemplo, obesidade). Fatores como publicidade negativa a respeito do consumo de alcool ou
refrigerantes, a publicagdo de estudos que indicam risco significativo de saude decorrente do
consumo destas bebidas ou as mudancgas na percepcdo dos consumidores em relacdo a cerveja,
outras bebidas alcodlicas ou refrigerantes de modo geral poderiam afetar adversamente a venda e o
consumo de nossos produtos e poderiam prejudicar nossos negacios, resultados operacionais, fluxos
de caixa ou situacdo financeira a medida que os consumidores e clientes venham a alterar seus
padrdes de consumo.

Importantes marcas sdo utilizadas por nds, nossas subsidiarias, associados e
empreendimentos conjuntos e licenciadas a terceiras cervejarias. Na medida em que nds ou uma de
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nossas subsidiarias, associados, empreendimentos conjuntos ou licenciados ficarmos sujeitos a
publicidade negativa, e a publicidade negativa fizer com que os consumidores e clientes mudem
seus padrBes de compra, isso poderia causar efeito prejudicial relevante sobre 0s nossos negécios,
resultados operacionais, fluxos de caixa ou situacdo financeira. Uma vez que continuamos a
expandir nossas operacOes para mercados emergentes e em crescimento, ha um risco maior de
ficarmos sujeitos a publicidade negativa, em particular, com relacdo a direitos trabalhistas e
condicbes locais de trabalho. Publicidade negativa que prejudique de modo relevante a reputagdo
de uma ou mais de nossas marcas poderia ter efeito 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 negocios, resultados operacionais, fluxos de caixa e situacao 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 imprevisivel devido a uma
diversidade de fatores, tais como mudangas demograficas, preocupagdes de salde dos consumidores
com obesidade, atributos e ingredientes dos produtos, mudancgas nos padrdes de viagem, férias e
atividades de lazer, clima, publicidade negativa decorrente de a¢do ou processo regulatério contra
nossa Companhia ou empresas analogas ou desaceleragdo da economia. Os consumidores também
poderdo comegar a preferir os produtos de concorrentes ou poderdo de modo geral reduzir sua
demanda por produtos do nosso segmento de negocio. A nossa falha em prevermos ou
respondermos adequadamente a mudancas nas preferéncias e gostos de consumidores poderia
causar impacto prejudicial sobre 0s nossos negocios, resultados operacionais e situagdo financeira.

Ciclos de consumo sazonal e condigdes climaticas adversas podem acarretar flutuacdes na
demanda por nossos produtos.

Ciclos de consumo sazonal e condigdes climaticas adversas nos mercados em que operamos
poderdo causar impacto sobre nossas operagdes. Esse fato é particularmente verdadeiro nos meses
de verdo, quando clima inesperadamente frio ou imido pode afetar os volumes de vendas.

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

Tomamos precaucBes para assegurar que nossas bebidas e nossos materiais de embalagem a
elas associados (tais como garrafas, tampas, latas e outros recipientes) atendam os padrdes
regulatorios e de seguranca alimentar aceitos. Essas precaucdes incluem programas de controle de
qualidade para materiais principais, 0 processo de producédo e nossos produtos finais. Estabelecemos
procedimentos para corrigir questdes ou preocupacdes que sdo detectadas.

Na hipétese de qualquer ndo cumprimento dos padrfes regulatorios e de seguranca aceitos
(tais como contaminacdo ou defeito) ocorrer no futuro, 0 mesmo podera desencadear interrupcées
de negdcio, recalls de produtos ou responsabilidade, podendo cada um deles causar efeito
prejudicial sobre nossos negocios, reputacdo, perspectivas, situacdo financeira e resultados
operacionais.

Embora nossa Companhia mantenha apolices 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 apolices e, na hipdtese de ocorréncia de uma
contaminacdo ou de defeito, quaisquer valores que recuperarmos talvez ndo sejam suficientes para
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compensar qualguer dano que venhamos a sofrer, 0 que poderia causar impacto prejudicial sobre
nossos negocios, resultados operacionais e situacdo 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 propriedade intelectual,
inclusive marcas, patentes, dominios, segredos de negdcio e indlstria e know-how. Foram
concedidos a nossa Companhia diversos registros de marca e patentes cobrindo nossas marcas e
produtos, bem como apresentamos e esperamos continuar a apresentar pedidos de registro 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 poderemos, por omissao, deixar de renovar uma marca ou
patente em tempo hébil ou de que nossos concorrentes contestem, invalidem ou burlem quaisquer
marcas e patentes existentes ou futuras emitidas em nosso favor ou licenciadas por nos.

Embora tenhamos colocado em pratica agdes apropriadas para proteger nossa carteira de
direitos de propriedade intelectual (inclusive pedido de registro de patentes, registro de marca e
nomes de dominio), ndo podemos ter certeza de que as medidas que tomamos serdo suficientes ou
de que terceiros ndo violardo nossos direitos de propriedade reservada ou utilizardo indevidamente
0s mesmos. Se formos incapazes de proteger nossos direitos de propriedade reservada contra
violagdo ou uso indevido, esse fato poderia causar efeito prejudicial relevante sobre nossos
negocios, resultados operacionais, fluxos de caixa ou situagdo financeira e, em particular, sobre
nossa capacidade de desenvolver nosso negécio.

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

Dependemos de terceiros fornecedores importantes de uma variedade de matérias-primas
para nossos produtos de cerveja e outras bebidas, bem como de material para embalagem, inclusive
latas de aluminio, vidro, barris e garrafas PET. Buscamos limitar nossa exposi¢do a flutuagbes no
fornecimento dessas matérias-primas celebrando acordos a preco fixo de médio e longo prazo.
Temos um namero limitado de fornecedores de latas de aluminio, vidro e garrafas PET. A
consolidacdo do setor de latas de aluminio, vidro e garrafas PET em certos mercados em que
operamos reduziu as alternativas de fornecimento local e aumentou o risco de interrupcdo desses
suprimentos. Embora tenhamos de modo geral outros fornecedores de matérias-primas e materiais
de embalagem, a rescisdo ou alteracdo relevante de acordos com alguns fornecedores importantes,
discordéncias com aqueles fornecedores quanto a condigdes de pagamento ou outras condicfes, ou
a omissdo por parte de um fornecedor importante em cumprir nossas obrigacdes contratuais ou
entregar materiais compativeis com o uso corrente exigira ou podera exigir que fagamos compras de
fornecedores alternativos, em cada caso, a precos potencialmente mais altos do que aqueles
acordados com o fornecedor em questdo. Além disso, poderemos estar sujeitos a possiveis danos a
reputacdo, se um de nossos fornecedores violar as leis ou regulamentos aplicaveis. Esses fatores
podem causar efeito prejudicial relevante sobre nossos negécios, resultados operacionais, fluxos de
caixa ou situacdo financeira.

Relativamente a certos suprimentos de embalagem, matérias-primas 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 alternativas de suprimento, podendo nossas operagbes e resultados financeiros ser
prejudicados.
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Estamos expostos a risco de processos.

Somos no momento e no futuro poderemos ser parte de processos judiciais e
administrativos (incluindo demandas trabalhistas, tributérias e relacionadas a industria do élcool), e
poderemos sofrer condenagdes significativas como resultado de tais processos. Vide “Item 8.
InformacBes Financeiras—A. DemonstracBes financeiras Consolidadas e Outras Informagdes
Financeiras— Processos Judiciais” ¢ Notas 26 e 30 de nossas demonstragdes financeiras
consolidadas e auditadas em 31 de dezembro de 2018, incluidas em outras secBes do presente
relatério anual para descricdo de nossas contingéncias processuais relevantes. Em vista da inerente
incerteza de procedimentos contenciosos, é possivel que venhamos a incorrer em responsabilidades
em consequéncia dos processos e reclamacdes interpostos contra nos, inclusive aqueles que
atualmente ndo acreditamos representar uma chance razoavelmente possivel de perda para nossa
companhia.

Nossa contingéncia tributaria cresceu nos ultimos anos, principalmente porque (1) seu valor
principal é ajustado mensalmente de acordo com a taxa SELIC e (2) devido ao ambiente altamente
litigioso no Brasil em relacdo a disputas tributarias. Esse ambiente é causado, entre outras razdes,
pela legislacdo tributaria altamente complexa no Brasil, que, em muitos casos, reduz a certeza da
interpretacdo, bem como a impossibilidade de acordos extrajudiciais entre a RFB e os contribuintes.
A medida que a fase administrativa do nosso processo tributario termina e os procedimentos
judiciais comecam, a Companhia devera garantir os valores em discussdo, por meio de seguros,
garantias bancérias ou depoésitos bancérios. Continuaremos defendendo vigorosamente a nossa
posicdo em relacdo a tais disputas e podemos nos valer, como fizemos no passado, do beneficio de
programas de anistia fiscal que de tempos em tempos sdo emitidos pelos Governos Federal ou
Estadual.

Além disso, as empresas do setor de bebidas alcodlicas e refrigerantes sdo, de tempos em
tempos, expostos a agdes coletivas (class actions) ou outros litigios relativos a publicidade de
alcool, problemas de abuso de alcool ou de consequéncias para a salude do consumo excessivo de
cerveja, outras bebidas alcoolicas e refrigerantes. Como exemplo, uma determinada cerveja e outros
produtores de bebidas alcodlicas do Brasil e Canada foram envolvidos em agdes de classe e outros
litigios buscando indenizagdes. Se qualquer litigio desse tipo resultar em multas, danos ou danos a
reputacdo para nGs ou nossas marcas, isso poderia ter um efeito material adverso sobre nossos
negocios, resultados das operacdes, fluxos de caixa e posic¢ao financeira.

Talvez ndo sejamos capazes de recrutar ou manter pessoas chave.

A fim de desenvolver, suportar e comercializar nossos produtos, devemos contratar e
conservar empregados experientes com expertise especifica. A implementacdo de nossos planos de
negocio estratégicos poderd ser obstaculizada pela impossibilidade de recrutamento ou conservagéo
de pessoal chave ou pela perda inesperada de empregados seniores, inclusive em sociedades
adquiridas. Enfrentamos diversos desafios inerentes a administracdo de um grande nimero de
empregados ao longo de regides geogréaficas diversas. Os empregados chave poderdo optar por
deixar seu emprego por uma infinidade de motivos, inclusive motivos fora do nosso controle. O
impacto do desligamento de empregados chave ndo pode ser determinado, podendo depender, entre
outras coisas, de nossa capacidade de recrutar outras pessoas com experiéncia e capacidade
similares a um custo equivalente. N&o é certo que seremos capazes de atrair ou conservar
empregados chave e administra-los com éxito, o que poderia abalar nosso negocio e produzir efeito
prejudicial relevante sobre nossa situacdo financeira, resultados operacionais e posicdo de
competitividade.
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Mudancgas climéticas, ou medidas legais, regulamentares ou de mercado para enfrentar a mudanca
climéatica, podem afetar negativamente nossos negdcios ou operacfes, e a escassez ou ma
qualidade de 4gua podem afetar negativamente nossos custos de producgdo e capacidade.

H& uma preocupacao crescente de que o dioxido de carbono e outros gases de efeito estufa
na atmosfera podem causar um impacto adverso nas temperaturas globais, padres de tempo e
frequéncia e gravidade dos climas extremos e desastres naturais. No caso em que tais mudangas
climéticas tenham um efeito negativo sobre a produtividade agricola, podemos estar sujeitos a
diminuicdo da disponibilidade ou precos menos favoraveis para certos produtos agricolas que sdo
necessarios para 0s nossos produtos, tais como cevada, lGpulo, agucar e milho. Além disso, as
expectativas publicas para reducdo das emissdes de gases de efeito estufa pode resultar em aumento
do custo da energia, transporte e matérias-primas e podem exigir que facamos investimentos
adicionais em instalacfes e equipamentos devido ao aumento das pressdes regulatérias. Como
resultado, os efeitos das mudancgas climéaticas poderiam causar impactos materiais adversos de
longo prazo nos nossos negadcios e resultados operacionais.

Também enfrentamos escassez e riscos de qualidade da agua. A disponibilidade de agua
potavel é um recurso limitado em muitas partes do mundo, enfrentando desafios sem precedentes
referentes a mudancas climaticas e da mudanca resultante de padrfes de precipitagdo e frequéncia
das condicOes meteorologicas extremas, exploracdo excessiva, aumento da poluicdo e mé gestdo da
agua. Nos implementamos uma estratégia interna para reduzir consideravelmente o uso da dgua em
nossas plantas operacionais. No entanto, como a demanda por 4gua continua a aumentar em todo o
mundo, e como a gua se torna mais escassa e a qualidade da agua disponivel se deteriora, podemos
ser afetados pelo aumento dos custos de producdo ou limitagcdes de capacidade, o que poderia afetar
adversamente nossos negocios e resultados operacionais.

Nossas operagdes estdo sujeitas a regulamentacdo ambiental e de seguranca, que poderia expor
nossa Companhia a custos de conformidade e contenciosos significativos referentes a questfes
ambientais.

Nossas operagdes estdo sujeitas a regulamentacdo ambiental e de seguranca emanada de
0rgdos nacionais, estaduais e municipais, inclusive, em certos casos, regulamentacdo que imponha
responsabilidade independentemente de culpa. Essa regulamentacdo podera acarretar
responsabilidade que poderia prejudicar nossas operagdes. A situacdo da regulamentagdo ambiental
nos mercados em que operamos esté se tornando mais rigorosa com maior énfase na fiscalizagéo.

A0 mesmo tempo em que constituimos provisdo para gastos operacionais e de capital
futuros para manter a observancia das leis e regulamentos ambientais, ndo ha nenhuma garantia de
gue ndo incorreremos em responsabilidade ambiental substancial ou de que essas leis e
regulamentos ambientais aplicaveis ndo mudardo ou tornar-se-do mais rigorosas no futuro.

Operamos uma joint venture em Cuba do qual o Governo de Cuba é nosso socio. Cuba ainda esta
sujeita a sangdes econdmicas e comerciais amplas e abrangentes impostas pelos Estados Unidos.
Nossas operaces em Cuba poderdo prejudicar nossa reputacéo e a liquidez e o valor dos nossos
valores mobiliarios.

Em janeiro de 2014, uma de nossas subsididrias integrais adquiriu da ABI controle
acionério de 50% na Cerveceria Bucanero S.A., ou Bucanero, companhia cubana que se dedica ao
ramo de producgdo e venda de cerveja. Os 50% restantes do capital social da Bucanero sdo detidos
pelo Governo de Cuba. Temos o direito de nomear o administrador geral da Bucanero. As
principais marcas da Bucanero sdo Bucanero e Cristal, e a Bucanero também importa e vende em
Cuba outras marcas produzidas por algumas de outras subsidiarias nossas. Em 2018, a Bucanero
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vendeu 1,6 milhdo de hectolitros de cerveja, representando em torno de 1,0% de nosso volume total
de 162,2 milhbGes de hectolitros no ano. Embora a producdo da Bucanero seja vendida
principalmente em Cuba, uma pequena parcela de sua producdo é exportada para outros paises e
vendida por certos distribuidores de outros paises fora de Cuba (excetuados os Estados Unidos).

De acordo com a politica internacional dos EUA, o Gabinete de Controle de Ativos
Estrangeiros do Departamento do Tesouro dos Estados Unidos e o Departamento do Comércio dos
Estados Unidos em conjunto administram e executam san¢BGes econdmicas e comerciais amplas e
abrangentes contra Cuba, as quais foram fortalecidas pela administracdo Trump atraveés de um
Memorando Presidencial de Seguranga Nacional emitido em 16 de junho de 2017, o qual, entre
outras coisas, apresentou proibicGes de determinadas transacdes financeiras com determinadas
entidades e subentidades identificadas pelo Departamento de Estado dos EUA. Embora nossas
operacgBes em Cuba ndo sejam materiais, nossa reputacdo comercial de modo geral pode sofrer ou
nossa companhia podera enfrentar fiscalizacdo regulatoria adicional em decorréncia de nossas
atividades em Cuba com base no fato de que Cuba continua a estar sujeita a san¢des econémicas e
comerciais dos Estados Unidos.

Ademais, no passado ocorreram iniciativas dos legisladores federais e estaduais nos Estados
Unidos e certos investidores institucionais norte-americanos, inclusive fundos de penséo, no sentido
de aprovar leis, regulamentos ou politicas que exijam o desinvestimento — ou a divulgacdo de
participacbes em empresas que operam com paises designados como estados patrocinadores de
terrorismo. Embora o governo dos EUA tenha em junho de 2015 retirado Cuba da lista de estado
patrocinador do terrorismo, essa posicdo podera ser revista pelo poder executivo dos EUA. Se a
politica do governo em relacdo a Cuba for revertida, de forma que aquele pais volte a antiga
condi¢do, Cuba poderd ser objeto de possiveis restricbes impostas para investimentos norte-
americanos. Se os investidores norte-americanos decidirem liquidar ou de outra forma desinvestir
seus investimentos em empresas que tenham operagdes de qualquer magnitude em Cuba, 0 mercado
e o0 valor dos nossos valores mobiliarios poderdo ficar prejudicados.

Também, o Cuban Liberty and Democratic Solidarity (LIBERTAD) Act de 1996 (conhecido
como “Lei Helms-Burton”) autoriza a instauragdo de ac¢des judiciais privadas de indenizacdo por
perdas e danos em face de qualquer pessoa que se dedicar ao comércio em bens confiscados sem
indenizagdo pelo Governo de Cuba de pessoas que na ocasido eram, ou se tornaram desde entdo,
cidaddos norte-americanos. Embora essa secdo da Lei Helms-Burton esteja atualmente suspensa
por ato discricionario presidencial, a suspensdo poderd ndo ter continuidade no futuro. Pleitos
continuam a se materializar, ndo obstante a suspensdo, podendo ser opostos se a suspensdo for
descontinuada. A Lei Helms-Burton também inclui se¢do que autoriza o Departamento de Estado
dos Estados Unidos a proibir a entrada nos Estados Unidos de pessoas ndo norte-americanas que se
utilizem bens confiscados e de administradores e dirigentes de tais pessoas e suas familias. Em
2009, a ABI recebeu notificacdo de reclamacédo alegadamente oposta nos termos da Lei Helms-
Burton relativa ao uso de uma marca pela Bucanero, que se alega foi confiscada pelo governo
cubano e comercializada pela ABI em funcdo da antiga titularidade e administragdo exercida por
n6s. Embora a ABI e nossa companhia tenham tentado revisar e avaliar a validade da reclamacao,
em razdo de circunstancias subjacentes incertas, ndo temos atualmente capacidade de expressar uma
opinido sobre a validade de tal reclamagéo ou sobre a legitimidade dos requerentes para apresenta-
la.

Falhas na tecnologia da informacao, incluindo aquelas que afetam a privacidade e seguranca de
clientes sensiveis e informacdes comerciais, poderiam afetar nossas operacoes.

Dependemos de sistemas de tecnologia da informagdo para processarmos, transmitirmos e
armazenarmos grandes quantidades de dados eletronicos, incluindo informagdes pessoais. Uma
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parcela significativa da comunicacdo entre nosso pessoal, clientes e fornecedores depende da
tecnologia da informacdo. Como ocorre com todos os sistemas de porte, nossos sistemas de
informacgdo poderdo ficar vulneraveis a uma variedade de interrupcdes devido a eventos fora do
nosso controle, inclusive, mas sem limitacdo, desastres naturais, atentados terroristas, falhas nas
telecomunicac@es, virus de computador, ataque de hackers ou outras questdes de seguranca.

Dependemos da tecnologia da informagéo para sermos capazes de operar eficientemente e
fazer interface com os clientes, bem como para manter administracdo e controle internos. Também
coletamos e armazenamos informacgdes pessoais ndo publicas que os clientes fornecem ao adquirir
produtos e servicos, incluindo, informacGes pessoais e informacGes sobre pagamento.

Além disso, a concentragdo de processos em centros de servigo compartilhado significa que
qualquer perturbacdo na tecnologia poderia causar impacto em grande parcela dos nossos negocios
dentro das regifes operacionais atendidas. Todos 0s processos no centros de servicos
compartilhados (ou a ele relacionados) bem como outros projetos transformadores poderiam causar
perturbacdo ao negocio. Se ndo alocarmos e efetivamente administrarmos 0S recursos necessarios a
construcao e sustentacdo da infraestrutura de tecnologia apropriada, poderemos ficar sujeitos a erros
de operacdo, ineficiéncias de processamento, perda de clientes, perturbacdes de operagfes ou a
perda ou dano a propriedade intelectual em razdo de uma quebra de seguranca. Como todos 0s
sistemas de tecnologia da informagdo, nosso sistema também poderia ser invadido por terceiros na
tentativa de furto de informagdes, corrupcdo de informacBes ou perturbacdo de processos
comerciais.

Tomamos diversas medidas visando minimizar potenciais perturbacGes de tecnologia,
porém todas essas prote¢cdes podem ser comprometidas como resultado de quebras de seguranga por
terceiros, roubos, “ciberataques”, erros por parte de funcionarios ou funcionérios de fornecedores
terceiros, de contratados, desvio de dados por parte de funcionarios, fornecedores ou terceiros ndo
afiliados ou outras irregularidades que possam resultar em pessoas obtendo acesso ndo autorizado a
dados da empresa ou de outro modo perturbando nosso negdcio. Essas e outras perturbacfes de
tecnologia semelhantes podem causar efeito prejudicial relevante sobre 0s nossos negocios,
resultados operacionais, fluxos de caixa e situagdo financeira.

Desastres naturais e de outra natureza poderiam perturbar nossas operagoes.

Nossos negocios e resultados operacionais poderiam sofrer impacto negativo causado por
riscos sociais, técnicos ou fisicos, tais como terremotos, furac6es, inundacdo, incéndio, falta de
energia, falta de abastecimento de &gua, falhas nos sistemas de tecnologia da informagdo e
telecomunicagfes, ataques cibernéticos, instabilidade politica, conflito militar e incertezas
decorrentes de atentados terroristas, inclusive desaceleracdo econémica global, consequéncias
econdmicas de qualquer acdo militar e instabilidade politica correlata.

Nossa cobertura de seguro talvez seja insuficiente para reparar quaisquer prejuizos que venhamos
a sofrer no futuro.

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 desastres
naturais, via de regra, ndo sdo segurados, uma vez que o seguro ndo esta disponivel ou ndo possa ser
obtido em termos economicamente viaveis. Ademais, as seguradoras recentemente tém se tornado
mais relutantes em segurar esses tipos de eventos. Caso uma perda ndo segurada relevante ou perda
superior aos limites segurados ocorra, esse fato poderia causar impacto prejudicial sobre nossos
negocios, resultados operacionais e situacédo financeira.
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Riscos Relacionados as Nossas A¢des Ordinarias e ADSs

A relativa volatilidade e falta de liquidez dos valores mobiliarios de companhias brasileiras podera
limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as ac¢des ordinarias e ADSs de
nossa Companhia no momento e pelo prego desejado.

Investir em valores mobiliarios de companhias de mercados emergentes, tais como o Brasil,
envolve um risco maior do que investir em valores mobilidrios de companhias de paises mais
desenvolvidos, sendo esses investimentos geralmente considerados especulativos por natureza.
Investimentos no Brasil, tais como os investimentos nas acdes ordindrias e ADSs da nossa
companhia, estdo sujeitos a riscos econdmicos e politicos, que incluem, entre outros fatores:

o mudancas nos cenarios regulatério, tributario, econémico e politico brasileiros que
podem afetar a capacidade de os investidores receberem pagamentos, no todo ou em
parte, relativos aos seus investimentos; e

o restricGes aos investimentos estrangeiros e ao repatriamento do capital investido.

Os mercados brasileiros de capitais sdo substancialmente menores, menos liquidos e mais
concentrados e volateis do que os principais mercados de capitais norte-americanos e europeus, nao
sendo também tdo rigorosamente regulamentados e supervisionados quanto esses outros mercados.
A falta de liquidez relativa e capitalizagdo de mercado menor dos mercados acionarios brasileiros
podem limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender a¢Ges ordinarias e ADSs
da Ambev pelo preco e no momento em que desejarem.

A deterioracdo nas condicfes econdmicas e de mercado em outros paises emergentes, bem como
em economias desenvolvidas, pode afetar negativamente o preco das nossas acOes ordinérias e
ADSs.

As condicdes econdmicas e de mercado em outros paises emergentes, especialmente
aqueles situados na América Latina, influenciam o mercado de valores mobiliarios emitidos por
empresas brasileiras, bem como a percepgéo, por parte dos investidores, da situacdo econdmica no
Brasil. Ademais, a crise financeira global originada em economias desenvolvidas, inclusive a crise
do subprime nos Estados Unidos, bem como a crise da divida pablica europeia tiveram impacto em
muitas economias e mercados de capitais ao redor do mundo, inclusive no Brasil, o que podera
afetar desfavoravelmente o interesse dos investidores nos valores mobiliarios de emissores
brasileiros, tais como a Ambev. Portanto, o valor de mercado de nossas a¢des ordinarias e ADSs
podera ser prejudicado por eventos que ocorram fora do Brasil.

Nossos atuais acionistas controladores serdo capazes de determinar o resultado de nossas mais
significativas medidas corporativas.

Nossos dois acionistas controladores diretos, a Interbrew International B.V., ou IIBV, e a
AmBrew S.A., ou AmBrew, ambas subsidiérias da ABI, juntamente com a Fundacdo Antonio e
Helena Zerrenner Instituicdo Nacional de Beneficéncia, ou FAHZ, detinham em conjunto 72,1% da
totalidade do nosso capital social votante (excluindo-se a¢cdes em tesouraria) em 31 de dezembro de
2018.

A ABI detinha indiretamente ac¢fes da nossa companhia que representam 61,9% da
totalidade do nosso capital social votante (excluindo-se a¢cdes em tesouraria) em 31 de dezembro de
2018. Dessa forma, a ABI tem controle sobre a nossa companhia, embora (1) a ABI ainda esteja
sujeita ao acordo de acionistas da Ambev firmado entre a IIBV, a AmBrew e a FAHZ, datado de 16
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de abril de 2013, ou 0 Acordo de Acionistas da Ambeyv, e (2) a ABI seja controlada pela Stichting
Anheuser-Busch InBev (anteriormente Stichting InBev e Stichting Interbrew), ou Stichting, uma
fundagdo constituida Segundo as leis dos Paises Baixos, que representa uma parte importante das
participacOes das familias belgas fundadoras da Interbrew N.V./S.A. (como a ABI era conhecida a
época) (representadas principalmente pela Eugénie Patri Sébastien S.A.) e das participacbes das
familias brasileiras que eram anteriormente nossas acionistas controladoras (representadas pela
BRC S.a.R.L.), ou Familias Fundadoras da Interbrew. Para mais informagdes sobre essas questdes,
vide “Item 4 - Informac6es sobre a Companhia—A. Histdrico e Desenvolvimento da Companbhia -
Operacdes InBev-Ambev” e “Item 7.  Principais Acionistas ¢ Operagdes com Partes
Relacionadas—A. Principais Acionistas — Principais Acionistas da Ambev—Acordo de Acionistas
da Ambev”.

Nossos acionistas controladores tém poderes para eleger a maioria dos membros do nosso
Conselho de Administracdo e Conselho Fiscal e para determinar de forma geral o resultado da
maioria das outras medidas gque requeiram a aprovacdo dos acionistas, inclusive distribuicGes de
dividendos, a consumacédo de reestruturaces societarias, as emissdes de novas agdes, vendas de
ativos relevantes e alteragdes de estatuto social. De acordo com a Lei brasileira n® 6.404/76, e
alteracOes posteriores, ou a Legislacdo Societéria Brasileira, tanto a protecdo proporcionada aos
acionistas minoritarios quanto as protecdes correspondentes e as obrigagdes fiduciarias dos
conselheiros podem diferir ou ser menos abrangentes do que as aplicaveis nos EUA ou em outras
jurisdigdes. Vide “- Na qualidade de companhia brasileira, a Ambev estd sujeita a leis e
regulamentos societarios diversos dos tipicamente aplicaveis a companhias listadas nos Estados
Unidos, o que podera fazer com que os acionistas da Ambev possuam menos direitos ou direitos
menos bem definidos do que os direitos dos acionistas dessas companhias.”

Nossos acionistas podem nao receber quaisquer dividendos.

Nos termos de nosso estatuto social, geralmente pagamos aos nossos acionistas 40% de
nosso lucro liquido anual ajustado, calculado e ajustado nos termos da Lei de Sociedades por
Ac0es, de acordo com 0s mecanismos descritos em nosso estatuto social, conforme apresentado em
nossas demonstragdes financeiras consolidadas elaboradas de acordo com as IFRS. As principais
fontes desses dividendos sdo fluxos de caixa provenientes das nossas operagdes e dividendos das
nossas subsidiarias operacionais. Portanto, o lucro liquido podera ndo mais estar disponivel para ser
pago aos nossos acionistas em um determinado exercicio. Ademais, nossa companhia podera nédo
pagar dividendos aos nossos acionistas em qualquer exercicio social em particular, mediante a
determinagdo do Conselho de Administracdo de que qualquer tal distribuicdo seria desaconselhavel
tendo em vista nossa situagdo financeira. Como a lei ndo estabelece quais s&o as circunstancias que
tornam o pagamento de dividendos desaconselhavel, aceita-se geralmente que uma empresa nao
precise pagar dividendos se tal pagamento colocar em risco sua existéncia como empresa ou se
prejudicar o curso normal de suas operaces. Quaisquer dividendos ndo distribuidos devem ser
destinados a uma conta de reserva especial para futuro pagamento aos acionistas, a menos que
sejam utilizados para compensar prejuizos subsequentes ou conforme de outro modo estipulado em
nosso estatuto social. Portanto, é possivel que 0s nossos acionistas ndo recebam dividendos em
qualquer exercicio social em particular.

Os controles e regulamentos cambiais brasileiros poderiam restringir conversdes e remessas para
0 exterior dos pagamentos de dividendos e demais distribuicdes a acionistas efetuados no Brasil,
em reais, relativamente as acGes ordinérias da Ambev (inclusive agdes subjacentes as ADSs da
Ambev).

A legislacdo brasileira determina que sempre que houver um sério desequilibrio na balanca
de pagamentos brasileira, ou razdes para prever esse sério desequilibrio, o governo brasileiro podera
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impor restricbes temporarias as remessas para 0s 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 repatriacdes de capital e dividendos que eram devidos aos
investidores estrangeiros e fez com que a remessa deles ao exterior fosse retida pelo Banco Central,
a fim de conservar as reservas brasileiras de moedas estrangeiras na ocasido. Estes valores foram
liberados posteriormente conforme as diretrizes do governo brasileiro. Medidas similares podem ser
tomadas pelo governo brasileiro no futuro.

Consequentemente, o governo brasileiro poderd, no futuro, restringir a conversdo e remessa
para o exterior a detentores de ADSs ou detentores de a¢Oes ordinarias da Ambev, que residam fora
do Brasil, de pagamentos de dividendos e demais distribuicfes a acionistas efetuados no Brasil, em
reais, relativamente as acBes ordindrias da Ambev (inclusive ag¢bes subjacentes as ADSs da
Ambev). A probabilidade de que o governo brasileiro venha a impor tais restrices pode ser
influenciada pelo volume das reservas brasileiras em moeda estrangeira, pela disponibilidade de
moeda estrangeira nos mercados de cdmbio na data em que o pagamento é devido, pelo volume do
onus do servigo da divida brasileira em relagdo & economia como um todo, dentre outros fatores.
N&o podemos garantir que o Banco Central ndo ird modificar suas politicas, ou que o governo
brasileiro ndo ird impor restricbes ou atrasos nas remessas transnacionais, com relagdo aos valores
mobiliarios emitidos nos mercados de capitais internacionais. Para mais informacdes sobre esse
assunto, vide “—A. Informagdes Financeiras Selecionadas—Controles Cambiais”.

Na troca de suas ADSs da Ambev pelas respectivas a¢des ordinarias da Ambev subjacentes a essas
ADSs, existe um risco de prescri¢cdo no Brasil de alguns beneficios fiscais bem como de perda da
capacidade de remessa tempestiva de moeda estrangeira ao exterior.

As ADSs da Ambev se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiro que The
Bank of New York Mellon, na qualidade de depositario do programa de ADSs da Ambev, ou o
Depositério, possui no Brasil, o que permite ao Depositario converter dividendos e outras
distribuicdes referentes as acdes ordinarias da Ambev subjacentes as ADSs da Ambev em moeda
estrangeira e remeter as receitas dessa conversao para o exterior. De acordo com a Resolugdo CMN
n°® 4.373, para que um investidor devolva ADSs para o fim de sacar as a¢Oes representadas por elas
e para que tenha direito de negociar as respectivas a¢des diretamente na B3, o investidor é obrigado
a nomear uma instituicdo financeira brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central e pela
CVM para atuar como seu representante legal, o qual sera responsavel, entre outras coisas, pela
manutencdo e atualizacdo dos certificados de registros do investidor no Banco Central. Se o
investidor trocar as suas ADSs da Ambev pelas respectivas acdes ordinarias da Ambev subjacentes
a tais ADSs, poderd estar sujeito a tratamento fiscal sobre ganhos com relagdo a esses
investimentos. Além disso, se esses representantes ndao obtiverem nem atualizaram os certificados
de registro pertinentes, os investidores poderdo incorrer despesas adicionais ou estar sujeitos a
atrasos operacionais que poderiam afetar sua capacidade de receber dividendos ou distribuices
relativas as agdes ordinarias ou ao retorno de seu capital de maneira tempestiva. O certificado de
registro do custodiante ou qualquer registro de capital estrangeiro diretamente obtido por esses
detentores poderdo ser afetados por futuras mudancas legislativas ou regulatérias, e ndo podemos
garantir a esses detentores que restri¢cdes adicionais aplicaveis a eles, a alienacdo das respectivas
acOes ordinarias ou a repatriacdo do produto do processo ndo serdo impostas no futuro. Para uma
descricdo mais completa das restrigdes impostas pelas leis brasileiras aos investimentos estrangeiros
e sobre as regulamentagdes brasileiras sobre investimentos estrangeiros, vide “Item 10 -
Informagdes Adicionais—B. Atos Constitutivos e Estatuto Social—Restrigdes aos Investimentos
Estrangeiros” e “—A. Informagdes Financeiras Selecionadas—Controles Cambiais”. Para uma
descricdo mais completa das normas tributérias brasileiras, incluindo quaisquer potenciais riscos
relativos & possibilidade de que a venda ou alienacdo de ADSs por um Detentor N&o Brasileiro
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esteja sujeita a imposto sobre ganhos de capital no Brasil, consulte “Item 10. Informagdes
Adicionais—E. Tributagdo—Considerag¢des sobre a Tributagio Brasileira”.

Como empresa brasileira, a Ambev esta sujeita a diferentes leis e regulamentos societarios em
relacdo aqueles usualmente aplicaveis a empresas listadas dos Estados Unidos, o que podera fazer
com que os acionistas da Ambev passem a ter direitos de acionistas menos bem definidos ou em
menor nimero do que os direitos de acionistas dessas empresas.

Os assuntos societarios da Ambev sdo regidos por seu estatuto social e pela Legislagdo
Societéaria Brasileira, que podem diferir dos principios juridicos que seriam aplicaveis a Ambev se a
empresa fosse constituida em uma jurisdicdo dos Estados Unidos, tal como Delaware ou Nova
York, ou em outras jurisdi¢des fora do Brasil. Além disso, os direitos de acionistas de acordo com
as disposicBes da Legislacdo Societaria Brasileira, para protegé-los de deliberacbes tomadas pelo
conselho de administracdo ou por acionistas controladores, poderdo ser em menor nimero e ndo tdo
bem definidos se comparados aqueles previstos nas leis de jurisdi¢bes fora do Brasil.

Embora a utilizagdo de informagfes privilegiadas e manipulacdo de pregos sofram
restrigdes segundo os regulamentos dos mercados de capitais brasileiros aplicaveis e sejam tratados
como crime de acordo com a lei brasileira, os mercados acionérios brasileiros podem ndo ser tao
bem regulamentados e fiscalizados como 0s mercados acionarios dos Estados Unidos ou de outras
jurisdi¢bes fora do Brasil. Além disso, as regras e politicas contra manipulagdes em interesse
préprio e relativas a preservacdo dos interesses dos acionistas podem ser ndo tdo bem definidas e
menos aplicadas no Brasil do que nos Estados Unidos ou em outras jurisdi¢cbes fora do Brasil,
dando margem a potenciais desvantagens para os detentores de ADSs da Ambev se comparados aos
detentores de acOes de companhia aberta dos Estados Unidos. Ademais, as divulgacoes
corporativas podem ser menos completas ou informativas do que aquelas exigidas de companhias
abertas dos Estados Unidos ou de outras jurisdicdes fora do Brasil.

Alguns direitos de acionistas talvez ndo estejam disponiveis nos Estados Unidos para detentores de
ADSs da Ambev.

Devido a certas leis e regulamentagdes norte-americanas, os detentores norte-americanos de
ADSs da Ambev podem ndo dispor de todos os direitos cabiveis aos detentores de a¢Ges ordinérias
da Ambev. Por exemplo, os detentores norte-americanos de ADSs da Ambev podem néo ser
capazes de exercer direitos de preferéncia, de subscricdo ou outros direitos relativos as acoes
ordinérias da Ambev subjacentes as suas ADSs da Ambev, a menos que exista uma declaracdo de
registro valida com relacdo a esses direitos, de acordo com as disposi¢fes da Lei de Mercado de
Capitais (Securities Act), ou que uma isencao da exigéncia desse registro esteja disponivel.

Detentores de ADSs da Ambev poderdo ndo ser capazes de exercer plenamente os direitos de voto
relacionados as a¢Ges da Ambev subjacentes as suas ADSs.

A Legislacdo Societaria Brasileira prevé que apenas 0s acionistas registrados como tal nos
livros societarios de empresas brasileiras podem participar de assembleias gerais. Em razdo do fato
de todas as acGes ordinéarias da Ambev subjacentes as ADSs da Ambev estarem registradas em
nome do Depositario (e ndo do detentor de ADS), apenas o Depositario (e ndo o detentor de ADS)
tem o direito de comparecer a assembleias gerais da Ambev. Um detentor de ADSs da Ambev tem
o direito de dar instrugdes ao Depositario de como votar as respectivas acdes ordinarias da Ambev
subjacentes as suas ADSs apenas em conformidade com os procedimentos constantes do contrato
de deposito referente ao programa de ADSs da Ambev. Por conseguinte, os detentores de ADSs da
Ambev ndo poderdo votar as correspondentes acdes ordinarias da Ambev subjacentes as suas ADSs
diretamente em assembleias gerais da Ambev (nem nomear um procurador, que ndo o Depositario,
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para assim proceder), a menos que entreguem suas ADSs da Ambev para cancelamento em troca
das respectivas acBes da Ambev subjacentes as suas ADSs. N&o podemos assegurar que tal
cancelamento e troca de ADSs serd concluido em tempo habil para permitir que os detentores de
ADSs da Ambev comparegam a assembleias gerais da Ambev.

Ademais, o0 Depositario ndo tem nenhuma obrigacdo de notificar os detentores de ADSs da
Ambev de votacéo futura ou de distribuir cédulas de voto e materiais correlatos a esses detentores, a
menos que a Ambev especificamente instrua o Depositario a assim proceder. Se a Ambev der essa
instrucdo ao Depositario, 0 mesmo notificara os detentores de ADSs da Ambev da votagdo futura
bem como providenciara a entrega de cédulas de voto a esses detentores. Nao podemos assegurar
gue os detentores de ADSs da Ambev receberdo cédulas de voto em tempo habil para permitir que
0s mesmos instruam o Depositario como votar as a¢bes ordinarias da Ambev subjacentes as suas
ADSs da Ambev. Além disso, o Depositario e seus agentes ndo sdo responsaveis pela ndo
implementacéo das instrucdes de voto nem pela solicitacdo intempestiva dessas instrucdes.

Em decorréncia dos fatores acima discutidos, os detentores de ADSs da Ambev talvez nao
sejam capazes de exercer plenamente seus direitos de voto.

Futuras emissGes de ac¢bes poderdo diluir a participacdo dos atuais detentores de agdes ordinarias
ou de ADSs da Ambev, podendo afetar de modo relevante o preco de mercado desses valores
mobiliarios.

Poderemos no futuro decidir oferecer agdes adicionais para captagdo de recursos ou outros
fins. Qualquer tal oferta futura de a¢bes poderia reduzir a participagdo proporcional e direitos de
voto dos detentores de nossas acOes ordinarias e ADSs, bem como nossos lucros e o valor
patrimonial liquido por acdo ordindria ou ADS. Qualquer oferta de a¢fes e ADSs por parte da
Companhia ou de nossos principais acionistas, ou a percep¢do da iminéncia de qualquer tal oferta,
poderia causar efeito prejudicial sobre o prego de mercado desses valores mobiliarios.

Nossa condi¢do de “emissora privada estrangeira” nos permite seguir praticas de governanca
corporativa brasileiras e nos isenta de uma série de regras ao amparo das leis de mercado de
capitais e das normas de listagem dos EUA, o que pode limitar a quantidade de informacdes
disponiveis a investidores e protecfes garantidas aos acionistas.

Somos uma “emissora privada estrangeira”, conforme defini¢do dada pela Securities and
Exchange Commission, ou SEC, nos termos do Exchange Act. Como resultado disso, estamos
isentos de muitos dos requisitos de governanca corporativa dos mercado de a¢6es dos EUA assim
como de determinadas normas ao amparo do Exchange Act, que impGe certas obrigacfes de
divulgacéo e exigéncias procedimentais para solicitagdes de procuracdo nos termos da Secdo 14 do
Exchange Act. Além disso, nossos diretores, conselheiros e principais acionistas estdo isentos das
disposigoes que tratam de prestacdo de informagdes e recuperacdo de lucros “short-swing” da Secdo
16 do Exchange Act. Por exemplo, nossa Companhia ndo esta obrigada a arquivar relatérios e
demonstracgdes financeiras periddicos junto & SEC com a mesma periodicidade e prontiddo que as
empresas norte-americanas cujos valores mobiliarios encontram-se registrados ao amparo do
Exchange Act. Por conseguinte, talvez haja menos informacgdes disponiveis ao publico sobre a nossa
Companhia do que ha sobre empresas abertas norte-americanas.

Além disso, enquanto permanecermos como uma emissora privada estrangeira, estaremos
isentos da maioria dos requisitos de governanga corporativa das bolsas de valores localizadas nos
Estados Unidos. Assim, ndo serdo outorgados a vocé alguns dos beneficios tampouco vocé tera as
mesmas protecdes oferecidas aos acionistas de companhias abertas norte-americanas. As normas de
governanca corporativa aplicaveis a nos sdo consideravelmente diferentes das normas aplicadas as
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emissoras nacionais norte-americanas. Por exemplo, embora a Regra 10A-3 do Exchange Act
geralmente requeira que uma companbhia listada nos Estados Unidos tenha um comité de auditoria
do seu conselho de administracdo composto exclusivamente por conselheiros independentes, como
um emissor privado estrangeiro, estamos nos amparando na isengdo desta exigéncia prevista na
Regra 10A-3 (c) (3) da Lei Sarbanes-Oxley de 2002, que é cabivel & nossa Companhia em
decorréncia de caracteristicas da Legislagdo Societéria Brasileira aplicaveis ao nosso Conselho
Fiscal. Além disso, ndo somos obrigados a, entre outras coisas:

e ter a maioria de membros independentes no nosso Conselho de Administracdo (embora
nosso estatuto social preveja que dois de nossos conselheiros deverdo ser
independentes e, em certas circunstancias nos termos da Legislacdo Societaria
Brasileira, nossos acionistas minoritarios poderdo ser capazes de eleger membros para
0 nosso Conselho de Administragdo);

e ter um comité de remuneracdo, um comité de nomeacdo, ou comité de governanca
corporativa do Conselho de Administragdo (embora n6s tenhamos atualmente um
Comité de Operacao, Financas e Remuneragcdo ndo permanente, que € responsavel por
avaliar as nossas politicas de remuneracao aplicaveis a gestao);

e ter sessdes executivas agendadas regularmente apenas com Conselheiros néo
executivos (embora nenhum dos nossos atuais conselheiros seja parte da nossa
administragdo como diretores ou executivos), ou

o ter pelo menos uma sessdo executiva exclusivamente com conselheiros independentes
a cada ano.

Para mais informagdes sobre as principais diferencas entre as normas de governanca
corporativa nos Estados Unidos e no Brasil, consulte o "Item 6 - Membros do Conselho, Diretores e
Empregados — C. Politicas do Conselho - Diferengas entre as Praticas de Governanga Corporativa
nos Estados Unidos e no Brasil”.

Detentores estrangeiros de nossas ADSs poderdo enfrentar dificuldades na entrega de citacdo a
nossa Companhia e demais pessoas, assim como na execucdo de sentenca em face da nossa
Companhia e de demais pessoas.

Somos uma sociedade constituida segundo as leis do Brasil, e a maioria dos nossos
conselheiros e diretores, bem como nossos auditores independentes, residem ou estdo estabelecidos
no Brasil. Ademais, substancialmente todos os ativos da nossa Companhia e dessas outras pessoas
estdo localizados no Brasil. Em decorréncia disso, talvez ndo seja possivel aos detentores
estrangeiros das nossas ADSs realizar, de maneira rapida, entrega de citacdo a nossa Companhia ou
as pessoas nos Estados Unidos ou em outros territérios fora do Brasil, ou executar, de maneira
eficiente, em face da nossa Companhia ou dessas pessoas sentencas obtidas nos Estados Unidos ou
outros territorios fora do Brasil. Uma vez que as sentencas proferidas por tribunais dos Estados
Unidos tendo por objeto responsabilidade civil fundada nas leis de valores mobiliarios federais dos
Estados Unidos somente poderdo ser executadas no Brasil caso certas condi¢des formais e
procedimentais sejam atendidas (inclusive ndo violacdo da soberania nacional, da ordem publica e
dos bons costumes no Brasil), os detentores das nossas ADSs poderdo enfrentar dificuldades
maiores para proteger seus interesses no ambito de controvérsias judiciais, corporativas ou
controvérsias de outra natureza entre eles e nossa companhia, nossos conselheiros e/ou nossos
diretores do que enfrentariam os acionistas de uma sociedade andnima dos Estados Unidos. Além
disso, o autor (brasileiro ou néo), residente fora do Brasil, durante o curso de uma agéo judicial no
Brasil, devera prestar caucao para garantir custas judiciais e honorarios advocaticios, se 0 autor nao
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tiver imoveis no Brasil que possam garantir esses pagamentos. A caucdo deve ter valor suficiente
para cobrir 0 pagamento das custas judiciais e honorarios advocaticios, conforme determinado pelo
juizo brasileiro. Essa exigéncia ndo se aplica a (1) execucdo de instrumentos de divida ou sentengas,
incluindo sentencas estrangeiras que tenham sido devidamente reconhecidas pelo Superior Tribunal
de Justica brasileiro; (2) reconvencfes; e (3) circunstancias em que o autor ou outras partes
intervenientes (independente de cidadania) reside em um pais que faz parte de um tratado em vigor
no Brasil, o qual estabelece que nenhuma garantia, caucdo ou depdsito de qualquer tipo € necessaria
por motivo somente de sua nacionalidade estrangeira (por exemplo, a Convencdo de Haia no
Acesso Internacional a Justica). Ademais, o Brasil ndo possui tratado com os Estados Unidos para
facilitar ou acelerar a aplicagcdo no Brasil de decisdes proferidas por um tribunal estadual nos
Estados Unidos, que devera necessariamente ser previamente reconhecido pelo Superior Tribunal
de Justica brasileiro para produzir efeitos no Brasil.

Sentencas proferidas por tribunais brasileiros com relagdo as nossas a¢les serdo devidas apenas
em reais.

Caso venham a ser instaurados processos nos tribunais brasileiros visando executar nossas
obrigacdes referentes as nossas a¢des ordinarias, ndo ficaremos obrigados a liquidar quaisquer tais
obrigacGes em moeda que ndo o real. Nos termos das limitagdes brasileiras de controle cambial,
uma obrigacdo no Brasil de pagar valores denominados em moeda, que ndo o real, apenas podera
ser liquidada em moeda brasileira a taxa de cAmbio divulgada pelo Banco Central em vigor na data
do efetivo pagamento. A taxa de cambio vigente a época talvez ndo propicie aos investidores nao
brasileiros indenizagdo plena por qualquer reclamacéo decorrente de nossas obrigacGes referentes as
nossas agles ordinarias, ou relacionada as mesmas.
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ITEM 4. INFORMAGCOES SOBRE A COMPANHIA

A sede principal da Ambev est4 localizada na Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1017, 3°
andar, 04530-001, S&o Paulo, SP, Brasil, e seu niamero de telefone e e-mail sdo: +55 (11) 2122-
1414 e ri@ambev.com.br.

A. Histdrico e Desenvolvimento da Companhia
Viséo Geral

A Ambev ¢ a sucessora da Brahma e da Antarctica, duas das cervejarias mais 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
denominacdo para Companhia Cervejaria Brahma. Nao obstante, a pessoa juridica que passou a ser
Ambev S.A., atual companhia listada na NYSE e B3, foi constituida em 8 de julho de 2005 como
companhia fechada nos termos da Legislacdo Societaria Brasileira, sendo sucessora da Antiga
Ambev. Até a incorporagdo de acBes da Antiga Ambev pela Ambev S.A., aprovada em julho de
2013 (vide “ — Incorporagdao de Acdes da Antiga Ambev pela Ambev S.A.”), a Ambev S.A. ndo
havia conduzido quaisquer atividades operacionais e havia servido como veiculo da ABI para
detencéo de participacdo de 0,5% no capital social da Antiga Ambev.

Em meados dos anos 90, a Brahma deu inicio a sua expansdo internacional na América
Latina e desde entdo temos adquirido ativos em diferentes partes do continente, incluindo América
do Sul, América Central e Caribe.

No final dos anos 90, a Brahma adquiriu os direitos exclusivos para fabricar, vender e
distribuir os refrigerantes da Pepsi em todo o Brasil e desde entdo temos distribuido esses produtos
em todo o Brasil. Adicionalmente, nossas subsidiarias tem contratos de franquia com a Pepsi na
Argentina, Bolivia, Uruguai e Republica Dominicana. Vide “Item 4. Informagdes sobre a
Companhia — B. Visdo Geral de Neg6cio — Licengas — Pepsi.”

No comego dos anos 2000, adquirimos uma participa¢do econémica de 40,5% na Quinsa e
0 controle conjunto dessa empresa, o qual compartilhamos temporariamente com a Beverages
Associates (BAC) Corp., ou BAC, a Unica acionista controladora anterior da Quinsa. Essa operacéo
nos conferiu uma presenca de lideranga nos mercados de cerveja da Argentina, Bolivia, Paraguai e
Uruguai, bem como estabeleceu os termos para a aquisicdo futura por nés do controle total da
Quinsa junto a BAC. Em abril de 2006, aumentamos nossa participacdo na Quinsa para 91% de seu
capital social total, e iniciamos a consolidagdo plena da Quinsa quando do fechamento dessa
operacdo em agosto de 2006.

Em agosto de 2004, n6s e uma cervejaria Belga denominada Interbrew S.A./N.V (como a
ABI era a época denominada) concluimos uma combinacdo de negdcios que envolveu a
incorporagdo de uma controladora indireta da Labatt, uma das cervejarias lideres do Canada, na
nossa Companhia. Ao mesmo tempo, nossos acionistas controladores concluiram a conferéncia de
todas as ac¢Oes de uma controladora indireta que detinha participagéo representativa de controle na
nossa Companhia para a Interbrew S.A/N.V. em troca de acOes recém emitidas da Interbrew
S.A./N.V. Apoés essa operacdo, a Interbrew S.A./N.V. alterou sua denominacdo social para InBev
S.A/N.V. (e, desde 2008, para Anheuser-Busch Inbev SA/NV) e tornou-se nossa acionista
majoritaria por meio de subsidiarias e controladoras. (Consulte “-Operagdes InBev-Ambev”)
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Operaces InBev-Ambev

As “operagdes InBev-Ambev” consistiram em duas operagdes negociadas simultaneamente:
(1) na primeira operacdo, a BRC trocou suas agdes na Antiga Ambev por agbes na Interbrew
N.V./S.A. (como a ABI era denominada a época); e (2) na segunda operacdo, a Antiga Ambev
emitiu novas acOes para a Interbrew N.V./S.A. em troca de uma participacdo de 100% da Interbrew
na Labatt.

Troca de Ag¢des Entre a BRC e as Familias Fundadoras da Interbrew

Em marco de 2004, varias entidades controladas pela BRC celebraram contrato de
conferéncia e subscri¢do com a Interbrew N.V./S.A. (como a ABI era denominada a época) e varias
entidades representando as participacdes das Familias Fundadoras da Interbrew N.V./S.A. para
trocar sua participacéo controladora na Antiga Ambev por agdes com direito a voto recém-emitidas,
representando 24,7% das agdes com direito a voto da Interbrew N.V./S.A.

Ap6s o fechamento dessa operacdo em agosto de 2004, (1) a BRC recebeu
aproximadamente 44% do capital com direito a voto da Stichting, que, em consequéncia, passou a
deter aproximadamente 56% das agdes ordinarias da Interbrew N.V./S.A., e (2) a Interbrew
N.V./S.A. recebeu uma participacdo votante de aproximadamente 53% e uma participacao
econdmica de 22% na Antiga Ambev. Essa participacdo no capital votante estava sujeita a0 nosso
acordo de acionistas existente & época, conforme alterado em relagdo as operagdes InBev-Ambev.
Além disso, a Interbrew N.V./S.A. alterou sua denominacdo para Inbev N.V./S.A. (e, desde sua
aquisicdo da Anheuser-Busch, Inc. nos Estados Unidos em 2008, para Anheuser Busch-InBev
N.V./S.A).

Aquisicdo da Labatt

De acordo com o protocolo de incorporagdo, datado de 3 de margo de 2004, a Labatt
Brewing Canadad Holding Ltd., ou Mergeco, foi incorporada & Antiga Ambev por meio de uma
incorporacdo nos termos da Legislacdo Societaria Brasileira, ou a Incorporacdo. A Mergeco detinha
99,9% do capital social da Labatt Holding ApS, ou Labatt ApS, uma companhia constituida de
acordo com as leis da Dinamarca, e a Labatt ApS detinha a totalidade do capital social da Labatt.
Apos a conclusdo da Incorporacao, a Antiga Ambev detinha 99,9% do capital social da Labatt ApS,
e indiretamente, da Labatt. Em raz8o da aquisicdo da Labatt, a Antiga Ambev emitiu acGes
ordindrias e preferenciais para a Interbrew N.V./S.A. (como a ABI era a época denominada).

Com a concluséo desta operagdo em agosto de 2004, (1) a Labatt tornou-se uma subsidiaria
integral da Antiga Ambev, e (2) a Interbrew N.V./S.A. (como a ABI era a época denominada)
aumentou sua participacdo na Antiga Ambev para aproximadamente 68% das acGes ordinarias e
34% das a¢0Oes preferenciais.

Estrutura Acionaria da InBev N.V./S.A. e da Antiga Ambev Quando da Conclusdo das
Operac6es InBev- Ambev

InBev N.V./S.A.

Com a concluséo das operagfes InBev-Ambev, 56% das a¢des votantes da InBev N.V./S.A.
passaram a ser controladas pela Stichting, 1% passou ao controle conjunto de Fonds Voorzitter
Verhelst SPRL e Fonds InBev-Baillet Latour SPRL, 17% passaram a ser controladas diretamente
pelas entidades e pessoas fisicas relacionadas as Familias Fundadoras da Interbrew e 0s 26%
remanescentes constituiram as a¢fes no mercado.
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A BRC passou a deter 44% das participacdes votantes da Stichting, ao passo que 0s 56%
remanescentes passaram ao controle das Familias Fundadoras da Interbrew. Além disso, a BRC e as
entidades representando as participacdes das Familias Fundadoras da Interbrew celebraram um
acordo de acionistas, prevendo, dentre outras coisas, a influéncia conjunta e igualitaria sobre o
exercicio dos direitos de voto da Stichting na InBev N.V./S.A. (como a ABI era a época
denominada).

Antiga Ambev

Com a concluséo das opera¢des InBev-Ambev, a InBev N.V./S.A. (como a ABI era a época
denominada) passou a controlar aproximadamente 68% das acGes com direito a voto da Antiga
Ambev, a FAHZ passou a deter aproximadamente 16% dessas a¢0es e 0 remanescente passou a ser
detido pelo mercado.

Oferta Publica Obrigatoria

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira, foi exigido que a InBev N.V./S.A. (como
a ABI era a época denominada) realizasse, apds a conclusdo das operagBes InBev-Ambev, uma
oferta publica obrigatéria, ou a OPO, para a aquisicdo de todas as a¢des ordinarias remanescentes
em circulacdo da Antiga Ambev. A OPO foi concluida em mar¢o de 2005, e a InBev N.V./S.A.
(como a ABI era a época denominada) aumentou sua participagdo na Antiga Ambev para uma
participacdo votante de aproximadamente 81% e uma participagdo econémica de 56% nessa
empresa. A FAHZ ndo ofertou suas ages da Antiga Ambev durante a Oferta Publica Obrigatoria.

Incorporacéo de Agdes da Antiga Ambev pela Ambev S.A.

Em 30 de julho de 2013, os acionistas minoritarios da Antiga Ambev aprovaram
incorporacdo de acdes da Antiga Ambev por nossa Companhia, de acordo com a qual, cada uma
das agdes ordinarias e preferenciais emitidas e em circulacdo da Antiga Ambev, ndo detidas pela
Ambev S.A. (inclusive sob a forma de ADSs) foi trocada por cinco agdes ordinarias da Ambev
S.A. (inclusive sob a forma de ADSs). Em decorréncia da incorporacdo de acOes, a Antiga Ambev
tornou-se subsidiaria integral da Ambev S.A., que deu continuidade as operagGes da Antiga
Ambev. A relacdo adotada para a troca de a¢es ndo resultou em nenhuma diluigéo da participacao
no capital social detida em nossa Companhia por nossos acionistas minoritarios, incluindo nossos
antigos acionistas detentores de acOes preferenciais sem direito a voto, que puderam realizar uma
votacdo em separado a respeito da operacdo, sem a interferéncia de nossa acionista controladora.

A operacédo de incorporacdo de agdes combinou nossa estrutura de capital anterior de duas
classes de agBes, composta de acdes ordinarias com direito a voto e as acOes preferenciais sem
direito a voto, em uma estrutura de capital de uma Unica classe de acles, constituida
exclusivamente por acGes ordinarias com direito a voto. A finalidade dessa operagdo foi simplificar
nossa estrutura societaria e melhorar nossa governanga corporativa, visando a aumentar a liquidez
para todos nossos acionistas, eliminando determinados custos administrativos, financeiros e outros
e proporcionando maior flexibilidade na gestdo de nossa estrutura de capital. Em decorréncia da
incorporacdo de acOes, todos os acionistas da Antiga Ambeyv, inclusive antigos detentores de a¢des
preferenciais sem direito a voto daquela companhia, passaram a ter acesso aos mesmos direitos e
privilégios dos acionistas detentores de agdes ordinarias da Antiga Ambev, incluindo direitos
integrais de voto e direito de serem incluidos numa oferta publica de aquisi¢cdo para mudanca de
controle nos termos da Legislacdo Societaria Brasileira que garante que se ofereca aos detentores
de acles ordinarias 80% do preco por acdo pago ao acionista controlador vendedor em uma
operacdo de mudanca de controle.
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Incorporacdo da Antiga Ambev pela Ambev S.A.

Em janeiro de 2014, e como medida subsequente a incorporacdo de acfes da Antiga
Ambeyv, foi realizada a incorporacdo da Antiga Ambev e uma de suas subsidiérias integrais na
Ambev S.A. Essa incorporacdo ndo teve impacto no percentual de participagdo dos nossos
acionistas na Companhia. Em decorréncia dessa incorporagdo, nossa estrutura societéaria foi
simplificada.

Recentes Aquisicdes, Alienacdes e Aliancas Estratégicas

Em janeiro de 2016, nossa subsididria no Canada adquiriu um grupo de marcas de bebidas
mistas, cidras e cervejas especiais, no mercado canadense, pertencentes ao Mark Anthony Group of
Companies. Essas marcas adquiridas incluem marcas reconhecidas e inovadoras como Palm Bay,
Mike’s Hard Lemonade e Okanagan Cider, alavancando nossa plataforma de near-beer com a
expansdo de nosso portfolio nos segmentos de bebidas mistas e cidras que apresentam rapido
crescimento no Canada. O negécio também inclui a Turning Point Brewery, na Colimbia Britanica,
gue produz as marcas da familia Stanley Park.

Em abril de 2016, uma de nossas subsidiarias no Canada adquiriu a Archibald
Microbrasserie, conhecida por suas cervejas locais e produtos especiais sazonais.

Também em abril de 2016, uma de nossas subsidiarias adquiriu a companhia brasileira “Do
Bem”, que produz e vende varios sucos, chas e barras de cereais.

Em maio de 2016, celebramos um contrato com a ABI, segundo o qual nos
comprometemos a transferir para a ABI nosso negécio na Colémbia, no Peru e Equador; em troca a
ABI obrigou-se a transferir os negocios da ABI SAB Group Holding Limited’s (antiga SABMiller
Limited e antes disso SABMiller plc), ou SAB, no Panam& para nos. Embora a ABI seja nossa
acionista controladora indireta, a operagdo foi conduzida em condicdes exclusivamente de mercado,
incluindo o recebimento de um parecer favoravel de Rothschild & Sons (Brasil). A excecdo de
ajustes de caixa e/ou divida apds o fechamento, a operacdo nao envolveu pagamentos em dinheiro e
sim a permuta de acBGes das empresas acima mencionadas. A operacdo foi condicionada ao
fechamento bem-sucedido da incorporacéo entre a SAB e a ABI, que ocorreu no quarto trimestre de
2016. Como resultado dessa operacdo, em 31 de dezembro de 2016, encerramos nossas operacdes
na Colémbia, no Peru e Equador e iniciamos as operacfes no mercado de bebidas do Panama.

Em dezembro de 2016, adquirimos a Cachoeiras de Macacu Bebidas Ltda. da Brasil Kirin
IndUstria de Bebidas Ltda., sociedade proprietaria de uma fabrica operacional para a produgdo e o
envasamento de cervejas e bebidas ndo alcodlicas no Estado do Rio de Janeiro.

Em setembro de 2017, celebramos um acordo com a ABI, por meio do qual nossa
subsidiaria Cerveceria y Malteria Quilmes S.A, ou Quilmes, concordou em transferir & Compafiia
Cervecerias Unidas S.A. ou suas afiliadas, ou CCU, determinadas marcas argentinas (Norte, Iguana
e Baltica) e ativos comerciais relacionados bem como pagamento de US$ 50 milhdes. Em
contrapartida, a ABI concordou em transferir & Quilmes a fabrica da Cerveceria Argentina Sociedad
Andnima Isenbeck, uma subsidiaria argentina da ABI. Em adic¢do, no fechamento da operagdo, a
ABI licenciou a Quilmes, de forma perpétua, o direito de produzir e comercializar produtos da
marca Budweiser, além de outras marcas da ABI, na Argentina, ap6s a recuperacdo da ABI dos
direitos de distribuicdo para tais marcas da CCU. A operacdo estava sujeita a determinadas
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condicBes suspensivas e fechou em 2 de maio de 2018. A Rothschild atuou como nossa Unica
assessora financeira.

Em dezembro de 2017, E. Ledn Jimenes, S.A, ou ELJ, outra acionista junto a nés na
Tenedora CND, S.A, ou Tenedora — uma holding baseada na Republica Dominicana, proprietéria de
quase a totalidade da Cerveceria Nacional Dominicana, S.A. — exerceu parcialmente, em
conformidade com o acordo de acionistas de Tenedora, sua op¢do de venda em relacdo a acgdes
representando 30% do capital social da Tenedora. A operacdo estava sujeita a determinadas
condicdes precedentes e foi concluida em janeiro de 2018. Como consequéncia do exercicio parcial
de tal opgdo de venda, no fechamento, pagamos & ELJ o montante de US$ 926,5 milhdes e nos
tornamos proprietarios de aproximadamente 85% da Tenedora, e a ELJ permaneceu com 15%.
Além disso, em vista da importancia estratégica da alianca com a ELJ, nosso Conselho de
Administracdo aprovou alterar o prazo, de 2019 para 2022, para que a opcdo de compra se torne
exercivel.

Em junho de 2018, concluimos a venda de todas as acGes de nossa subsidiaria Barbados
Bottling Co. Limited, que produz e distribui refrigerantes carbonatados em Barbados, pelo valor de
US$53 milhdes. Registramos um ganho de aproximadamente US$22 milhdes como resultado dessa
transacdo.

Em dezembro de 2018, nossa subsidiaria canadense Labatt Brewing Company Ltd. celebrou
um contrato de parceria com a High Park Farms Ltd., subsidiaria da Tilray, pioneira global na
producdo e distribuicdo de cannabis. Cada companhia pretende investir até US$50 milhdes. O
principal propdsito da parceria é pesquisar bebidas ndo alcodlicas contendo extratos de cannabis
para possivel comercializacdo somente no Canada.

Para obter mais informacdes sobre essas e outras aquisi¢Oes, alienacbes e aliangas

estratégicas, consulte a Nota 1 de nossas demonstracdes financeiras auditadas referentes ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018.
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B. Visdo Geral dos Negocios
Descrigcdo das Nossas Operacdes

A Ambev é a maior cervejaria da América Latina em termos de volume de vendas e uma
das maiores fabricantes de cerveja do mundo, de acordo com estimativas da Companhia. A Ambev
atualmente fabrica, distribui e comercializa cerveja, refrigerantes e outros produtos nao alcodlicos e
ndo carbonatados em 18 paises das Américas.

Até 31 de dezembro de 2018, a Ambev conduzia suas opera¢des por meio de trés segmentos
de negécio, a saber:

o América Latina Norte, que incluia nossas opera¢cdes no Brasil por meio de duas
divisdes (a divisdo de venda de cerveja e a divisdo de venda de NAB), e nossas
operagOes na América Central e Caribe, ou CAC, que no passado eram designadas por
nés como “HILA-Ex”, as quais, em 31 dezembro de 2018, incluiam nossas operacdes
na Republica Dominicana, Saint Vincent, Antigua, Dominica, Cuba, Guatemala (que
também abastece El Salvador, Honduras e Nicaragua), Barbados e Panam;

o América Latina Sul, que inclui nossas opera¢Ges na Argentina, Bolivia, Paraguai,
Uruguai, Chile; e

o Canadé, representada pelas operagOes da Labatt, que inclui vendas internas no Canada
e algumas exportacdes para 0 mercado norte-americano.

O mapa a seguir ilustra nossas trés segmentos de negécio em 31 de dezembro de 2018:

Lﬁlmﬂrll

[ | Lﬁlmm
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Uma analise das vendas liquidas consolidadas da Companhia por segmento de negocio
referente aos periodos indicados é apresentada na tabela abaixo:

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

2018 2017 2016

% do % do

Vendas % do Total Vendas Total Vendas Total
América Latina Norte 32.628,1 65,0% 31.086,0 64,9% 28.927,8 63,4%
Brasil 26.814,2 53,4% 26.353,0 55,0% 24.954,6 54,7%
Cerveja Brasil 23.008,5 45,8% 22.509,3 47,0% 21.173,1 46,4%
NAB 3.805,7 7,6% 3.843,7 8,0% 3.781,5 8,3%
CAC 5.813,9 11,6% 4,733,0 9,9% 3.973,2 8,7%
América Latina Sul 10.753,9 21,4% 10.769,7 22,5% 10.212,9 22,4%

Canada 6.849,3 13,6% 6.043,5 12,6% 6.461,9 14,2%

Total 50.231,3 100,0% 47.899,3 100,0% 45.602,6  100,0%

Uma analise de nosso volume de vendas por segmento de negdcio referente aos periodos
indicados é apresentada na tabela abaixo:

Volume de Vendas (000 hl)
Exercicios encerrados em 31 de dezembro de

2018 2017 2016
% do
Volume Total Volume % do Total Volume % do Total

América Latina
Norte 114.802,7 72,3% 118.631,8 72,9% 116.632.7 73,0%
Brasil 101.642,9 64,0% 106.360,0 65,3% 106.961,4 66,9%

Cerveja

Brasil

77.784,2 49,0% 80.233,6 49,3% 79.670,1 49,8%

NAB 23.858,8 15,0% 26.126,4 16,0% 27.291,3 17,1%
CAC 13.159,8 8,3% 12.271,8 7,5% 9.671,3 6,1%
América Latina
Sul 33.971,2 21,4% 34.062,0 20,9% 32.934,5 20,6%
Canada 9.942,9 6,3% 10.135,7 6,2% 10.254,5 6,4%
Total 159.716,9 100% 162.829,4 100,0% 159.821,6  100,0%

Estratégia de Negdcio

Nosso objetivo é criar valor para nossos acionistas. Os principais componentes de nossa
estratégia sdo:

nosso pessoal e cultura;

nossas plataformas de crescimento;

construcao de marcas fortes;

exceléncia na execucdo de vendas e distribuicao;
qualidade de nossos produtos;

permanente eficiéncia de custos; e

disciplina financeira.

Nosso pessoal e Cultura

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 de recrutar e manter

42



excelentes profissionais. Além disso, a Companhia acredita que, por meio do programa de
remuneracdo, baseado tanto no pagamento de bénus variavel, quanto na participacdo acionéria,
criou incentivos financeiros para melhor desempenho e resultados. Outro elemento importante da
cultura da Companhia é a nossa habilidade gerencial distinta, caracterizada por: (1) trabalhadores
empenhados (“hardworking ethos”); (2) avaliacdes focadas em resultados; (3) incentivo para que
0s executivos da Ambev atuem como donos, e ndo apenas como administradores; (4) lideranga
através do exemplo pessoal; e (5) aprego de experiéncias de campo.

Plataformas de Crescimento

A Companhia busca constantemente o crescimento sustentavel a longo prazo. Por exemplo,
no Brasil concentramos nossos esfor¢cos em nossas plataformas de crescimento principais, conforme
segue:

e Elevar o core: acreditamos que a construcdo de marcas fortes que criem vinculos
duradouros com nossos consumidores é um pré-requisito fundamental para garantir a
sustentabilidade do nosso negdcio no futuro. Ao nos conectar com nossos clientes por
meio de plataformas de marketing relevantes e momentos memoraveis, temos
condi¢bes de impulsionar um sélido desempenho da receita liquida através de
equilibrio entre volume e preco/mix de maneira sustentavel.

e Acelerar o Premium: o volume de premium esta crescendo acima do mainstream no
Brasil, e hd uma oportunidade significativa de acelerar esse crescimento e aumentar
ainda mais o peso do volume de premium em cerveja. Na Ambev, estamos trabalhando
para liderar esse crescimento por meio de nosso completo portfélio de marcas premium
nacionais e globais e melhorando nossa execugao de rota de mercado.

o Conduzir Acessibilidade Inteligente: em um esforgo para oferecer produtos acessiveis
no Brasil sem sacrificar a rentabilidade, recentemente estamos desenvolvendo diversas
iniciativas para reduzir custos de produto, inclusive em relagdo a embalagem e a route-
to-market, que em alguns casos também levaram ao desenvolvimento de novas marcas.
Por exemplo, durante 2018 langcamos as cervejas Nossa e Magnifica fabricadas nos
estados de Pernambuco e Maranhdo, respectivamente, produzidas com mandioca de
produtores locais, um ingrediente que proporciona uma leveza Unica a cerveja.
Podemos oferecer esses produtos para consumidores a um ponto de prego competitivo
com margens de lucro saudaveis, a0 mesmo tempo estimulando simultaneamente o
compromisso social, promovendo o desenvolvimento da economia local e
desenvolvendo a cultura nos estados;

e Consumo em Casa: com melhor entendimento dos habitos de consumo em sua propria
casa pelos clientes, conseguimos capturar oportunidades de volume significativas
através de novos liquidos, novas embalagens ou mesmo novos modelos de venda, tais
como emporiodacerveja.com.br, o maior site de vendas de cerveja pela internet no
Brasil. Acreditamos que também ha espaco significativo para melhorar a execucdo da
categoria de cerveja em diferentes formatos de varejo e regides no Brasil,
proporcionando conveniéncia aos consumidores e também aumentando a penetragdo de
garrafas de vidro retorndveis no canal off-trade, assim promovendo acessibilidade de
maneira rentavel.

e Consumo fora de Casa: tomar uma cerveja em um ‘boteco’, tradicional modelo de bar
no Brasil, continua a ser um forte tragco da cultura brasileira e parte do dia a dia dos
consumidores brasileiros. Entregamos nossas marcas a quase um milhdo de pontos de
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venda no Brasil, principalmente botecos, por meio de nosso exclusivo sistema de
distribuicdo, procurando sempre formas de melhorar nossa execucdo e melhor atender
nossos clientes. Além disso, estamos constantemente buscando formas de aperfeicoar a
experiéncia de consumo “fora de casa”.

o Exceléncia em Servigos ao Cliente: como uma companhia direcionada para servigos,
reconhecemos que aprimorar nosso relacionamento com nossos clientes é uma
alavanca importante para impulsionar o crescimento sustentavel e, assim, uma
evolucdo consistente de nossa rota para mercado e de nosso nivel de servigo é o nucleo
de nossas prioridades. Buscando essa exceléncia, nossa plataforma B2B, Parceiro
Ambev, tem se tornado um dos maiores canais de e-commerce no Brasil, oferecendo
aos clientes uma experiéncia de compra conveniente, além de ser um novo canal de
comunicacao para nossos clientes.

o Mundo Melhor: sonhamos em unir as pessoas por um mundo melhor. Esse sonho
comega no momento de celebracdo envolvendo nossas bebidas e é traduzido em seis
frentes onde acreditamos poder contribuir e causar um maior impacto social com
relacdo a: (1) &gua, (2) acdo climatica, (3) agricultura, (4) embalagens reciclaveis, (5)
empreendedorismo e (6) smart drinks. Para acompanhar esse impacto, projetamos uma
plataforma com metas especificas a serem alcancadas até 2025. Estamos orgulhosos de
nossas recentes realizagdes em relagdo a nossas iniciativas para um “Mundo Melhor”.
Por exemplo, em relacdo ao pilar 4gua, em 2017, langamos a AMA, uma &gua mineral
com 100% dos lucros desse produto destinados a melhorar o acesso a agua potavel na
regido semiarida do Brasil; essa iniciativa ja beneficiou mais de 25.000 pessoas. Em
relacdo a nossos esforgos de “beba com moderagdo”, assumimos projetos de seguranca
rodoviaria em parceria com o governo do Estado de S&o Paulo e do Distrito Federal
para desenvolver um sistema de gerenciamento de informagdes sobre acidentes de
transito, permitindo que as autoridades competentes tomem decisdes mais bem
informadas. Com relacdo ao nosso compromisso com o empreendedorismo,
desenvolvemos o programa VOA, que auxilia ONGs a otimizar seus processos,
orcamentos e também gerenciar pessoas e carreiras.

Qualidade de nossos Produtos

N6s produzimos uma grande variedade de cervejas, incluindo ales, lagers, claras,
encorpadas, entre outras, oferecendo aos consumidores um portfélio Gnico de cervejas de alta
qualidade criadas para satisfazer diferentes necessidades e preferéncias em diferentes ocasides. NGs
também produzimos uma série de produtos ndo alcodlicos, como refrigerantes, bebidas energéticas
e sucos. A qualidade dos nossos produtos é a nossa maior prioridade. Temos processos rigorosos,
com mais de 1.300 controles e mais de 370 testes em nossas linhas de producéo, pois buscamos
fornecer aos nossos consumidores produtos com o padrdo mais alto possivel. Nossa equipe de P&D
também esta constantemente trabalhando para aprimorar nosso processo de producdo e a qualidade
de nossos produtos.

Permanente Eficiéncia de Custos

Dentre as prioridades de nossos empregados est4 o controle de custos. Cada departamento
devera observar seu respectivo orgamento anual de custos fixos e varidveis. Como meio para evitar
despesas desnecessarias, elaboramos um sistema de controle gerencial inspirado no conceito de
“orgamento base zero” que exige que cada gerente elabore a partir do zero um or¢amento anual de
seu respectivo departamento.
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Disciplina Financeira

Nosso foco estd ndo s6 em volumes e no nosso desempenho operacional, mas também na
gestdo do capital empregado com disciplina e na geragéo de caixa. Temos o objetivo de maximizar
0 retorno aos nossos acionistas, através de pagamentos de dividendos e juros sobre capital préprio, e
ao mesmo tempo implementar nossos planos de investimentos e manter um nivel adequado de
liquidez para lidar com a sazonalidade do nosso negdcio e com a frequente volatilidade e a incerteza
no mercado financeiro.

Sazonalidade

As vendas de bebidas em nossos mercados sdo sazonais. Em geral, as vendas sdao maiores
durante o verdo e os principais feriados. Portanto, no hemisfério sul (América Latina Norte e
América Latina Sul), o volume de vendas em geral € maior no quarto trimestre calendério, devido
ao verdo antecipado e as festividades de final de ano. No Canad, o volume de vendas é maior no
segundo e terceiro trimestres calendéario, devido a temporada de verdo naquela regido. Isso é
demonstrado pela tabela abaixo, que define nosso volume de vendas por trimestre e por segmento
de negécio:

Volumes Trimestrais de 2018 (percentual de volumes anuais)

1° Trimestre 2° Trimestre 3° Trimestre 4° Trimestre

América Latina Norte 23,9% 23,2% 23,7% 29,3%
Brasil 24,1% 23,0% 23,5% 29,5%
Cerveja Brasil 24,3% 22,8% 23,0% 29,9%
NAB 23,5% 23,5% 24,9% 28,2%
CAC 22,1% 24.8% 25,5% 27,6%
América Latina Sul 28,3% 20,8% 21,9% 29,0%
Canada 19,3% 29,2% 28,6% 22,8%
Total 24,5% 23,0% 23,6% 28,8%

Descricao dos Mercados em que a Companhia Atua
América Latina Norte
Brasil
O Mercado de Cervejas no Brasil

No Brasil, as duas principais apresentacdes de embalagens sdo em garrafas de vidro
retornaveis de 600 ml, padronizadas vendidas em bares para consumo no estabelecimento e as latas
de aluminio ndo retornavel de 350 ml, predominantemente vendidas em supermercados para
consumo fora do estabelecimento.

De acordo com nossas estimativas, em 2018 fomos o mercado lider no Brasil em termos de
volume de vendas de cerveja, principalmente por meio de nossas trés marcas principais: Skol,
Brahma e Antarctica. Nossos concorrentes mais proximos sdo: a Heineken, principalmente apds sua
aquisicdo, em maio de 2017, das operacdes Brasil Kirin e Cervejaria Petrdpolis.

A distribuicdo representa uma importante carac