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MINISTRACAO

Mensagem aos Acionistas

2011 foi mais um ano positivo para a Ambev. Crescemos 0 nosso negdcio com rentabilidade, alcangamos alguns marcos histéricos em termos de
participagcdo de mercado e preferéncia dos consumidores por nossos produtos, investimos fortemente no futuro das nossas marcas e operagdes, e
reforcamos ainda mais nossa agenda de sustentabilidade rumo ao sonho de sermos a melhor empresa de bebidas em um mundo melhor.

No Brasil, apds o forte incremento de volume em 2009-10, no ano passado obtivemos um crescimento de dois digitos de EBITDA apesar de uma industria
mais fraca. Nossa margem EBITDA foi recorde, expandindo gragas a combinagéo entre a gestdo da nossa receita e dos custos em nossas operagoes,
resultando em crescimento de custos por hectolitro e de despesas com vendas, gerais e administrativas abaixo da inflagdo. Chegamos ao nosso recorde
histérico de participagao de mercado em RefrigeNanc, com destaque para o desempenho de Guarana Antarctica, e de indicadores de salude das marcas
Skol e Antarctica, além de mudarmos de patamar no premium internacional com o crescimento acelerado de Stella Artois e com o langamento de
Budweiser em agosto.

A América Latina Sul também obteve bons resultados: atingimos novamente um crescimento de EBITDA de dois digitos, com aumento na nossa
participagao de mercado na regiao gragas a nossa estratégia de inovagéo e continuo investimento em marcas como Quilmes e Stella Artois.

Em HILA-ex nosso volume seguiu crescendo, com ganhos relevantes de participagcdo de mercado em paises como a Republica Dominicana, o que renova
nossa crenca na estratégia de longo prazo na regido.

Na América do Norte, embora tenhamos enfrentado mais um ano de contragéo na industria, especialmente no primeiro semestre, ainda assim conseguimos
crescer marginalmente o EBITDA da operagé@o no ano, com destaque para Budweiser e Bud Light, cujas participacdes de mercado e indicadores de satde
de marca também evoluiram.

No tocante a investimentos, ao longo do ano foram gastos R$ 3.200,2 milhdes, dos quais R$ 2.550,9 milhdes no Brasil para ampliagao da nossa capacidade
produtiva e logistica, construgdo de uma nova fabrica no Estado de Pernambuco e compra de ativos comerciais necessarios para o crescimento do nosso
negdcio.

Também temos plena convicgao de que a condugdo do nosso negécio pode e deve ser calcada na sustentabilidade. Nesse sentido, langamos a campanha
de consumo responsavel +ID (Supermercados de Responsa, Bar de Responsa e Jovens de Responsa), 0 Banco CYAN e novamente evoluimos nos nossos
indicadores de sustentabilidade (consumo de agua para a produgédo de bebidas, consumo de gas carbdnico e reaproveitamento de subprodutos).

Gostariamos, por fim, de agradecer a Gente Ambeyv, que mais uma vez fez a diferenca. Nosso time enxergou logo que seria um ano desafiador e foi capaz
de reagir rapidamente para adaptar nossos planos e executa-los com disciplina com o objetivo de entregar mais um ano de geragéo de valor para todos os
acionistas da Companhia e para a sociedade.

Joao Castro Neves
Diretor Geral

Carlos Alves de Brito
Co-Presidente do Conselho de Administragdo

Victério Carlos de Marchi
Co-Presidente do Conselho de Administragdo

Visdo geral da Companhia

Com operagoes em 13 paises nas trés Américas, somos a cervejaria lider do mercado latino americano em volume e a quarta maior do mundo de acordo
com nossas estimativas. Nosso negdcio consiste na producao e comercializagdo de cervejas, refrigerantes e outras bebidas nao alcodlicas e nao
carbonatadas, e é agrupado em trés divisdes:
. América Latina Norte, que inclui:
- Brasil, representado pela producéo e comercializagao de cerveja (“Cerveja Brasil”) e refrigerantes e bebidas nédo alcodlicas e ndo carbonatadas
(“RefrigeNanc”);
- América Latina Hispanica excluindo América Latina Sul (denominada HILA-ex), composta pelas nossas operagdes em El Salvador, Equador,
Guatemala, Nicaragua, Peru e Republica Dominicana;
. América Latina Sul, composta por nossas operagdes de cerveja, refrigerantes e bebidas ndo alcéolicas e ndo carbonatadas na Argentina, na Bolivia
e no Uruguai, além da produgédo e comercializacéo de cerveja no Chile e no Paraguai; e,
. América do Norte, representada pela Labatt Brewing Company Limited (“Labatt”’) com a producdo e comercializacdo de cerveja no Canada e
exportacoes para os Estados Unidos da América.
Nossas principais marcas incluem Skol (a quarta cerveja mais consumida no mundo), Brahma, Antarctica, Bohemia, Original, Quilmes, Pacena, Pilsen,
Labatt Blue, Alexander Keith’s, Kokanee e Guarana Antarctica. Além disso, a Ambev é a maior engarrafadora da PepsiCo no mundo. Produzimos, vendemos
e distribuimos no Brasil e em outros paises da América Latina produtos Pepsi, H2OH!, Lipton Ice Tea e o isotdnico Gatorade sob licenca da PepsiCo. E
também comercializamos varios produtos da Anheuser-Busch Inbev S.A./N.V. tais como Budweiser, Bud Light e Stella Artois, entre outros.
O risco de crédito da Ambev como emissor de divida em moeda nacional e estrangeira detém a classificagao de grau de investimento segundo a Standard
and Poor’s, a Fitch e a Moody’s Ratings.

Sustentabilidade

Meio Ambiente

A preservacgao do meio ambiente é uma prioridade para a Ambev e faz parte da gestao da Companhia. Somos referéncia em melhores praticas ambientais
gracas ao desempenho do Sistema de Gestao Ambiental (SGA), adotado ha quase 20 anos em nossas cervejarias para estabelecer e monitorar a evolugéo
continua da ecoeficiéncia. Todas as unidades tém metas para reduzir a captacao e a quantidade de dgua usada para produzir suas bebidas, diminuir o
consumo de energia e a emissdo de poluentes e aumentar o indice de reciclagem dos residuos.

Inclusive, a Ambev assumiu o compromisso com a sociedade de, até o final de 2012, reduzir para 3,5 litros 0 consumo de agua utilizado na produgao de 1
litro de bebida, reduzir em 10% a emisséo de CO2, e reaproveitar 99% dos residuos gerados nas fabricas.

Por representar 95% da cerveja, a d4gua esta no centro das acgoes de sustentabilidade ambiental da Companhia. No ano passado demos continuidade ao
Movimento CYAN em uma parceria inédita com concessiondrias de dgua do Brasil: no dia Mundial da Agua langamos o Banco CYAN, por meio do qual as
pessoas tém acesso a média de consumo de agua de seu imével e, a medida que elas diminuem (ou até mesmo mantém) o consumo, ganham pontos que
podem ser usados como desconto em sites de compras na internet e na assinatura de revistas. Desde entdo os correntistas ja economizaram mais de 74
milhdes de litros de dgua, o que daria para abastecer uma pessoa por mais de 170 anos.

Consumo Responsavel

Desde a sua criagao a Ambev organiza agoes de defesa das praticas de consumo responsavel. No inicio desta década, foi a Uinica companhia de bebidas
a participar das discussdes da Organizagao Mundial da Satde (“OMS”) sobre os efeitos do uso inadequado de bebidas alcodlicas.

Em 2003, foi langado o Programa Ambev de Consumo Responsavel, norteado pelas premissas da OMS e cujos pilares sao conscientizar a populagdo sobre
os riscos de beber e dirigir e estimular o cumprimento da lei que proibe a venda de bebidas alcodlicas a menores. Ele traduz o compromisso da empresa
com o uso responsavel de seus produtos, que s&o feitos para momentos de celebragédo e descontragao.

Em 2011, anunciamos trés novos programas: Supermercado de Responsa, Bar de Responsa e Jovens de Responsa. O primeiro, em parceria com o Grupo
Pao de Acucar, é uma iniciativa para evitar que menores de idade consigam comprar bebidas alcodlicas em supermercados do pais. J& o Bar de Responsa
tem como objetivo conscientizar os donos dos estabelecimentos e estimula-los a promover o consumo responsavel - premiando aqueles que seguirem as
melhores préticas. O Jovens de Responsa, desenvolvido em parceria de dezoito ONGs de todo o pais, visa prevenir o uso abusivo do &lcool e inibir o
consumo por menores de 18 anos nas comunidades onde as organizacdes atuam. Todos esses programas tém como icone o +ID, que simboliza todas as
iniciativas da Ambev de combate a venda de &lcool para quem nao tem 18 anos.

Recursos humanos

Chegamos ao final de 2011 com aproximadamente 46,5 mil funciondrios: 33,1 mil no Brasil e em Hila-ex, 4,8 mil no Canada e 8,6 mil nas unidades da
América Latina Sul.

A Ambev investe permanentemente no desenvolvimento de nossa gente. Em 2011, a Universidade Ambev (UA) realizou treinamentos especificos (método,
funcional e cultura/lideranca) para 41.866 funcionarios e distribuidores, totalizando mais de 36.232 horas de treinamento. No Brasil, os funcionarios contam
ainda com os investimentos da Fundagao Zerrenner em mais de 1.371 bolsas de estudo de graduagéo, pés-graduacao e nivel técnico.

A Fundacao Zerrenner também oferece o programa Vida Legal, que estimula habitos saudaveis, acdes preventivas de saude e tratamento de doencas
cronicas, prestando ainda outros beneficios a seus funcionarios e dependentes, com destaque para os planos de assisténcia médica, hospitalar,
odontolégica e educacional.

Destaques operacionais e financeiros '

O EBITDA normalizado consolidado cresceu 14,8% em 2011, se comparado a 2010, atingindo R$13.141,1 milhGes, impulsionado pelo crescimento
orgénico de 0,8% no volume consolidado. O crescimento de 9,0% da receita por hectolitro, combinado com o aumento dos custos por hectolitro de 6,6% e
com o aumento de apenas 5,5% nas despesas gerais, com vendas e administrativas totais, principalmente devido a um aumento nas despesas logisticas
e ainflagdo geral, resultaram em uma melhora da margem EBITDA de 210 pontos base no ano.

No Brasil, nosso volume de cervejas aumentou 0,1% no ano, impactado principalmente por algum crescimento na industria compensado por perdas de
participagao de mercado contra o ano anterior. Nossa participagcao de mercado média no ano de 2011 foi de 69,0%, que representa a segunda maior em
dez anos, atrds apenas da média de 2010. O volume de inovagdes cresceu principalmente com Skol 360 e Antarctica Sub-Zero, mas também com a
aceleracé@o do crescimento de premium com Budweiser e Stella Artois. Nosso volume de RefrigeNanc caiu 0,4% devido a contragdo da industria, apesar
de alcangarmos nosso recorde histérico de participacdo de mercado, que representou um ganho de 30 pontos base em comparagdo com 2010. Nosso
EBITDA normalizado no Brasil foi de R$9.650,9 milhdes, um aumento de 15,4%, com expansao de margem de 310 pontos base.

HILA-ex reportou EBITDA normalizado negativo de R$24,5 milhdes, apesar do crescimento de volume de 9,7% nas nossas operagoes.

A operacao de América Latina Sul contribuiu com aumento de volume de 2,1% e um EBITDA normalizado de R$2.059,3 milhGes, com crescimento organico
de dois digitos tanto em cerveja como em RefrigeNanc, apesar de pressdes nos custos.

No Canada, tivemos queda de 2,0% nos volumes principalmente devido a contracdo da industria no ano, concentrada no primeiro semestre. O EBITDA
normalizado totalizou R$1.455,4 milhes, um crescimento de 0,3%, com expansdo de margem de 40 pontos base devido principalmente ao ambiente de
pregos mais favoravel e a nosso gerenciamento de custos fixos.

O caixa gerado pelas operacoes foi de R$13.785,8 milhdes crescendo 19,3% em comparacéo ao ano anterior. Esse forte crescimento de geragéo de caixa
foi resultado tanto do nosso desempenho operacional quanto de uma gestdo ainda mais disciplinada do nosso capital empregado. Nosso lucro liquido
normalizado foi R$8.617,9 milhdes com crescimento de 11,7%.

' As informagdes financeiras e operacionais a seguir, exceto quando indicado o contrario, sdo apresentadas em reais nominais, de acordo com os critérios
do padréo contabil internacional (IFRS) e devem ser lidas em conjunto com os relatérios financeiros do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
arquivados na CVM e apresentados a SEC. Segregamos neste relatdrio o impacto do resultado organico das mudancas de escopo e diferencas de
cambio. As mudancas de escopo representam o impacto de aquisi¢cées e vendas de ativos, o inicio ou término de atividades ou a transferéncia de
atividades entre segmentos, mudangas de estimativas contabeis ano contra ano e outras premissas que os administradores ndo consideram parte da
performance de negdcio. Exceto quando especificado o contrario, variagdes percentuais no documento sdo organicas e normalizadas por natureza.
Sempre que utilizado neste relatdrio, o termo “normalizado” se refere as medidas de desempenho (EBITDA, EBIT, Lucro Liquido, LPA) antes de receitas
e (despesas) especiais. Receitas e (despesas) especiais sdo receitas ou despesas que ndo ocorrem no curso normal das atividades da Companhia.
Estas sdo apresentadas separadas dada a importancia delas para o entendimento do desempenho da Companhia devido & sua natureza ou magnitude.
Medidas normalizadas sao medidas adicionais utilizadas pela administragdo, e nao devem substituir as medidas calculadas em conformidade com as
IFRS como indicadores do desempenho da Companhia. Comparagdes, exceto quando especificado o contrario, referem-se ao resultado do ano de 2010
(12M10). Os somatdrios podem nao conferir devido a arredondamentos.

Os quadros abaixo apresentam os destaques financeiros consolidados e por segmento de negdcios referentes aos periodos de doze meses findos em 31
de dezembro de 2011 e 2010.

Destaques financeiros - consolidado % %
R$ milhdes 2010 2011 Reportado Organico
Total volumes 165.142,5 165.043,9 -0,1% 0,8%
Cerveja 119.158,6 118.729,8 -0,4% 0,7%
RefrigeNanc 45.984,0 46.314,2 0,7% 0,9%
Receita liquida 25.233,3 27.126,7 7,5% 9,9%
Lucro bruto 16.784,3 18.333,4 9,2% 11,2%
Margem bruta 66,5% 67,6% 110 bps 80 bps
EBITDA 11.590,1 13.164,2 13,6% 16,2%
Margem EBITDA 45,9% 48,5% 260 bps 260 bps
EBITDA normalizado 11.707,0 13.141,1 12,2% 14,8%
Margem EBITDA normalizado 46,4% 48,4% 200 bps 210 bps
Lucro liquido - Ambev 7.561,4 8.641,0 14,3%

Lucro liquido normalizado - Ambev 7.712,2 8.617,9 11,7%

N° de a¢oes em circulag@o (milhdes) 3.103,2 3.117,2

LPA (R$/ag@o) 2,44 2,77 13,8%

LPA normalizado 2,49 2,76 11,2%

Nota: O célculo do lucro por agao é baseado nas agdes em circulagao (total de agdes existentes, menos agdes em tesouraria).

Brasil consolidado Converséao % %
R$ milhdes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume (‘000 hl) 113.725,6 234,9 113.960,5 0,2% 0,2%
Receita liquida 17.146,5 1.470,4 18.616,9 8,6% 8,6%
CPV (5.420,9) (9,0) (250,2) (5.680,2) 4,8% 4,6%
Lucro bruto 11.725,6 (9,0) 1.220,2 12.936,8 10,3% 10,4%
Margem bruta 68,4% 69,5% 110 bps 120 bps
SG&A total (4.865,9) 18,8 (158,9) (5.006,1) 2,9% 3,3%
Outras rec. operacionais 634,2 (126,0) 268,1 776,4 22,4% 52,8%
EBIT normalizado 7.493,9 (116,2) 1.329,4 8.707,1 16,2% 18,0%
Margem EBIT normalizado 43,7% 46,8% 310 bps 370 bps
EBITDA normalizado 8.490,6 (126,0) 1.286,2 9.650,9 13,7% 15,4%
Margem EBITDA normalizado 49,5% 51,8% 230 bps 310 bps
Brasil - cerveja Converséao % %
R$ milhdes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume (‘000 hl) 84.475,6 122,1 84.597,8 0,1% 0,1%
Receita liquida 14.279,3 1.388,2 15.667,5 9,7% 9,7%
CPV (4.167,3) (7,1) (222,6) (4.396,9) 5,5% 5,3%
Lucro bruto 10.112,0 (7,1) 1.165,7 11.270,6 11,5% 11,5%
Margem bruta 70,8% 71,9% 110 bps 120 bps
SG&A total (4.258,2) 13,9 (149,7) (4.393,9) 3,2% 3,5%
Outras rec. operacionais 501,9 (116,8) 222,4 607,5 21,0% 57,7%
EBIT normalizado 6.355,7 (109,9) 1.238,4 7.484,2 17,8% 19,8%
Margem EBIT normalizado 44,5% 47,8% 330 bps 400 bps
EBITDA normalizado 7.120,1 (116,8) 1.213,1 8.216,5 15,4% 17,3%
Margem EBITDA normalizado 49,9% 52,4% 260 bps 340 bps

Brasil - refrigenanc Conversao % %
R$ milhdes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume (‘000 hl) 29.250,0 12,7 29.362,7 0,4% 0,4%
Receita liquida 2.867,3 82,2 2.949,4 2,9% 2,9%
CPV (1.253,7) (1,9 (27,7) (1.283,2) 2,4% 2,2%
Lucro bruto 1.613,6 (1,9) 54,5 1.666,2 3,3% 3,4%
Margem bruta 56,3% 56,5% 20 bps 30 bps
SG&A total (607,7) 4.8 9,2) (612,1) 0,7% 1,5%
Outras rec. operacionais 132,3 (9,2) 45,8 168,8 27,6% 37,2%
EBIT normalizado 1.138,2 (6,3) 91,0 1.222,9 7,4% 8,0%
Margem EBIT normalizado 39,7% 41,5% 180 bps 200 bps
EBITDA normalizado 1.370,6 9,2) 731 1.434,4 4,7% 5,4%
Margem EBITDA normalizado 47,8% 48,6% 80 bps 120 bps
HILA-ex Converséao % %
R$ milhoes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume total (‘000 hl) 6.331,0 (516,2) 564,7 6.379,4 0,8% 9,7%
Receita liquida 564,0 (102,1) (28,8) 82,4 515,5 -8,6% 17,8%
CPV (372,9) 68,6 18,6 (40,2) (326,0) -12,6% 13,2%
Lucro bruto 191,0 (33,5) (10,2) 42,1 189,4 -0,8% 26,7%
Margem bruta 33,9% 36,8% 290 bps 260 bps
SG&A total (317,3) 73,5 16,4 (43,3) (270,7) -14,7% 17,8%
Outras desp./rec. operacionais 3,1 (2,0) 0,3 (4,6) (3,2) ns ns
EBIT normalizado (123,2) 38,0 6,5 (5,8) (84,4) 31,4% -6,8%
Margem EBIT normalizado -21,8% -16,4% 550 bps 170 bps
EBITDA normalizado (55,7) 28,9 3,0 0,7) (24,5) 56,1% -2,5%
Margem EBITDA normalizado -9,9% -4,7% 510 bps 80 bps
LAS consolidado Conversao % %
R$ milhdes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume (‘000 hl) 33.854,3 710,4 34.564,7 2,1% 2,1%
Receita liquida 3.857,3 (323,1) 954,7 4.488,9 16,4% 24,8%
CPV (1.500,3) 132,2 (372,7) (1.740,8) 16,0% 24,8%
Lucro bruto 2.357,0 (190,8) 582,0 2.748,1 16,6% 24,7%
Margem bruta 61,1% 61,2% 10 bps bps
SG&A total (861,3) 75,1 (192,0) (978,3) 13,6% 22,3%
Outras desp./rec. operacionais (13,9) 4,0 12,0 2,0 ns ns
EBIT normalizado 1.481,7 (111,8) 402,0 1.771,9 19,6% 27,1%
Margem EBIT normalizado 38,4% 0,0% 39,5% 110 bps 70 bps
EBITDA normalizado 1.764,0 (131,1) 426,4 2.059,3 16,7% 24,2%
Margem EBITDA normalizado 45,7% 45,9% 10 bps -20 bps
Canada Conversao % %
R$ milhdes 2010 Escopo Moeda Organico 2011 Reportado Organico
Volume (‘000 hl) 11.231,6 (882,0) (210,3) 10.139,3 -9,7% -2,0%
Receita liquida 3.665,6 (92,9) (41,4) (25,9) 3.505,4 -4,4% -0,7%
CPV (1.154,9) 50,5 12,4 45,6 (1.046,4) -9,4% -41%
Lucro bruto 2.510,7 (42,4) (29,0) 19,8 2.459,1 -2,1% 0,8%
Margem bruta 68,5% 70,2% 170 bps 110 bps
SG&A total (1.190,9) 2,6 13,9 (2,0) (1.176,5) -1,2% 0,2%
Outras desp./rec. operacionais 1,5 (0,1) 7,8 9,3 ns ns
EBIT normalizado 1.321,3 (39,8) (15,2) 25,6 1.291,8 -2,2% 2,0%
Margem EBIT normalizado 36,0% 36,9% 80 bps 100 bps
EBITDA normalizado 1.508,1 (39,8) (17,2) 43 1.455,4 -3,5% 0,3%
Margem EBITDA normalizado 41,1% 41,5% 40 bps 40 bps

Anaélise do desempenho financeiro

Receita liquida

A receita liquida apresentou aumento de 9,9% em 2011, atingindo R$27.126,7 milhGes.

Operacoes Brasil

A receita liquida gerada por nossas operacgoes de Cerveja e RefrigeNanc no Brasil cresceu 8,6%, chegando a R$18.616,9 milhdes.

Cerveja

A receita liquida proveniente das vendas de cerveja no Brasil em 2011 subiu 9,7%, acumulando R$15.667,5 milhdes. Este aumento foi principalmente
devido ao crescimento de 9,6% da receita por hectolitro, que chegou a R$185,2, em consequéncia dos aumentos de precos e do maior peso da distribuicdo
direta, parcialmente compensados pelo aumento de impostos.

RefrigeNanc

A receita liquida gerada pela operagé@o de RefrigeNanc em 2011 cresceu 2,9%, atingindo R$2.949,4 milhGes. Os principais elementos que contribuiram
para esse resultado foram o crescimento de 0,4% no volume de vendas, principalmente devido a nosso ganho de participagdo de mercado, e o aumento
de 2,5% da receita por hectolitro, devido aos nossos aumentos de pregos, parcialmente compensados por maiores impostos.

HILA-ex

As operagdes da Ambev em HILA-ex apresentaram um aumento da receita liquida em 2011 de 17,8%, acumulando R$515,5 milhdes. Os principais fatores
que contribuiram para o crescimento da receita foram o aumento de volume de 9,7% e os reajustes de precos em nossas operagoes.

América Latina Sul

As operagdes na América Latina Sul contribuiram com R$4.488,9 milhes para a receita consolidada da Ambev, representando um crescimento de 24,8%.
Os principais fatores que contribuiram para o aumento da receita foram o crescimento do volume de 2,1% e o aumento de 22,2% na receita por hectolitro,
alcangando R$129,9. Esse aumento foi decorrente dos nossos aumentos de pregos, em conjunto com um forte desempenho de nossas marcas premium.
América do Norte

As operagdes da Labatt contribuiram com R$3.505,4 milhGes para a nossa receita consolidada, uma redugéo orgénica de 0,7% em relagédo ao ano
anterior. Esse resultado é decorrente da queda de 2,0% nos volumes, no entanto a receita por hectolitro aumentou 1,3% devido a nossa estratégia de
precos no Canada.

Custo dos produtos vendidos

O custo dos produtos vendidos em 2011 teve um crescimento de 7,4%, totalizando R$8.793,3 milhdes.

Brasil

O custo dos produtos vendidos na unidade de negdcios Brasil foi de R$5.680,2 milhdes, crescendo 4,6%.

Cerveja

O custo dos produtos vendidos da operag&o de cerveja no Brasil cresceu 5,3%, chegando a R$4.396,9 milhdes, enquanto o custo dos produtos vendidos
por hectolitro apresentou um aumento de 5,2%. Os principais fatores que contribuiram para este aumento foram (i) commodities hedgeadas por um preco
maior do que no ano anterior e (ii) custos de embalagens, efeitos parcialmente compensados pelo (iii) custo de matéria-prima indexada ao délar americano,
hedgeada para reais por uma taxa menor do que no ano anterior; e (iv) comparacao favoravel com o ano anterior que foi impactado pelo custo maior de
latas importadas devido a falta de capacidade da industria local.

RefrigeNanc

O custo dos produtos vendidos da operagéo de RefrigeNanc no Brasil aumentou 2,2% chegando a R$1.283,2 milhdes. O custo dos produtos vendidos por
hectolitro aumentou 1,8% totalizando R$43,7, impactado por (i) maiores custos de embalagens e (i) de acucar, hedgeado por um prego maior do que no
ano anterior, parcialmente compensados pelo (iii) custo de matéria-prima indexada ao délar americano, hedgeada para reais por uma taxa menor do que
no ano anterior.

HILA-ex

O custo dos produtos vendidos nas nossas operagoes na HILA-ex aumentou 13,2% chegando a R$326,0 milhdes. Os principais impactos que explicam
esse aumento sdo (i) o crescimento de 9,7% do volume, e (i) a inflagao geral na regiéo, parcialmente compensados por (i) menores custos de embalagens.
América Latina Sul

A América Latina Sul teve um aumento de 24,8% no custo dos produtos vendidos, totalizando R$1.740,8 milhdes em 2011, que representa um crescimento
do custo dos produtos vendidos por hectolitro de 22,3%, sendo 17,8% na cerveja e 29,1% no RefrigeNanc. Os principais efeitos que explicam esse
aumento sao: (i) crescimento de volumes de 2,1%, (ii) maiores precos de commodities e (iii) inflagcdo geral e maiores custos de méo de obra, principalmente
na Argentina.

América do Norte

O custo dos produtos vendidos da Labatt no ano apresentou uma redugao de 4,1% em 2011 totalizando R$1.046,4 milhdes. Essa queda se deve
principalmente a (i) redugdo de 2,0% nos volumes, (ii) iniciativas de produtividade e (iii) ganhos relativos ao fechamento da fabrica de Hamilton.
Despesas com vendas, gerais e administrativas

As despesas com vendas, gerais e administrativas da Companhia totalizaram R$7.431,5 milhdes, crescendo 5,5% no ano.

Brasil

As despesas com vendas, gerais e administrativas no Brasil somaram R$5.006,1 milhdes, aumentando 3,3%.

Cerveja

As despesas com vendas, gerais e administrativas atingiram R$4.393,9 milhdes, apresentando um crescimento de 3,5%. Os principais elementos que
geraram o crescimento das despesas operacionais foram (i) inflacéo e (ii) maiores custos logisticos (desacelerando ao longo do ano devido aos nossos
investimentos em capacidade no Norte e no Nordeste do pais), parcialmente compensados por (iii) iniciativas de reducao de despesas.

RefrigeNanc

Despesas com vendas, gerais e administrativas para RefrigeNanc acumularam R$612,1 milhdes, um crescimento de 1,5% no periodo devido a (i) maiores
custos logisticos, (ii) inflagao, parcialmente compensados por (iii) iniciativas de reducéo de despesas.

HILA-ex

As despesas com vendas, gerais e administrativas das operagoes da Ambev na HILA-ex somaram R$270,7 milhdes, um aumento de 17,8%, resultado do
aumento do volume de 9,7% e da inflagdo geral na regiao.

América Latina Sul

As despesas com vendas, gerais e administrativas na América Latina Sul acumularam R$978,3 milhdes, crescendo 22,3% devido a (i) maiores gastos com
transporte e salarios decorrente principalmente da inflagao argentina e (ii) maiores despesas com marketing na regido para suportar nossas marcas.
América do Norte

As despesas da Labatt com vendas, gerais e administrativas totalizaram R$1.176,5 milhdes, ficando praticamente estavel em 0,2%.

Outras receitas / (despesas) operacionais

O saldo liquido de outras receitas e despesas operacionais referente ao exercicio de 2011 representou um ganho de R$784,5 milhdes, comparado ao
ganho de R$624,9 milhdes registrado em 2010. O aumento é composto principalmente por: (i) subvengdes governamentais; (i) reversoes de provisoes; e
(iii) maior representatividade do ajuste a valor presente devido ao aumento de incentivos fiscais de financiamento de ICMS.

Outras receitas / (despesas) operacionais
R$ milhdes 2010 2011
Subvencao governamental 4151 451,5
Outros créditos tributarios 52,3 46,1
(Adicoes)/reversdes de provisdes (8,4) 36,0
(Perda)/ganho na alienag@o de imobilizado, intangivel e ativo mantido para venda 20,9 24,6
Outras receitas (despesas) operacionais 145,1 226,2
624,9 784,5

Receitas / (despesas) especiais

As receitas especiais totalizaram R$23,1 milhdes em 2011 devido principalmente a (i) ganhos com venda de imobilizado, parcialmente compensados por
(ii) gastos com reestruturacéo. Este valor é comparado a R$150,8 milhdes de despesas especiais em 2010 principalmente devido a (i) despesas com
reestruturacao, (ii) custos referentes a transacao de combinacéo de negdcios na Venezuela e (iii) despesas com o fechamento da fabrica de Hamilton no
Canada.

Receitas / (despesas) especiais
R$ milhdes 2010 2011
Reestruturacao (45,7) (12,5)
Proventos da venda de imobilizado - 35,6
Baixa por impairment Venezuela (55,9) -
Despesas com fechamento da fabrica Hamilton Brewery no Canada (46,2) -
Outros (3,1) —
(150,8) 23,1

Resultado financeiro

O resultado financeiro foi uma despesa de R$468,1 milhdes, comparado a uma despesa de R$319,4 milhdes em 2010. Este resultado é explicado
principalmente por (i) despesas com o pagamento antecipado do Bond 13 e (ii) perdas com variacdo cambial, parcialmente compensados por (i) aumento
da receita de juros devido a maior média de caixa e equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo em relagdo a 2010.
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Resultado financeiro liquido (iii) Participac@o nos resultados de coligadas, (iv) Resultado financeiro liquido, (v) Receitas e (despesas) especiais e (vi) Despesas com depreciacoes e
R$ milhdes 2010 2011 amortizagdes.
Recoitas de juros 508.4 2675 O EBITDA normalizado e o EBIT ndo sdo medidas contdbeis utilizadas nas praticas contdbeis adotadas no Brasil, em IFRS ou nos Estados Unidos da
Despesas ccim juros (606 '1) (556 é) América (US GAAP), e nao devem ser considerados como uma alternativa ao lucro liquido na qualidade de indicador do desempenho operacional ou como
Ganhos/(perdas) com derivativos 1é 9 (96‘7) uma alternativa ao fluxo de caixa na condigéo de indicador de liquidez. Nossa definicdo de EBITDA normalizado e EBIT podem nao ser compardveis ao
Ganhos/(perdas) com instrumentos ndo-derivativos 133’8 3 0 EBITDA normalizado e ao EBIT ou ao EBITDA normalizado ajustado conforme definido por outras empresas.
Impostos sobre transacdes financeiras (47,5) (45,1) Reconciliagdo lucro liquido - EBITDA 2010 2011
Despesas por liquidagao antgmpadg de lbor'1ds - (82,6) Lucro liquido - Ambev 7.561,4 8.641,0
Outras receitas/(despesas) financeiras liquidas (117,0) (157,6) L ~
Resultado financeiro liquido (319,4) (468,1) Participagdo dos ndo controladores 57,8 78,8
A divida total da Companhia reduziu de R$6.770,4 milhdes em dezembro de 2010 para R$4.102,3 milhdes em dezembro de 2011. Despesa com imposto de renda e contribuigao social 2.084,5 2.522,0
Lucro antes de impostos 9.703,7 11.241,8
Dezembro Dezembro o . o
2010 2011 Participagéo nos resultados de coligadas e subsidiarias 0,2) (0,5)
Nao Nao Resultado financeiro liquido 319,4 468,1
Detalhamento da divida Circulante | Circulante Total | Circulante | Circulante Total Receitas (despesas) especiais 150.8 ©31)
Moeda Local 1.156,7 2.817,5 3.974,2 2.089,2 1.632,4 3.721,6 -p P . X
Moeda Estrangeira 1.4495 1.346,7 2.796,2 122,9 257,8 380,7 EBIT normalizado 10.173,7 11.686,3
Divida Consolidada 2.606,2 4.164,2 6.770,4 2.212,1 1.890,2 4.102,3 Depreciacio & amortizago - total 1.567,2 14547
Caixa e Equivalentes a Caixa 5.908,3 8.076,2 - o -
Aplicagdes Financeiras Correntes 1.069,3 193,4 () Depreciagdo & amortizagao - despesas especiais (83.9) -
Divida/(Caixa) Liquido (207,1) (4.167,3) EBITDA normalizado 11.707,0 13.141,1
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Companhia de Bebidas das Américas - AmBev
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Imposto de renda e contribuicdo social

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

Participacbes de empregados e administradores

No ano de 2011 a participagéo nos lucros de empregados e administradores foi de R$163 milhdes. Este valor faz parte da politica de remuneracao variavel
da Companhia, segundo a qual a maioria dos empregados tem uma parte significativa de sua remuneracéo sujeita ao cumprimento de metas de
desempenho.

Participacdo dos ndo controladores

As despesas com participagdes dos ndo controladores em subsidiarias da Companhia acumularam R$78,8 milhdes, contra uma despesa de R$57,8
milhdes em 2010, variacdo explicada principalmente pela combinagéo de negécios na Venezuela em 20 de outubro de 2010 que gerou desconsolidagao
dos resultados do pais no quarto trimestre do mesmo ano.

Lucro liquido

O lucro liquido atribuido para Ambev em 2011 foi de R$8.641,0 milhdes, um aumento de 14,3% comparado ao ano de 2010. O lucro por acéo foi de R$2,77,
representando um crescimento de 13,8% em relagdo ao ano anterior.

Dividendos e acoes

Nosso estatuto social prevé dividendos minimos obrigatérios correspondentes a 35% do lucro liquido anual ajustado da Companhia, incluindo as quantias
pagas a titulo de juros sobre capital proprio. Em 2011 foram distribuidos R$5.426,6 milhdes entre dividendos e juros sobre capital préprio e ndo houve
recompra de agdes no mercado. Além disso, anunciamos em 17 de fevereiro de 2012 o pagamento de dividendos e juros sobre capital préprio no total de
R$2,5 bilhdes a serem pagos a partir de 10 de abril de 2012.

Na BM&FBOVESPA foram negociados aproximadamente R$19,4 bilhdes em agdes preferenciais (PN) e R$1,8 bilhdo em agdes ordinarias (ON) da
Companhia. Em um ano em que o Indice Bovespa teve uma queda de 18%, nossas agdes terminaram o ano cotadas a R$67,3 (PN) e R$54,6 (ON),
representando uma valorizag@o de 33% e 26%, respectivamente, em comparagao com o fechamento de 2010.

Reconciliagao entre lucro liquido e EBITDA

O EBITDA normalizado e o EBIT sdo medidas utilizadas pela Administracdo da Companhia para medir seu desempenho. O EBITDA normalizado é
calculado excluindo-se do lucro liquido do exercicio os seguintes efeitos: (i) Participagao de ndo controladores, (ii) Despesa com imposto de renda,
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Em atendimento ao artigo 25, paragrafo 1°, incisos V e VI, da Instrucao Normativa CVM 480/09, o Diretor Geral e o Diretor de Relagdes com Investidores da
Companhia declaram que reviram, discutiram e concordam com as demonstragdes contdbeis e com as opinides expressas no parecer dos auditores
independentes.

Relacionamento com auditores independentes

A politica de atuag@o junto aos nossos auditores independentes na prestagdo de servigos néo relacionados a auditoria externa se consubstancia em
principios que preservam a independéncia do auditor. Estes principios estabelecem que:

0 auditor ndo deve auditar seu prdprio trabalho;

* 0 auditor ndo deve exercer fungdes gerenciais; e,

* 0 auditor nao deve promover os interesses de seu cliente.

Adotamos politica e procedimentos de pré-aprovacao segundo os quais todos os servigos de auditoria e outros servigos prestados por auditores independentes
contratados pela Ambev e por suas subsididrias devem ser aprovados pelo nosso Conselho Fiscal, o qual também cumpre as fungdes de um comité de
auditoria para os propositos da Lei Sarbanes-Oxley de 2002, em conformidade com a Regra 10A-3(c). O Conselho Fiscal adota uma lista de servigos e
limites de valor para a contratagao de cada tipo de servigo, de acordo com os termos incluidos em uma Lista Basica, por sua vez aprovada pelo Conselho
de Administragdo. Qualquer servigo constante dessa lista é considerado “pré-aprovado” dentro dos limites individuais de valor, e que no agregado anual
nao ultrapassem 20% dos honorarios anuais de auditoria. Trimestralmente, o Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal recebem do Diretor
Financeiro, um relatério resumido sobre o progresso dos servicos prestados pré-aprovados e os honorérios correspondentes devidamente autorizados.
Quaisquer servigos nao apresentados nessa Lista Basica requerem uma opiniao anterior favoravel do Conselho Fiscal e a aprovagdo do Conselho de
Administracao. Nossa politica contém também uma lista de servigos que ndo podem ser prestados por nossos auditores externos. Essa politica é revista
anualmente pelo Conselho de Administracao, por recomendacao do Conselho Fiscal.

Servicos prestados pelo auditor independente

Tais informagdes incluem servigos prestados, além dos servigos de auditoria externa, para a Companhia ou suas controladas durante o ano de 2011.
Foram prestados 40 servicos, todos com prazo de execucao inferior a um ano, relacionados a:

* Assisténcia na prestacao do documento, declaracdes fiscais e tributérias;

* Consultoria tributaria; e,

* Assisténcia e revisao de informagdes e controles.

Contratamos um total de R$1.248 milhdo referente a tais servigos, o que equivale a aproximadamente 19% dos honordrios de auditoria externa relativos
as Demonstragoes Financeiras de 2011 da Companhia e suas controladas.

A Companhia entende que o processo de aprovagao existente e a proporgao dos servigos adicionais, nao comprometem a independéncia do auditor.

Controladora Consolidado

Ativo Nota 2011 2010 2011 2010
Ativo circulante
Caixa e equivalentes a caixa 4 2.562,9 1.617,7 8.076,2 5.909,3
Aplicagdes financeiras 5 192,5 1.067,5 193,4 1.069,3
Contas a receber e demais contas a receber 6 2.074,5 1.894,9 3.879,7 3.794,1
Estoques 7 1.284,6 960,6 2.238,5 1.905,2
Imposto de renda e contribuicao social a recuperar 254,6 55,3 291,3 181,2
Ativos mantidos para venda 0,4 49,4 0.4 51,8
6.369,5 5.645.4 14.679,5 12.910,9
Ativo ndo circulante
Aplicacdes financeiras 5 55,9 20,3 2421 208,7
Contas a receber e demais contas a receber 6 984,5 1.014,8 1.232,0 1.200,3
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 8 928,9 1.519,9 1.447 1 2.021,6
Imposto de renda e contribuicao social a recuperar 11,5 - 16,3 -
Beneficios a funcionarios 16 18,5 16,9 18,5 20,9
Investimentos 9 28.899,6 25.870,3 21,7 18,5
Imobilizado 10 4.640,3 3.185,9 9.265,2 7.032,3
Ativo intangivel 11 237,4 261,1 1.763,0 1.823,2
Agio 12 281,9 280,4 17.454,0 17.441,8
36.058.,4 32.169,6 31.459,9 29.767,3
Total do ativo 42.427,9 37.815,0 46.139,4 42.678,2

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées contabeis

Controladora Consolidado

Passivo e patriménio liquido Nota 2011 2010 2011 2010
Passivo circulante
Contas a pagar e demais contas a pagar 13 8.671,6 4.793,0 11.288,0 7.142,9
Empréstimos e financiamentos 14 1.655,7 1.347,0 2.212,1 2.606,2
Conta garantida 4 - - 12,3 1,0
Imposto de renda e contribuicéo social 2,3 15,8 793,9 701,6
Provisdes 15 73,4 82,1 101,6 103,0
10.403,0 6.237,9 14.407,9 10.554,7
Passivo néo circulante
Contas a pagar e demais contas a pagar 13 4.135,0 3.755,2 1.196,6 1.343,4
Empréstimos e financiamentos 14 1.782,1 2.987,7 1.890,2 4.164,2
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 8 - - 734,5 548,7
Provisdes 15 302,3 296,4 478,4 536,1
Beneficios a funciondrios 16 194,2 175,9 1.603,0 966,2
6.413,6 7.215,2 5.902,7 7.558,6
Total do passivo 16.816,6 13.453,1 20.310,6 18.113,3
Patriménio liquido 17
Capital social 8.303,9 7.613,8 8.303,9 7.613,8
Reservas 17.307,4 16.748,1 17.307,4 16.748,1
Lucros acumulados - - = -
Patriménio liquido de controladores 25.611,3 24.361,9 25.611,3 24.361,9
Participacao de nao controladores - - 2175 203,0
Total do patriménio liquido 25.611,3 24.361,9 25.828,8 24.564,9
Total do passivo e patrimonio liquido 42.427,9 37.815,0 46.139,4 42.678,2

DEMONSTRAGCOES DOS RESULTADOS

| Exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
| Exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

Controladora Consolidado
Nota 2011 2010 2011 2010
Receita liquida 19 13.824,1 12.742,2 27.126,7 25.233,3
Custo dos produtos vendidos (6.106,1) (5.364.7) (8.793,3) (8.449,0)
Lucro bruto 7.718,0 7.377,5 18.333.4 16.784,3
Despesas comerciais (3.050,1) (2.910,2) (6.251,0) (6.038,5)
Despesas administrativas (756,9) (807,4) (1.180,6) (1.197,0)
Outras receitas (despesas) operacionais 20 733,6 816.9 784,5 624,9
Lucro operacional antes das receitas e (despesas) especiais 4.644,6 4.476,8 11.686,3 10.173,7
Receitas (despesas) especiais 21 35,6 (2,6) 231 (150,8)
Lucro operacional 4.680,2 4.474,2 11.709.4 10.022,9
Despesas financeiras 22 (1.462,4) (850,6) (1.233,7) (1.104,3)
Receitas financeiras 22 611,6 550,8 765,6 784,9
Resultado financeiro liquido (850,8) (299,8) (468,1) (319,4)
Participag@o nos resultados de controladas e coligadas 5.491,5 4.095,1 0,5 0.2
Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social 9.320,9 8.269,5 11.241,8 9.703,7
Imposto de renda e contribuigao social 23 (679,9) (708,1) (2.522,0) (2.084,5)
Lucro liquido do exercicio 8.641,0 7.561,4 8.719,8 7.619,2
Atribuido a:
Participagdo dos controladores 8.641,0 7.561,4 8.641,0 7.561,4
Participagao dos nao controladores - - 78,8 57,8
Lucro por acao preferencial (basico) 2,93 2,58 2,93 2,58
Lucro por agao preferencial (diluido) 2,91 2,57 2,91 2,57
Lucro por agéo ordinaria (basico) 2,66 2,34 2,66 2,34
Lucro por acao ordinaria (diluido) 2,65 2,33 2,65 2,33

Shal.

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes cor

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO | Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Lucro liquido do exercicio 8.641,0 7.561,4 8.719,8 7.619,2
Ganhos e (perdas) na conversao de operagdes no exterior 204,2 (344,3) 205,1 (391,1)
Reconhecimento integral de ganhos e (perdas) atuariais (503,7) (234,5) (503,7) (234,5)
Ganhos/(perdas) de participagao 1,5 - 0,2) -
Hedges de fluxo de caixa - ganhos e (perdas):
Reconhecido no patriménio liquido (Reserva de hedge) 357,3 (68,2) 185,6 96,8
Excluido do patriménio liquido (Reserva de hedge) e incluido no resultado 27,9 151,0 (188,1) (48,7)
Variagéo do imposto de renda diferido no patriménio liquido (Reserva de hedge)

e outros movimentos (470,1) 62,4 (82,4) 95,6
Total Hedges de fluxo de caixa (84,9) 145,2 (84,9) 143,7
Resultado liquido reconhecido diretamente no patriménio liquido (382,9) (433,6) (383,7) (481,9)
Resultado abrangente 8.258,1 7.127,8 8.336,1 71373
Atribuido a:

Participagdo dos controladores 8.258,1 7.127,8 8.258,1 7.127,8
Participag&o de ndo controladores - - 78,0 9,5

As notas

plicativas sdo parte integrante das demonstragGes contab

Atribuido a participacédo dos controladores

Reservas de capital

Reservas de lucros Outros resultados abrangentes

Prémio na Agio na Outras Pag ] Resultado: Dividendos Reservas Hedge de Ganhos/ Ganhos/ Participacao Total do
Capital Acoesem emissao subscricdo reservas baseados  sobre acoes Reserva de Reserva Incentivos adicionais Lucros deconver- fluxode (perdas)de perdas de ndo Patrimonio
Social tesouraria _de acdes de acoes de capital em acdes em tesouraria investimentos Legal fiscais propostos Acumulados sao caixa participacao _atuariais Total controladores liquido
Saldo em 1° de janeiro de 2010 6.832,1 (47,8) - 4.967,1  2.730,2 234,1 (112,3) 42115 2088 350,9 - 4.130,1 (857,0) (13,9) - (616,4) 22.017,4 278,7  22.296,1
Resultado do periodo - - - - - - - - - - - 7.561,4 - - - - 75614 57,8 7.619,2
Resultado abrangente:
Ganhos/(perdas) na conversao
de operagdes no exterior - - - - - - - - - - - - (344,3) - - - (344,3) (46,8) (391,1)
Hedge de fluxo de caixa - - - - - - - - - - - - - 145,2 - - 145,2 (1,5) 143,7
Ganhos/(perdas) atuariais - - - - - - - - - - - - - - - (234,5)  (234,5) - (234,5)
Total do lucro abrangente - - - - - - - - - - - 7.561,4 (344,3) 145,2 - (234,5) 7.127,8 9,5 7.137,3
Aumento de capital 781,7 - - - (535,3) - - - - - - - - - - - 246,4 77,6 324,0
Agio na subscrigao de agdes - - 8,3 - - - - - - - - - - - - - 8,3 - 8,3
Dividendos - - - - - - - (707,8) - - - (3.213,1) - - - - (3.920,9) (70,7)  (3.991,6)
Juros sobre o capital préprio - - - - - - - (289,5) - - - (868,9) (1.158,4) - (1.158,4)
Pagamentos baseados em acdes - - - 98,2 - - - - - - - - - - 98,2 - 98,2
Constituigdes de reservas - destinacoes:
Reserva de incentivos fiscais - - - - - - - - - 310,5 - (310,5) - - - - - - -
Reserva estatutaria para investimentos - - - - - - - 2.876,8 - - - (2.876,8) - - - - - - -
Dividendos adicionais propostos - - - - - - - - - - 4.290,3 (4.290,3) - - - - - - -
Acdes em tesouraria - 24,2 - - - - 15,9 - - - - - - - - - 40,1 - 40,1
Transferéncia agdes a receber - Plano - 19,1 - - - - - - - - - (19,1) - - - - - - -
Reestruturacdes - - - - - - - - - - - (50,2) - - - - (50,2) (87,5) (137,7)
Outros - - - 16,0 (0,2) - - - - - - (62,6) - - - - (46,8) (4.6) (51,4)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 7.613,8 (4,5) 8,3 4.983,1 2.194,7 332,3 (96.,4) 6.091,0 208.8 661,4 4.290,3 - (1.201,3) 131,3 - (850,9) 24.361,9 203,0 24.564,9
Saldo em 1° de janeiro de 2011 7.613,8 (4,5) 8,3 4.983,1 2.194,7 332,3 (96,4) 6.091,0 208,8 661,4 4.290,3 - (1.201,3) 131,3 - (850,9) 24.361,9 203,0 24.564,9
Resultado do periodo - - - - - - - - - - - 8.641,0 - - - - 8.641,0 78,8 8.719,8
Resultado abrangente:
Ganhos/(perdas) na conversao
de operagbes no exterior - - - - - - - - - - - - 204,2 - - - 204,2 0,9 205,1
Hedge de fluxo de caixa - - - - - - - - - - - - - (84,9) - - (84,9) - (84,9)
Ganhos/(perdas) de participagdo - - - - - - - - - - - - - - 1,5 - 1,5 1,7) (0,2)
Ganhos/(perdas) atuariais - - - - - - - - - - - - - - - (503,7)  (5083,7) - (503,7)
Total do lucro abrangente - - - - - - - - - - - 8.641,0 204,2 (84,9) 1,5 (503,7) 8.258,1 78,0 8.336,1
Aumento de capital 690,1 - - - (453,8) (15,6) - - - - - - - - - - 220,7 - 220,7
Dividendos - - - - - - - - - - (4.290,3) (1.967,3) - - - - (6.257,6) (53,4) (6.311,0)
Juros sobre o capital préprio - - - - - - - (1.064,1) - - - - - - - - (1.064,1) - (1.064,1)
Pagamentos baseados em acdes - - - - - 118,4 - - - - - - - - - - 118,4 - 118,4
Constituicdo de reservas - destinacées: - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Reserva de incentivos fiscais - - - - - - - - - 369,6 - (369,6) - - - - - - -
Reserva estatutaria para investimentos - - - - - - - 5.616,6 - - - (5.616,6) - - - - - - -
Dividendos adicionais propostos - - - - - - - - - - 697,9 (697,9) - - - - - - -
Acdes em tesouraria - 6,2 - - - - (43,7) - - - - - - - - - (37,5) - (37,5)
Transferéncia agdes a receber - Plano - 1,0 - - - - - - - - - - - - - - 1,0 - 1,0
Reduc&o de capital em subsidiarias
por minoritarios - - - - - - - - - - - - - - - - - (10,1) (10,1)
Outros - - - - - - - - - - - 10,4 - - - - 10,4 - 10,4
Saldo em 31 de dezembro de 2011 8.303,9 2,7 8,3 4.983,1 1.740,9 435,1 (140,1) 10.643,5 208.8 1.031,0 697,9 - (997,1) 46,4 1,5 (1.354,6) 25.611,3 217,5 25.828,8

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes contabeis
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DEMONSTRAGCOES DOS FLUXOS DE CAIXA

| Exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

ambev

Companhia de Bebidas das Américas - AmBev
Companhia Aberta - CNPJ/MF n° 02.808.708/0001-07 - NIRE 35.300.157.770

www.ambev.com.br

DEMONSTRAGCOES DO VALOR ADICIONADO
| Exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

Controladora Consolidado

Nota 2011 2010 2011 2010

Lucro liquido do exercicio 8.641,0 7.561,4 8.719,8 7.619,2
Depreciagao, amortizagao e impairment 733,2 799,3 1.454,7 1.567,2
Perda por impairment no contas a receber, estoques

e demais contas a receber 36,8 31,3 72,8 137,7
Aumento/(redugéo) nas provisdes e beneficios a funcionarios (19,7) (11,5) 40,2 111,8
Resultado financeiro liquido 22 850,8 299,8 468,1 319,4
Perda/(ganho) na venda de imobilizado e intangiveis (7,7) (5,9) (23,8) (9,9)
Perda/(ganho) na venda de ativos mantidos para venda (36,4) (11,0) (36,4) (11,0)
Despesa com pagamentos baseados em agoes 26 84,9 87,2 122,3 120,3
Despesa com imposto de renda e contribuicao social 23 679,9 708,1 2.522,0 2.084,4
Participacdo nos resultados de controladas e coligadas 9 (5.491,4) (4.095,1) (0,5) (0,2)
Outros itens ndo-monetarios incluidos no lucro 25,5 138,4 (148,8) 62,3
Fluxo de caixa das atividades operacionais

antes do capital de giro e provisdes 5.496,9 5.502,0 13.190,4 12.001,2
Redugao/(aumento) no contas a receber e demais contas a receber (180,6) (143,7) (421,9) (427,7)
Redugao/(aumento) nos estoques (350,3) (258,5) (289,8) (584,1)
Aumento/(redugé@o) nas provisdes e outras contas a pagar 4.294.3 920,5 1.307,1 567,0
Geragao de caixa das atividades operacionais 9.260,3 6.020,3 13.785,8 11.556,4
Juros pagos (780,6) (639,0) (414,2) (674,4)
Juros recebidos 446,8 146,8 445,1 306,8
Imposto de renda e contribuicdo social pagos 26,9 112,7 (1.209,9) (1.125,9)
Fluxo de caixa das atividades operacionais 8.953.4 5.640.8 12.606,8 10.062,9
Proventos da venda de imobilizado e intangiveis 10e 11 27,2 31,9 71,6 72,1
Baixa de subsididria, liquido de caixa baixado - - - (18,7)
Aquisi¢ao de imobilizado e intangiveis 10e 11 (2.029,2) (1.243,7) (3.200,2) (2.286,8)
Aquisicao de aplicagao financeira de curto prazo

e proventos liquidos/(aquisi¢ao) de titulos de divida 878,3 (1.067,5) 870,2 (962,2)
Proventos liquidos/(aquisicao) de outros ativos 55,0 19,1 55,0 19,8
Recebimento de empréstimos concedidos - - - 1,5
Fluxo de caixa das atividades de investimento (1.068,7) (2.260,2) (2.203,4) (3.174,3)
Aumento de capital 17 220,9 246,4 220,9 246,4
Resultado na alienacao de investimentos em subsidiérias - - (10,2) 77,6
Agio na subscricao de agdes - 8,3 - 8,3
Proventos de empréstimos 1.179,0 8411 1.555,6 1.056,3
Proventos/recompra de agdes em tesouraria (31,1) - (31,1) 16,7
Liquidagé@o de empréstimos (3.092,1) (381,6) (4.223,0) (1.252,7)
Caixa liquido de custos financeiros, exceto juros 205,1 102,9 (681,7) 23,3
Pagamento de passivos de arrendamento financeiro - - (7,1) (6,7)
Dividendos (pagos)/recebidos (5.421,3) (3.996,6) (5.475,4) (5.030,8)
Fluxo de caixa de atividades financeiras (6.939,5) (3.179,5) (8.652,0) (4.861,6)
Aumento/(reducao) liquido no caixa e equivalentes a caixa 945,2 201,1 1.751,4 2.027,0
Caixa e equivalentes a caixa (liquido da conta garantida)

no inicio do exercicio 1.617,7 1.416,6 5.908,3 4.024,3
Efeito de variacao cambial - - 404,2 (143,0)
Caixa e equivalentes a caixa (liquido da conta garantida)

no final do exercicio 4 2.562,9 1.617,7 8.063,9 5.908,3

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes contabeis

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS | Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (em milhées de reais)

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Receitas 24.293,5 22.899,7 42.828,6 39.437,2
Vendas mercadorias, produtos e servicos 24.220,1 22.850,9 42.376,4 39.216,8
Outras receitas 83,8 58,0 450,1 236,6
Provisao de créditos de liquidagao duvidosa (10,4) 9,2) 21 (16,2)
Insumos adquiridos de terceiros (10.010,3) (8.719,8) (14.961,0) (14.666,9)
Custos dos produtos, mercadorias e servigos vendidos (7.828,0) (6.650,7) (10.754,8)  (10.210,1)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros (2.156,2) (1.986,7) (4.155,4) (4.303,9)
(Perda)/recuperagao de valores ativos (26,1) (82,4) (50,8) (152,9)
Valor adicionado bruto 14.283,2 14.179,9 27.867,6 24.770,3
Retencoes (709,3) (776,2) (1.403,9) (1.414,3)
Depreciacao e amortizagao (709,3) (776,2) (1.403,9) (1.414,3)
Valor adicionado liquido produzido 13.573,9 13.403,7 26.463,7 23.356,0
Valor adicionado recebido em transferéncia 6.120,3 4.658,1 624,6 645,4
Participagdo nos resultados de controladas e coligadas 5.491,4 4.095,1 0,5 0,2
Receitas financeiras 611,6 550,8 765,6 784,9
Outros 17,3 12,2 (141,5) (139,7)
Valor adicionado total a distribuir 19.694,2 18.061,8 27.088,3 24.001,4
Distribuigédo do valor adicionado 19.694,2 18.061,8 27.088,3 24.001.4
Pessoal 1.138,5 1.097,5 2.660,8 2.455,8
Remuneracao direta 861,9 837,9 2.262,6 2.078,1
Beneficios 128,5 114,3 197,2 177,2
Fundo de garantia por tempo de servigo 51,2 46,0 68,3 63,8
Outros 96,9 99,3 132,7 136,7
Impostos, taxas e contribuicoes 8.417,8 8.538,8 14.371,6 12.766,8
Federais 2.872,9 2.807,0 6.480,1 5.117,3
Estaduais 5.533,4 5.721,2 7.876,6 7.635,9
Municipais 11,5 10,6 14,9 13,6
Remuneracao de capitais de terceiros 1.496,9 864,2 1.336,1 1.159,6
Juros 1.431,2 809,2 1.211,7 1.055,5
Aluguéis 65,7 55,0 124,4 104,1
Remuneragao de capitais proprios 8.641,0 7.561,3 8.719,8 7.619,2
Juros sobre o capital préprio - 868,9 - 868,9
Dividendos 1.967,3 3.213,1 1.967,3 3.213,1
Lucros retidos 6.673,7 3.479,3 6.673,7 3.479,3
Participagdo nao controladores lucros retidos - - 78,8 57,9

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes contabeis

1 INFORMAGOES GERAIS

A Companhia de Bebidas das Américas - Ambev (referida como “Companhia” ou “Ambev”), com sede em Sao Paulo, tem por objetivo, diretamente ou
mediante participagdo em outras sociedades, no Brasil e em outros paises nas Américas, produzir e comercializar cervejas, chopes, refrigerantes, outras
bebidas n&o alcodlicas, malte e alimentos em geral.

A Companhia mantém contrato com a PepsiCo International Inc. (“PepsiCo”) para engarrafar, vender e distribuir os produtos Pepsi no Brasil e em outros
paises da América Latina, incluindo Pepsi Cola, 7Up, Lipton Ice Tea, Gatorade e H20H!.

A Companhia mantém contratos de licenciamento com a Anheuser-Busch Inc., para produzir, engarrafar, vender e distribuir os produtos Budweiser no Brasil,
no Canada e no Paraguai. Além disso, a Companhia produz e distribui Stella Artois sob licenga da Anheuser-Busch InBev S.A./N.V. (‘A-B InBev”) no Brasil,
Canada, Argentina e outros paises e, por meio de licenga concedida a AB InBev, essa distribui Brahma em determinados paises da Europa, Asia e Africa.
A Companhia tem suas ac¢oes negociadas na BM&FBOVESPA Bolsa de Valores S.A., Mercados e Futuros e na Bolsa de Valores de Nova lorque - NYSE
por meio de American Depositary Receipts — ADRs.

Principal evento ocorrido em 2011:

Em fevereiro de 2011, no ambito de um projeto de reorganizagao operacional e societaria do Grupo Ambey, visando a melhor organizacédo contabil,
financeira e gerencial de seus negdcios por meio da segregacao das atividades de produg&o e distribuicdo do Grupo, proporcionando um aumento de
eficiéncia econémica, ganhos de sinergias e diminuicao de custos operacionais e financeiros resultantes da simplificacdo da estrutura societéria atual,
ocorreram os seguintes eventos: (i) Cisao parcial da Ambev Brasil Bebidas S.A. e Fratelli Vita Bebidas S.A., com a versao das parcelas cindidas (incluindo
todos seus ativos de distribui¢do) a Morena Distribuidora de Bebidas S.A.; e (i) Incorporagao da Fratelli Vita Bebidas S.A. pela Ambev Brasil Bebidas S.A.,
com a versao da totalidade do patriménio da incorporada para a incorporadora.

Principal evento ocorrido em 2010:

Em 20 de outubro de 2010, a Ambev e a Cerveceria Regional S.A. (“Cerveceria Regional”), concluiram uma operagédo na qual combinaram seus negoécios
na Venezuela, sendo que os controladores da Cerveceria Regional passaram a deter uma participacéo de 85% no novo negdcio e a Ambev os 15%
restantes, a qual podera ser aumentada para 20% nos préximos trés anos.

A mensuragéo do valor justo do novo investimento levou ao reconhecimento de uma perda por impairment de R$49,6.

As demonstragdes contabeis individuais e consolidadas foram aprovadas pelo Conselho da Administracdo em 06 de marco de 2012.

2 DECLARACAO DA ADMINISTRAGAO

As demonstragdes contabeis consolidadas foram preparadas de acordo com o padrao contébil internacional estabelecido pelo International Accounting
Standards Board - IASB (conhecidos como International Financial Reporting Standards - IFRS).

A Companhia ndo adotou antecipadamente nenhum requerimento ou pronunciamento contabil do IASB (ou do Comité de Pronunciamentos Contébeis
“CPC").

A Companhia mudou a apresentagdo dos balancos patrimoniais, da controladora e consolidado, inclusive as cifras comparativas do periodo anterior, de
ordem decrescente para ordem crescente de grau de liquidez dos ativos e exigibilidades dos passivos a fim de alinhar suas demonstracdes financeiras
disposto no §1° do artigo 178 da Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976, que difere da pratica contabil permitida pelas IFRS, as quais permitem ambas as
formas de apresentagao.

3 SUMARIO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacao destas demonstragoes contabeis (Controladora e Consolidado) estdo definidas abaixo. Essas
politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados.

(a) Base de apresentacao

As demonstragdes contdbeis consolidadas foram preparadas de acordo com as IFRS e as interpretagées do Comité de Interpretacdes de Normas
Internacionais sobre Relatérios Financeiros (“IFRIC”) em vigor em 31 de dezembro de 2011.

As demonstragdes contdbeis sdo apresentadas em milhdes de reais (R$), arredondados para o milhar mais préximo indicado. Dependendo da norma IFRS
aplicavel, o critério de mensuracao utilizado na elaboragdo das demonstragdes contébeis considera o custo histérico, o valor liquido de realizagéo, o valor
justo ou o valor de recuperagdo. Quando a IFRS permite a opcéo entre o custo de aquisicao ou outro critério de mensuragao (por exemplo, remensuragao
sistematica), o critério do custo é utilizado.

Na elaboragado das demonstragdes contdbeis a Administragdo da Companhia precisa tomar decisoes, fazer estimativas e julgamentos que afetam a
aplicacao das praticas contdbeis e os montantes apresentados de contas patrimoniais e de resultado. As estimativas e julgamentos relacionados baseiam-se
na experiéncia histérica e em diversos outros fatores tidos como razoaveis diante das circunstancias, cujos resultados constituem o critério para tomada de
decisOes sobre o valor contébil de ativos e passivos nao imediatamente evidentes em outras fontes. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.
As estimativas e premissas sao revisadas periodicamente. As revisdes das estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo em que a estimativa é
revisada, caso a revisdo afete apenas aquele periodo, ou no periodo da revisédo e em periodos futuros, se a revisdo afetar tanto periodos correntes como
futuros.

A Companhia acredita que as politicas contabeis seguintes refletem as decis6es mais criticas, as estimativas e julgamentos que sao importantes para o
entendimento dos seus resultados: combinagdes de negécios, ativos intangiveis, goodwill, impairment, provisdes, pagamentos baseados em agdes,
beneficios dos empregados e imposto corrente e diferido.

O valor justo dos ativos intangiveis identificaveis adquiridos sdo baseados em uma avaliagdo dos fluxos de caixa futuros descontados a valor presente,
posteriormente analises de impairment do goodwill e ativos intangiveis com vida Uutil indefinida s&o realizados anualmente e sempre que um fato gerador
tenha ocorrido, a fim de determinar se o valor contabil excede o valor recuperavel.

A Companhia usa o seu julgamento para selecionar uma variedade de métodos, incluindo o método de fluxo de caixa descontado e fazer estimativas sobre
o valor justo dos instrumentos financeiros que se baseiam principalmente nas condicdes de mercado existentes na data de cada balanco.

As premissas atuariais s@o estabelecidas para antecipar eventos futuros e sdo usados no célculo de pensdes e despesas com beneficios pés-aposentadoria
e outras responsabilidades. Esses fatores incluem premissas com relagéo as taxas de juros, retorno de investimento esperado sobre os ativos do plano, as
taxas de aumento dos custos dos cuidados de saude, taxas de aumentos salariais futuros, taxas de rotatividade e a expectativa de vida.

A Companhia esta sujeita ao imposto de renda em diversas jurisdi¢des. O julgamento significativo € necessério para determinar a provisao global de imposto
de renda. Existem algumas operacdes e célculos para os quais a determinagdo do imposto final é incerta. Algumas empresas do grupo estao envolvidas em
auditorias fiscais e consultas locais normalmente relacionadas a exercicios anteriores. Investigagdes e negociagcdes com as autoridades fiscais locais estao
em andamento em vérias jurisdi¢des, na data do balanco e, por sua natureza, estes podem levar um tempo consideravel até que sejam concluidos. Ao
avaliar o montante de quaisquer provisdes para imposto de renda a serem reconhecidas nas demonstragdes contabeis, é determinada uma estimativa
esperada de liquidacao esperada na concluséo destas discussoes. As estimativas de juros e multas sobre obrigacoes tributarias também s&o registrados.
Para os casos onde o resultado final dessas discussoes é diferente dos valores que foram inicialmente registrados, as diferencas impactarao o imposto de
renda corrente e diferido ativos e passivos no periodo em que a apuragao for feita.

(b) Demonstragées contabeis individuais

As demonstragdes contébeis individuais da controladora foram preparadas conforme as politicas contdbeis adotadas no Brasil emitidas pelo CPC e
aprovadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”), sdo publicadas em conjunto com as demonstragdes contabeis consolidadas.

Nas demonstragdes contébeis individuais, os investimentos em controladas sao contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes
de pratica quando da adogéo das IFRS e dos CPCs, foram feitos nas demonstra¢tes contabeis individuais e consolidadas para chegar ao mesmo resultado
e patrimonio liquido atribuivel aos acionistas da controladora. As préticas contabeis adotadas no Brasil aplicada nas demonstragdes contabeis individuais
diferem do IFRS, aplicavel as demonstracdes contdbeis separadas, apenas pela adicdo dos investimentos em controlada e coligadas pelo método de
equivaléncia patrimonial, enquanto conforme IFRS seria certo ao valor justo.

Os investimentos em controladas, coligadas e controlada em conjunto sdo avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial e as praticas contabeis
adotadas sao uniformes aquelas adotadas pela Companhia. O valor contabil desses investimentos inclui desdobramento dos custos de aquisicao em valor
patrimonial, &gio, sendo o agio apresentado na rubrica Agio.

(c) Demonstracées contabeis consolidadas

Controladas

Séao companhias nas quais a Ambev possui, direta ou indiretamente, mais da metade do capital com direito a voto ou outro tipo de controle (direto ou indireto)
sobre as operacdes que lhe permitam auferir beneficios das atividades dessas companhias. Na determinagéo do controle s@o considerados os direitos a
voto passiveis de serem exercidos. As demonstracdes contabeis das controladas sao incluidas nas demonstragdes consolidadas a partir da data em que
tem inicio o controle até a data em que este deixa de existir.

A Companhia usa o método de alocagdo contébil do custo do investimento para registrar as combinagdes de negdcios. A contraprestagéo transferida para
a aquisicao de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pela Companhia. A
contraprestagao transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestacdo contingente quando aplicavel. Custos
relacionados com aquisi¢do s@o contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos
contingentes assumidos em uma combinagdo de negdécios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisicao. A Companhia reconhece
a participagdo nao controladora na adquirida, tanto pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participagdo nao controlada no valor justo de
ativos liquidos da adquirida. A mensuragao da participagdo nao controladora a ser reconhecida é determinada em cada aquisi¢éo realizada.

O excesso da contraprestagao transferida e do valor justo na data da aquisicao de qualquer participagao patrimonial anterior na adquirida em relagao ao
valor justo da participacao do grupo de ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrada como &agio (goodwill). Nas aquisicoes em que a Companhia
atribui valor justo aos nao controladores, a determinacéo do &gio inclui também o valor de qualquer participagéo nao controladora na adquirida e o agio é
determinado considerando a participagdo da Companhia e dos nao controladores. Quando a contraprestagéo transferida for menor que o valor justo dos
ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida diretamente na demonstragéo do resultado do exercicio.

Transagdes entre companhias, saldos e ganhos nao realizados em transagdes entre empresas da Companhia, séo eliminados. Os prejuizos néo realizados
também sao eliminados a menos que a operagao fornega evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas
sao alteradas quando necessario para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

Coligadas

Coligadas sé@o aquelas pessoas juridicas nas quais a Companhia exerce influéncia significativa sobre as politicas financeiras e operacionais, porém ndo o
controle. Em geral, isso é evidenciado por uma participag@o entre 20% e 50% no capital votante.

Controladas em conjunto

A consolidacao das controladas em conjunto foi feita utilizando-se o método de consolidacao proporcional. A Companhia consolida os ativos e passivos e o
resultado das empresas no Brasil, Agrega Inteligéncia em Compras Ltda. (“Agrega”) e Ice Tea do Brasil Ltda. (“ITB”), bem como duas entidades distribuidoras
no Canada, Brewers Retail Inc. e Brewers’ Distributor Ltd. na proporgao de suas participagdes nessas empresas.

Processo de consolidacao

As demonstragdes contadbeis consolidadas de nossas controladas, controladas em conjunto e coligadas s&o elaboradas para 0 mesmo exercicio de
divulgagao da controladora empregando préticas contabeis uniformes.

As coligadas sao contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial, a partir da data em que tem inicio a influéncia significativa até a data em que esta
deixa de existir. Quando a parcela de prejuizos incorridos pela coligada e reconhecidos pela Ambev excede o valor contabil dessa coligada, o valor contabil
de investimento é reduzido a zero.

Os ganhos nao realizados em transagdes com coligadas e controladas em conjunto sao eliminados na medida da participagdo da Ambev na entidade em
questao. Os prejuizos nao realizados sao eliminados da mesma forma que os ganhos néo realizados, porém somente na medida em que ndo haja indicios
de redug&o ao valor de recuperagao (impairment).

(d) Moedas estrangeiras

Transacoes em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira s@o registradas pelas taxas de cambio vigentes nas datas das transagdes. Os ativos e passivos monetdrios expressos
em moeda estrangeira sdo convertidos pela taxa vigente na data do balango patrimonial. Os ativos e passivos ndo monetdrios expressos em moeda
estrangeira sdo convertidos pela taxa de cambio vigente na data da transag&o. Os ativos e passivos nao monetarios expressos em moeda estrangeira e
evidenciados pelo valor justo sao convertidos em Reais pela taxa de cambio vigente na data de apuragdo do valor justo. Os ganhos e perdas decorrentes
da liquidacao de transagdes em moeda estrangeira e resultantes da conversdo de ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo
reconhecidos na demonstragao de resultado.

As principais taxas de cambio utilizadas na elaboragdo das demonstragdes contébeis séo:

Taxa final Taxa média
Moeda Denominacéo Pais 2011 2010 2011 2010
CAD Délar canadense ~ Canada 1,8366 1,6712 1,6914 1,7114
DOP Peso dominicano  Republica Dominicana 0,0483 10,0445 0,0437 0,0480
UsD Délar americano Equador, Dinamarca, Luxemburgo e operagdes de malte na Argentina e Uruguai 1,8758 1,6662 1,6602 1,7679
GTQ Quetzal Guatemala 0,2396 0,2075 0,2132 0,2180
PEN Novo Sol Peru 0,6945 0,5940 0,6019 0,6219
ARS Peso Argentina 0,4359 0,4191 0,4025 0,4481
BOB Boliviano Bolivia 0,2695 0,2367 0,2375 0,2495
PYG Guarani Paraguai 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004
uyu Peso uruguaio Uruguai 0,0942 0,0829 0,0856 0,0876
CLP Peso chileno Chile 0,0036 0,0036 0,0034 0,0034

(e) Conversdo das demonstracées contdbeis de controladas localizadas no exterior

Os itens incluidos nas demonstragdes contébeis de cada uma das empresas do Grupo sdo mensurados usando a moeda do principal ambiente econémico,
no qual a empresa atua (“moeda funcional”).

A moeda funcional de grande parte das subsidiarias da Companhia localizadas no exterior sdo as suas respectivas moedas locais, uma vez que a maioria
das transacdes dos negdcios destas controladas sdo nestas moedas, exceto pela controlada localizada no Equador, Dinamarca e Luxemburgo bem como
as operagdes de malte localizadas na Argentina e no Uruguai, cuja moeda funcional é o délar norte americano, uma vez que parte substancial das
operagdes nestas subsididrias sdo atreladas ao délar norte americano.

Os saldos das demonstracdes do resultado e dos fluxos de caixa destas controladas s&o convertidos pelas taxas de cambio médias do periodo, enquanto
os saldos das mutagdes do patriménio liquido sdo convertidos pelas taxas de cambio histdricas das respectivas transacgoes. Os ajustes de conversao,
compreendidos pela diferenca entre as taxas de cambio média e histérica, sao registrados diretamente no resultado abrangente.

Transacoes e saldos

Os ganhos e as perdas cambiais relacionados com empréstimos, caixa e equivalentes de caixa sdo apresentados na demonstragdo do resultado como
receita ou despesa financeira.

As alteragdes no valor justo dos titulos monetarios em moeda estrangeira, classificados como disponiveis para venda, sdo separadas entre as variagoes
cambiais relacionadas com o custo amortizado do titulo e as outras variagées no valor contabil do titulo. As variagbes cambiais do custo amortizado sao
reconhecidas no resultado, e as demais variagdes no valor contabil do titulo séo reconhecidas no patriménio.

As variagdes cambiais de ativos e passivos financeiros ndo monetérios s@o reconhecidos no resultado como parte do ganho ou da perda do valor justo. As
variagbes cambiais de ativos financeiros ndo monetarios, como por exemplo, os investimentos em agdes classificadas como disponiveis para venda, estao
incluidas na reserva disponivel para venda no patriménio.

Na consolidacéo, as diferencas de cambio decorrentes da conversdo do investimento liquido em operagdes no exterior e de empréstimos e outros
instrumentos de moeda estrangeira designados como hedge desses investimentos sao reconhecidas no resultado abrangente.

O 4gio e ajustes de valor justo, decorrentes da aquisicdo de uma entidade no exterior s@o tratados como ativos e passivos da entidade no exterior e
convertidos pela taxa de fechamento (exceto para os casos citados na nota explicativa 3 (g)).

Moeda funcional e de apresentacao

A moeda funcional e de apresentag@o das demonstracdes contébeis da Companhia é o Real.

(f) Intangiveis

Ativos de mercado de ex-revendedores

Os ativos de distribuicdo sao adquiridos de ex-revendedores quando a distribuicdo dos produtos da Companhia passa a ser feita de maneira direta e
correspondem, substancialmente, a direitos sobre contratos celebrados com os pontos de venda e fornecimento a Companhia de informacdes cadastrais de
tais pontos de venda, incluindo histérico financeiro e perfil de compras.

Marcas

Caso parte do valor pago em uma combinagao de negdcios relaciona-se a marcas, elas sao reconhecidas em uma conta especifica do grupo de Intangiveis
e mensuradas pelo seu valor justo na data da aquisi¢do. Posteriormente, as marcas, uma vez que tém vida util indeterminada, séo contabilizadas pelo seu
valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. Gastos incorridos internamente para desenvolvimento de uma marca sao reconhecidos como
despesa.

Outros intangiveis

Outros intangiveis sdo mensurados pelo custo de aquisicdo menos a amortizagao acumulada e eventuais perdas no valor de recuperagao.

Gastos subsequentes

Gastos subsequentes sao capitalizados somente quando aumentam os beneficios econémicos futuros de um intangivel ja reconhecido. Os demais gastos
sao reconhecidos como despesa quando incorridos.

Amortizagcao

Intangiveis com vida Uutil definida sdo amortizados de acordo com o método linear sobre sua vida Util estimada. Marcas sao consideradas como intangiveis
de vida util indefinida e, portanto nao s@o amortizadas, mas tem seu valor de recuperagao testado anualmente ou sempre que tiverem indicadores de perda
no valor recuperavel (item (n) abaixo).

(9) Agio

O agio surge na aquisicao de controladas, coligadas e controladas em conjunto.

Aquisicées anteriores a 1° de janeiro de 2005

Como parte das isengdes de transicdo para as IFRS, a Companhia decidiu reelaborar conforme a IFRS 3 somente aquelas combinagdes de negdcios
ocorridas em 1° de janeiro de 2005 ou apds esta data. Com relagao as aquisigoes ocorridas antes de 1° de janeiro de 2005, o 4gio representa o montante
previamente reconhecido nas demonstragdes contabeis elaboradas de acordo com os principios contdbeis geralmente aceitos no Brasil (‘BRGAAP”).
Aquisicées de 1° de janeiro de 2005 em diante

Nas aquisicdes realizadas em 1° de janeiro de 2005 ou apds essa data, o &gio constitui o excedente entre o custo de aquisicao e a participagao da
Companhia no valor justo liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes da adquirida. Quando o excesso é negativo (desagio), este é reconhecido
imediatamente no resultado. Esse procedimento esta de acordo com as isenc¢des do IFRS 1 e CPC 37 Primeira adogdo adotadas pela Companhia quando
da implementacao do IFRS pela primeira vez nas demonstragdes contabeis de 31 de dezembro de 2008.

Em conformidade com a IFRS 3 e CPC 15 Combinagdes de Negdcios, o agio é contabilizado pelo custo e ndo é amortizado, mas sim testado anualmente
para fins de reducao ao valor de recuperagdo ou sempre que houver indicios de redugao ao valor de recuperagéo da unidade geradora de caixa a qual ele
foi alocado.

O &gio é expresso na moeda da controlada ou controlada em conjunto a que se refere e convertido em reais pela taxa de cambio vigente no final do exercicio,
exceto para as aquisigoes anteriores a 1° de janeiro de 2005, as quais a Companhia tratou como seus ativos, em reais.

Com respeito as coligadas, o valor contébil do dgio € incluido no valor contabil da participagdo na coligada.

Os gastos com o agio gerado internamente sao contabilizados como despesa quando incorridos.

(h) Imobilizado

O imobilizado é demonstrado pelo custo menos a depreciagdo acumulada e as perdas por redugdo ao valor de recuperacéo. O custo abrange o preco de
aquisicao, os juros incorridos no financiamento durante a fase de construcédo (ver nota explicativa 22 - Despesas e receitas financeiras) e todos os outros
custos diretamente relacionados ao transporte do ativo imobilizado até o local e a sua colocagdo em condicdes de operacao na forma pretendida pela
Administragao da Companhia (por exemplo, impostos nao recuperaveis, frete, custos de desmonte e retirada dos equipamentos e restauragéo do local em
que se encontram, caso incorridos). O custo do imobilizado construido internamente pela Companhia é apurado conforme os mesmos principios aplicaveis
ao imobilizado adquirido de terceiros.

Gastos subsequentes

A Companhia reconhece no valor contabil do imobilizado o gasto da substituicdo de um componente, se for provavel que os futuros beneficios econémicos
nele incorporados reverterdo para a Companhia, e o custo do ativo puder ser apurado de forma confidvel. Todos os demais gastos sao langados a conta de
despesa quando incorridos.

Depreciacao

Os itens que compdem o grupo de imobilizado, com excegdo ao grupo de terrenos, sao depreciados pelo método linear. A depreciacao dos itens inicia-se a
partir do momento que os ativos estao instalados e prontos para uso.

As vidas Uteis das principais classes de ativo imobilizado estdo descritas abaixo:

Edificios 25 anos
Maquinas e equipamentos 15 anos
Instalagbes 10 anos
Utensilios 10 anos
Bens de uso externo 2abanos

As vidas Uteis e os valores residuais dos ativos sao revisados anualmente. A Administragao aplica julgamentos na avaliacdo e determinagao das vidas Uteis
dos ativos.
Terrenos ndo sao depreciados visto que sao considerados como de vida Util indefinida.

(i) Contabilizacao de arrendamentos financeiro e operacional

Arrendamentos de imobilizado nos quais a Companhia assume substancialmente os riscos e os beneficios do bem, sao classificados como arrendamentos
financeiros. Os arrendamentos financeiros sao reconhecidos como um ativo e um passivo (empréstimos com incidéncia de juros) por montantes iguais ao
menor entre o valor justo da propriedade arrendada e o valor presente das contra-prestagcdes do arrendamento no momento inicial. A depreciagao e o teste
de redug@o ao valor de recuperagao para ativos arrendados deprecidveis é a mesma utilizada para ativos deprecidveis proprios.

Pagamentos do contrato de arrendamento sao distribuidos entre o passivo em aberto e encargos financeiros para que seja obtida uma taxa de juros
constante e periédica sobre o valor remanescente da divida.

Arrendamentos de ativos onde os riscos e os beneficios do bem s&o retidos substancialmente pelo arrendador sdo classificados como arrendamento
operacional. Pagamentos de arrendamentos operacionais sao reconhecidos no resultado em uma base linear até o encerramento do contrato.

Quando um arrendamento operacional é encerrado antes da data de vencimento, qualquer pagamento a ser feito ao arrendatério a titulo de multa é
reconhecido como uma despesa no periodo em que o contrato é encerrado.

(j) Investimentos

Investimentos em titulos patrimoniais

Séo considerados investimentos em titulos patrimoniais, investimentos nos quais a Ambev nao possui influéncia significativa ou controle. Isto é geralmente
evidenciado quando o investimento equivale a menos de 20% dos direitos de voto. Esses investimentos sdo designados como ativos financeiros disponiveis
para venda e avaliados inicialmente por seu valor justo, a ndo ser que este ndo possa ser avaliado com seguranca, sendo portanto mantido o custo de
aquisicao. As variagdes subsequentes em seu valor justo s@o reconhecidas diretamente no resultado abrangente, com excegdo daquelas relacionadas a
perda para reducéo ao valor de recuperagao que sao reconhecidas no resultado do exercicio.

Quando da venda do investimento, o ganho ou a perda acumulados anteriormente reconhecidos diretamente em outros resultados abrangentes sao
reconhecidos no resultado do exercicio.

Investimentos em titulos de divida

Investimentos em titulos de divida classificados como para negociacdo ou disponiveis para venda sdo mensurados por seu valor justo, com o respectivo
ganho ou perda reconhecidos no resultado do exercicio ou diretamente no resultado abrangente, respectivamente. O valor justo desses investimentos é
determinado com base em cotagdes de mercado na data do balango patrimonial. Provisdo para redugdo ao valor de recuperacédo e ganhos e perdas de
variagdo cambial sdo reconhecidos no resultado do exercicio. Investimentos em titulos de divida classificados como mantidos até o vencimento sédo
mensurados pelo custo amortizado.

Em geral, investimentos em titulos de divida com vencimento original acima de 3 (trés) meses e prazo remanescente menor que 1 (um) ano sao classificados
como investimentos de curto prazo. Investimentos com vencimento acima de um ano podem ser classificados como investimento de curto prazo, baseado
na intencao e habilidade da Administracdo em resgata-los em um periodo menor do que 1 (um) ano, bem como, considerando-se a sua natureza de alta
liquidez e pelo fato de representarem um caixa disponivel para operagdes correntes.

Outros investimentos

Outros investimentos mantidos pela Companhia s&o classificados como disponiveis para venda e mensurados pelo seu valor justo, cujos ganhos ou perdas
sdo reconhecidos diretamente no resultado abrangente. Perdas para redugao ao valor de recuperagéo sdo reconhecidas no resultado do exercicio.

(k) Estoques

Os estoques s@o valorizados pelo menor entre o custo e o valor liquido de realizag@o. O custo inclui os gastos incorridos na aquisicdo do bem, transporte
até sua localizagéo atual e colocagao em condigdes de uso. Para a apuragao do custo dos estoques emprega-se o método da média ponderada.

O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboragao contempla as matérias-primas, outros materiais de producéo, o custo da mao de obra direta,
outros custos diretos, ganhos e perdas com instrumentos financeiros derivativos e uma parcela (alocagdo) dos custos fixos e varidveis baseados na
capacidade operacional normal. O valor liquido de realizagao é o prego de venda estimado em condi¢es normais de mercado, deduzido dos gastos para
colocar os produtos em condi¢des de venda e realizagao da venda.

(I) Contas a receber e demais contas a receber

As contas a receber de clientes e demais contas a receber sao contabilizados pelo seu custo amortizado, menos as perdas com provisdo para créditos de
liquidag&o duvidosa. A provisao para créditos de liquidagao duvidosa ¢ feita com base em uma anélise de todas as quantias a receber existentes na data do
balango patrimonial. Registra-se a provisao para créditos de liquidagao duvidosa no montante considerado suficiente pela Administracao da Companhia para
cobrir provaveis perdas na realizagdo dos recebiveis. Historicamente, a Companhia néo registra perdas significativas em contas a receber de clientes.

(m) Caixa e equivalentes a caixa

O caixa e os equivalentes a caixa compreendem os saldos de caixa, os depésitos bancarios e outros investimentos de curto prazo de alta liquidez com
vencimentos, originais de trés meses, ou menos e com risco insignificante de mudanga de valor.

(n) Reducao ao valor de recuperacao de ativos (impairment)

Os valores contabeis de ativos financeiros, imobilizado, agio e ativo intangivel séo revisados a cada fechamento para avaliar se existem indicativos de
reducao ao valor de recuperacao. Se existe algum indicativo, o valor de recuperagédo do ativo é estimado. Adicionalmente, o &gio, os intangiveis ainda nao
disponiveis para o uso e intangiveis de vida Util indefinida sao testados para fins de redugdo ao valor de recuperacédo anualmente ou sempre que tiverem
indicativos de redugdo do valor recuperavel. Uma perda de reducdo ao valor de recuperagéo é reconhecida sempre que o valor contabil de um ativo ou
unidade geradora de caixa excede seu valor de recuperagédo. Perdas de redugdo ao valor de recuperacao sdo reconhecidas no resultado do exercicio.
Calculo do valor de recuperagao

O montante recuperavel dos investimentos da Companhia em titulos patrimoniais de divida sem cotagao de mercado é calculado como o valor presente dos
fluxos de caixa futuros esperados, descontados a taxa de juros efetiva original do titulo de divida. No caso de titulos patrimoniais e titulos de divida com
cotacdo de mercado, o0 montante recuperavel é seu valor justo.
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O montante recuperavel dos demais ativos é apurado como sendo o maior entre o seu valor justo
menos os custos de venda e o valor em uso. No caso de ativos que nao geram fluxos de caixa individuais
significativos, o montante recuperavel é determinado para a unidade geradora de caixa a qual pertence
o ativo.

Ao mensurar seu valor em uso, os fluxos de caixa futuros estimados sao descontados a valor presente
utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos que reflita avaliagdes de mercado atuais do valor
do dinheiro no tempo e os riscos especificos do ativo.

O teste do valor de recuperagéo de intangiveis com vida Util indefinida baseia-se primeiramente em um
critério de valor justo, pelo qual aplicam-se muiltiplos que refletem transagbes de mercado atuais a
indicadores que determinam a rentabilidade do ativo ou ao fluxo de royalties que poderia ser obtido com
o licenciamento do ativo intangivel a terceiros, em condigées normais de mercado.

Reversao de perdas por reducao ao valor de recuperacao

Perdas por redugé@o ao valor de recuperagao relacionadas ao &gio e aos instrumentos de patriménio
classificados como ativos mantidos para venda nao sao revertidas. Ja as perdas por reducao ao valor
de recuperagao de outros ativos sao revertidas se o aumento em seu valor de recuperagao estiver
relacionado a eventos especificos ocorridos ap6s o teste de reducédo ao valor de recuperagao. A perda
por reducéo ao valor de recuperacdo é revertida somente até a extensao em que o valor contabil do
ativo ndo exceda o valor contabil que seria determinado, liquido de depreciagdo ou amortizacéo, caso
nenhuma perda por redugéo ao valor de recuperacao tivesse sido reconhecida.

(o) Ativos mantidos para venda

A Ambev classifica como ativos mantidos para venda quando o valor residual de determinado ativo ndo
corrente serd recuperado pela venda ao invés da utilizacao normal nas operagdes. Imediatamente apés
a classificagdo como mantido para venda, esses ativos sdo mensurados com base no menor entre seu
valor contdbil e seu valor justo descontado o custo de venda. Eventual perda por reducéo ao valor de
recuperagao € reconhecida no resultado do exercicio, assim como ganhos ou perdas subsequentes
pela sua remensuragao, até o limite do valor contabil original.

Os ativos classificados como mantidos para venda nao séo depreciados ou amortizados.

(p) Ajuste a valor presente de ativos e passivos

Os ativos e passivos monetarios de longo prazo sdo usualmente atualizados monetariamente e,
portanto, estao ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente de ativos e passivos
monetdrios de curto prazo é calculado, e somente registrado, se considerado relevante em relagéo as
demonstracdes contabeis tomadas em conjunto. Para fins de registro e determinacéo de relevancia, o
ajuste a valor presente é calculado levando em consideracao os fluxos de caixa contratuais e a taxa de
juros aplicavel, dos respectivos ativos e passivos.

Os financiamentos de ICMS, obtidos no contexto apresentado na nota explicativa 3 (x), sdo registrados
a valor presente uma vez que estes sdo considerados empréstimos subsidiados. A Companhia
determinou a sua taxa média ponderada de determinados financiamentos de longo prazo que possui,
como a taxa de desconto adequada para o célculo de ajuste a valor presente neste tipo de operagao.
No momento da captagdo o ajuste referente a contraprestagéo é calculado e registrado em outras
receitas operacionais, no mesmo tratamento dispensado aos subsidios. A Companhia tem como
procedimento revisar a taxa de desconto utilizada anualmente, em havendo novos empréstimos
subsidiados, considerando aplicacdo prospectiva das taxas médias ponderadas vigentes naquele
momento.

Mensalmente, considerando-se o valor da contraprestagé@o, o periodo até o vencimento, a taxa do
contrato de financiamento, a taxa de desconto acima determinada, a redug&o no valor do ajuste a valor
presente é alocada no resultado financeiro, de tal forma que na data prevista de liquidagdo de cada
contraprestagdo o ajuste monte a zero.

(q) Patriménio liquido

Capital social

As acdes ordindrias e as preferenciais sao classificadas no patriménio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas agdes ou opcdes sao demonstrados
no patriménio liquido como uma dedugéo do valor captado, liquido de impostos.

Recompra de acoes

Quando ha compra de agdes do capital da Companhia (agdes em tesouraria), o valor pago, incluindo
quaisquer custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do imposto de renda), é deduzido do
patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia até que as agdes sejam canceladas ou
reemitidas. Quando essas agbes sao, subsequentemente, reemitidas, qualquer valor recebido, liquido
de quaisquer custos adicionais da transacao, diretamente atribuiveis e dos respectivos efeitos do
imposto de renda e da contribuicdo social, é incluido no patriménio liquido atribuivel aos acionistas da
Companhia.

Dividendos e juros sobre capital préprio

Dividendos e juros sobre capital proprio sdo registrados no passivo no periodo em que eles forem
declarados, com excegao da parcela referente aos dividendos minimos estatutdrios, a qual é contabilizada
ao final de cada exercicio fiscal findo em 31 de dezembro, na forma da legislagao aplicavel.

A despesa relacionada aos juros sobre o capital proprio é registrada no resultado do exercicio para fins
de apuracdo do imposto de renda e contribuicdo social, quando declarado, e posteriormente
reclassificado para o patriménio liquido para fins de apresentacao nessas demonstragdes contabeis. O
beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio é reconhecido na demonstragéo de resultado.

Reserva especial de agio

A Companhia contabiliza o beneficio fiscal, decorrente de amortizagdo de agio, em reserva especial,
considerando como instrumento patrimonial, uma vez que néo existe o requerimento e/ou a obrigacéo
do acionista controlador subscrever as a¢des (excecao descrita no IAS 32).

O referido beneficio é decorrente de amortizagdo de agio, nos termos da Instrugdo CVM n° 319/99.
Conforme permitido pela Instrugdo n° CVM 319/99, o Protocolo de Justificagdo firmado em 7 de julho
de 2005, que tratou da incorporagao, estabeleceu que 70% do beneficio fiscal auferido pela Companhia
em decorréncia da amortizacao do agio € objeto de capitalizagao em proveito do acionista controlador,
no caso da AmBrew S/A (“AmBrew”) e da Interbrew International B.V (“Interbrew”), devendo os 30%
restantes ser capitalizados, em favor de todos os acionistas da Companhia.

(r) Provisées

Provisdes sdo reconhecidas quando: (i) a Companhia tem uma obrigacdo presente legal ou adquirida
resultante de eventos passados; (ii) € provavel que haja um desembolso futuro para liquidar uma
obrigacao presente; e (iii) o valor pode ser estimado com razodvel seguranca.

Reestruturacao

Uma provisao para reestruturagao é reconhecida quando a Companhia possui um plano detalhado e
aprovado de reestruturagao, e quando a reestruturagao ja foi iniciada ou anunciada. Gastos relacionados
as atividades normais e a conduta futura da Companhia ndo séo provisionados, mas reconhecidos
quando incorrida uma despesa. A provisao inclui os compromissos relacionados aos beneficios que
serdo pagos pela Companhia aos funcionarios desligados na reestruturagéo.

(s) Beneficios a funciondrios

Beneficios pés-emprego incluem beneficios de aposentadoria administrados, no Brasil, pelo Instituto
Ambev de Previdéncia Privada — IAPP, e de assisténcia médica e odontolégica administrados pela
Fundagao Zerrenner. Os planos de pensao normalmente s@o mantidos por pagamentos feitos tanto
pela Companhia quanto pelos funcionarios, considerando as recomendagbes dos atuarios
independentes. Os planos de assisténcia médica e odontolégica sdo mantidos pelos rendimentos dos
ativos da Fundagao, podendo a Companhia contribuir com parte de seu lucro para a Fundagao em caso
de necessidade.

Além disso, a Companhia possui planos de aposentadoria de beneficio definido e de contribuicdo
definida para funcionarios do Brasil e de subsidiarias localizadas na Republica Dominicana, Argentina,
Bolivia e no Canada.

A Ambev possui planos de aposentadoria superavitarios e deficitarios.

Planos de contribuicao definida

Um plano de contribui¢ao definida € um plano de pensao segundo o qual a Companhia faz contribuicdes
fixas a uma entidade separada. A Companhia nao tem obrigacdes legais nem construtivas de fazer
contribuicdes se o fundo nao tiver ativos suficientes para pagar a todos os empregados os beneficios
relacionados com o servico do empregado nos periodos corrente e anteriores.

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

Um plano de beneficio definido é diferente de um plano de contribuicéo definida. Em geral, os planos de
beneficio definido estabelecem um valor de beneficio de aposentadoria que um empregado recebera
em sua aposentadoria, normalmente dependente de um ou mais fatores, como idade, tempo de servigo
e remuneragao.

Para os planos de beneficio definido, as despesas sao avaliadas por plano individual utilizando o
método da unidade de crédito projetada. A unidade de crédito projetada considera cada periodo de
servigo como sendo uma unidade de beneficio adicional para mensurar cada unidade separadamente.
Baseado nesse método, o custo de prover a aposentadoria é reconhecido no resultado do exercicio
durante o periodo de servigo dos funcionarios. Os valores reconhecidos no resultado do exercicio
compreendem o custo do servigo corrente, juros, o retorno esperado sobre os ativos do plano, o custo
do servigo passado e o efeito de quaisquer acordos e restricdes. As obrigacdes do plano reconhecidas
no balango patrimonial sdo mensuradas com base no valor presente dos desembolsos futuros utilizando
uma taxa de desconto equivalente as taxas de titulos do governo com vencimento semelhante ao da
obrigacao, deduzidas do custo de servigo passado nao reconhecido e do valor justo dos ativos do plano.
Custos de servigo passado resultam da introdugdo de um novo plano ou mudanga de um plano
existente. Eles s@o reconhecidos no resultado do exercicio durante o periodo do beneficio. Ganhos e
perdas atuariais compreendem os efeitos das diferengas entre premissas atuariais prévias e o que de
fato ocorreu e os efeitos das mudancgas nas premissas atuariais. Os ganhos e perdas atuariais sdo
reconhecidas integralmente no resultado abrangente.

No caso de mudancas do plano de pensdo, os custos de servicos passados sdo imediatamente
reconhecidos no resultado, a menos que as mudancas estejam condicionadas a permanéncia do
empregado no emprego, por um periodo de tempo especifico (o periodo no qual o direito é adquirido).
Nesse caso, os custos de servigos passados s@o amortizados pelo método linear durante o periodo em
que o direito foi adquirido.

A Ambev reconhece ativos (despesas antecipadas) de seus planos de beneficios definidos, na extensao
do valor do beneficio econémico disponivel para a Ambev, proveniente de reembolsos ou redugdes de
contribuigdes futuras.

Outras obrigacdes pés-emprego

A Companhia e suas subsididrias patrocinam beneficios de assisténcia médica, reembolso de gastos
com medicamentos e outros beneficios para alguns aposentados, por intermédio da Fundacédo
Zerrenner, 0s quais se aposentaram no passado, ndo sendo concedidos tais beneficios para novas
aposentadorias. Os custos esperados desses beneficios sdo reconhecidos durante o periodo de
emprego utilizando-se de uma metodologia similar a do plano de beneficio definido, inclusive os ganhos
e perdas atuariais.

Bonus

Bénus concedidos a funcionarios e administradores sao baseados em indicadores financeiros de
desempenho. O valor estimado do b6nus é reconhecido como despesa no periodo de sua competéncia.
O bdnus pago em agdes é tratado como pagamento baseado em agdes.

(t) Pagamento baseado em acées

Diferentes programas de remuneracdo com base em acdes e opgdes permitem que membros da
Administragdo e outros executivos indicados pelo Conselho de Administracdo adquiram agdes da
Companhia. A Ambev adotou a IFRS 2 e CPC 10 Pagamento Baseado em Agbes para todos os
programas outorgados apés 7 de novembro de 2002 que nao estavam encerrados em 1° de janeiro de
2007. O valor justo das opgdes de agdes sdo mensurados na data da outorga usando o modelo de
precificagdo de opgdo mais apropriado. Baseado em um numero esperado de opgdes que serdo
exercidas, o valor justo das opgdes outorgadas é reconhecido como despesa durante o periodo de
caréncia da op¢&o com crédito no patriménio. Quando as opgdes sao exercidas, o patriménio liquido
aumenta pelo montante dos proventos recebidos.

(u) Empréstimos e financiamentos

Empréstimos e financiamentos s@o reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo deduzidos dos
custos da transacdo. Subsequentemente ao reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos séo
mensurados pelo custo amortizado sendo qualquer diferenga entre o valor inicial e o valor do vencimento
reconhecida no resultado do exercicio, durante a vida esperada do instrumento, com base em uma taxa
de juros efetiva. Os empréstimos e financiamentos que possuem estrutura de hedge estdo mencionados
na nota explicativa 27 - Instrumentos financeiros e riscos e seguem as diretrizes contabeis descritas na
nota de instrumentos financeiros.

(v) Contas a pagar

Contas a pagar a fornecedores e outras contas a pagar séo reconhecidas, inicialmente ao valor de
mercado e, subsequentemente, pelo custo amortizado.

(w) Imposto de renda e contribuicao social

O imposto de renda e a contribui¢do social do exercicio compreendem o imposto corrente e diferido.
O imposto de renda e contribuicdo social sao reconhecidos no resultado do exercicio, a ndo ser que
estejam relacionados a itens reconhecidos diretamente no resultado abrangente ou patriménio liquido.
Nestes casos o efeito fiscal também é reconhecido diretamente no resultado abrangente ou patriménio
liquido (exceto juros sobre capital préprio, vide item (q)). Os juros sobre o capital proprio sdo registrados
como despesas no resultado do exercicio para fins de apuracdo do imposto de renda e contribuicdo
social, quando declarado, e posteriormente reclassificado para o patriménio liquido para fins de
apresentac@o nessas demonstragdes contabeis.

A despesa com imposto corrente é a expectativa de pagamento sobre o lucro tributavel do ano,
utilizando a taxa nominal aprovada ou substancialmente aprovada na data do balango patrimonial, e
qualquer ajuste de imposto a pagar relacionado a exercicios anteriores.

O imposto diferido é reconhecido utilizando o método do balanco patrimonial. Isto significa que para as
diferencas tributéveis e dedutiveis de natureza temporéria entre as bases fiscais e contabeis de ativos
e passivos, é reconhecido o imposto diferido ativo ou passivo. De acordo com esse método, a proviséao
para o imposto diferido é também calculada sobre as diferencas entre o valor justo de ativos e passivos
adquiridos em uma combinacdo de negécios e sua base fiscal. A IAS 12 e CPC 32 prevéem que
nenhum imposto diferido seja reconhecido (i) no reconhecimento do &gio; (i) no reconhecimento inicial
de um ativo ou passivo proveniente de uma transagao que nao a de combinagéao de negdcio; e (iii) sobre
diferencas relacionadas a investimentos em agdes de controladas, desde que nao sejam revertidos no
futuro previsivel. O valor do imposto diferido determinado é baseado na expectativa de realizagao ou
liquidaga@o da diferenga temporaria e utiliza a taxa nominal aprovada ou substancialmente aprovada.
Os impostos diferidos ativos e passivos s@o compensados se existir um direito legal de compensar os
passivos fiscais correntes e ativos, e se estiverem relacionados aos impostos lancados pela mesma
autoridade fiscal sobre a mesma entidade tributdvel, ou em diferentes entidades tributaveis que
pretendam ou liquidar passivos fiscais correntes e ativos em uma base liquida, ou realizar o ativo e
liquidar o passivo simultaneamente.

O imposto diferido ativo é reconhecido somente na extensdo em que é provavel que haja lucros
tributaveis futuros. O imposto de renda diferido ativo é reduzido na extens@ao em que ndo mais seja
provavel a ocorréncia de lucros tributaveis futuros.

(x) Reconhecimento de receita

A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber pela comercializagado de
produtos e servigos no curso normal das atividades da Companhia. A receita é apresentada liquida dos

impostos, das devolugdes, dos abatimentos e dos descontos, bem como das eliminagdes das vendas
entre empresas do grupo no Consolidado.

A Companhia reconhece a receita quando o valor da receita pode ser mensurado com seguranga, é
provavel que beneficios econémicos futuros fluirdo para a entidade.

Venda de produtos

Com relagdo a venda de produtos, reconhece-se a receita quando os riscos e os beneficios
substancialmente inerentes ao bem forem transferidos ao comprador, nao havendo incerteza razoavel
acerca do recebimento do valor devido, dos custos associados a possivel devolugdo dos produtos e
quando n&o houver mais nenhum envolvimento da Administragéo da Companhia com os produtos. A receita
com a venda de produtos € mensurada pelo valor justo da contraprestagao (prego) recebida ou a receber,
liquida de devolugdes e dedugoes, descontos comerciais e descontos para pagamento em dinheiro.
Como parte de sua politica comercial, a Companhia pratica desconto comercial com seus clientes, os
quais sao contabilizados como dedugoes de vendas.

Receita de aluguel e royalties

A receita de aluguel é reconhecida em outras receitas operacionais em bases lineares durante o periodo
do contrato. A receita de royalties, recebida de empresas que nado fazem parte das demonstragoes
contabeis, é reconhecida também em outras receitas operacionais de acordo com o periodo de competéncia.
Subvencao para investimentos e assisténcias governamentais

A Companhia possui incentivos fiscais enquadrados em determinados programas de desenvolvimento
industrial estadual na forma de financiamento ou diferimento do pagamento de impostos, com reducdes
parciais do valor devido. Esses programas estaduais objetivam promover no longo prazo o incremento
da geragdo de emprego, a descentralizacdo regional, além de complementar e diversificar a matriz
industrial dos Estados.

Nesses Estados, os prazos de caréncia, fruicdo e as redugdes sdo previstas na legislagao fiscal e,
quando existentes, as condigdes referem-se a fatos sob controle da Companhia. O beneficio relativo a
reducdo no pagamento desses impostos é registrado no resultado do exercicio da Companhia, com
base no regime de competéncia de registro desses impostos, ou no momento em que a Companhia
cumpre com as obrigagdes fixadas nos programas estaduais, para ter o beneficio concedido.

A Companhia ndo usufrui de incentivos fiscais concedidos por leis que tenham sido declaradas
inconstitucionais pelo Supremo Tribunal Federal.

Receitas financeiras

Receitas financeiras compreendem juros recebidos ou a receber sobre aplicacdes financeiras, ganhos
com varia¢do cambial, ganhos de moeda liquidos de perdas com instrumentos de hedge de moeda,
ganhos com instrumentos de hedge que ndo séo parte de uma relacao de contabilidade de hedge,
ganhos com ativos financeiros classificados como mantidos para negociagao, assim como qualquer
ganho com inefetividade de hedge.

Receitas de juros séo reconhecidas pelo periodo de competéncia a ndo ser que o recebimento seja
duvidoso. Os dividendos recebidos sao reconhecidos no resultado do exercicio em que sédo declarados.

(v) Despesas

Despesa de royalties

Royalties pagos a empresas que ndo fazem parte das demonstrages contabeis consolidadas sao
registrados como custo dos produtos vendidos.

Despesas financeiras

Despesas financeiras compreendem juros a pagar sobre empréstimos calculados com base na taxa de
juros efetiva, perdas com variagcao cambial, perdas de moeda liquidas de ganhos com instrumentos de
hedge de moeda, resultado com instrumentos de hedge de juros, perdas com instrumento de hedge
que ndo sao parte de uma contabilizacdo de hedge, perdas com ativos financeiros classificados como
mantidos para negociacao, assim como qualquer perda com inefetividade de hedge.

Todos os juros e custos incorridos relacionados a um empréstimo ou uma transacéo financeira séo
reconhecidos como despesas financeiras, exceto quando capitalizados. Os juros relacionados a
arrendamento financeiro sao reconhecidos no resultado do exercicio utilizando a taxa de juros efetiva.
Pesquisa e desenvolvimento, marketing e despesas de desenvolvimento de sistemas

Os gastos com pesquisa e desenvolvimento, publicidade e custos promocionais sao registrados como
despesa no exercicio em que forem incorridos. Nao satisfazendo as condi¢des para sua capitalizagao,
os gastos de desenvolvimento e com desenvolvimento de sistemas s&o registrados a conta de despesa
no exercicio em que forem incorridos.

(z) Receitas (despesas) especiais

Receitas e (despesas) especiais s@o aquelas que, no julgamento da administragdo precisam ser
divulgadas por forca da sua dimensao ou incidéncia. Para determinar se um acontecimento ou
transacédo é especial, a administragao considera fatores quantitativos, bem como fatores qualitativos,
tais como a frequéncia ou a previsibilidade da ocorréncia e do potencial de impacto sobre a variagdo
dos lucros ou prejuizos. Esses itens sao divulgados na demonstragao dos resultados ou separadamente
nas notas explicativas das demonstracdes contabeis. Operacdes que podem dar origem a itens
especiais sdo principalmente as atividades de reestruturagéo, de perda no valor de recuperacéo, e os
ganhos ou perdas na alienagdo de bens e investimentos.

(aa) Ativos financeiros

(i) Classificacao

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo
por meio do resultado, empréstimos e recebiveis, disponiveis para venda e mantidos até o vencimento.
A classificagao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administracdo
determina a classificacéo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.

(a) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sa@o ativos financeiros mantidos para
negociacdo. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para
fins de venda no curto prazo. Os derivativos também sao categorizados como mantidos para
negociacao, a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge. Os ativos dessa
categoria sao classificados como ativo corrente.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis, que ndo s&o cotados em um mercado ativo. S&o incluidos como ativo corrente, exceto
aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses ap6s a data de emissao do balanco (estes sao
classificados como ativo n&o corrente).

(c) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao incluidos em ativo ndo corrente, a menos que a
Administragdo pretenda alienar o investimento em até 12 meses apds a data do balango.

(d) Ativos mantidos até o vencimento

Os investimentos mantidos até o vencimento séo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido
de quaisquer custos de transagdo diretamente atribuiveis. Apés seu reconhecimento inicial, os
investimentos mantidos até o vencimento sao mensurados pelo custo amortizado através do método
dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugdo ao valor recuperavel.

(ii) Reconhecimento e mensuracgao

As compras e as vendas de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociacao - data na qual
a Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os ativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio de resultado sao inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transa¢ao
sao debitados a demonstracgéo do resultado. Esses ativos financeiros séo baixados quando os direitos
de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste ultimo
caso, desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da
propriedade. Os ativos financeiros sao subsequentemente contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos
e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado sdo apresentados na demonstracdo do resultado, no periodo em que
ocorrem.

As variagdes no valor justo de titulos monetarios, denominados em moeda estrangeira e classificados
como disponiveis para venda, sao divididas entre as diferencas de conversao resultantes das variacoes
no custo amortizado do titulo e outras variagdes no valor contébil do titulo.

(iii) Impairment de ativos financeiros

A Companhia avalia no final de cada exercicio se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o
grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e
os prejuizos de impairment séo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como
resultado de um ou mais eventos ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (“evento de perda”)
e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo
financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

(bb) Instrumentos financeiros derivativos

A Ambev utiliza instrumentos derivativos com objetivo de protec@o dos riscos relacionados a moedas
estrangeiras, taxa de juros e prego das commodities. Os instrumentos derivativos que, embora
contratados com objetivo de prote¢éo, ndo atendem a todos os critérios para aplicagdo de contabilizacdo
hedge sao reconhecidos pelo valor justo no resultado do exercicio.

Instrumentos derivativos s@o reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo. O valor justo é o valor no
qual um ativo pode ser realizado e um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso,
em condigoes normais de mercado. O valor justo dos instrumentos derivativos pode ser obtido a partir
de cotacdes de mercado ou a partir de modelos de precificacao que consideram as taxas correntes de
mercado.

Subsequentemente ao reconhecimento inicial, os instrumentos derivativos sdo remensurados
considerando seu valor justo na data das demonstragdes contébeis. Dependendo do tipo de instrumento,
se hedge de fluxo de caixa, hedge de investimento liquido ou hedge de valor justo, as variagdes em seu
valor justo sao reconhecidas no patriménio liquido ou resultado do exercicio.

Os conceitos de hedge de fluxo de caixa, investimento liquido e de valor justo sdo aplicados a todos os
instrumentos que atendem aos requerimentos de contabilidade de hedge, como por exemplo, a
manutencédo da documentacéo requerida e a efetividade do hedge.

(i) Contabilizacdo do hedge de fluxo de caixa

Quando um instrumento financeiro derivativo protege contra a exposigao dos fluxos de caixa de um
ativo ou passivo reconhecido, do risco em moeda estrangeira e de oscilacéo de precos de commodities,
associados a uma transacgéo prevista de realizacdo altamente provavel, a parcela efetiva de qualquer
resultado (ganho ou perda) com o instrumento financeiro derivativo é reconhecida diretamente no
resultado abrangente (reservas de hedge).

Se o0 hedge esta associado a ativos ou passivos financeiros, os ganhos ou perdas acumulados do
instrumento sao reclassificados do patriménio liquido para a demonstragao de resultados no mesmo
exercicio durante o qual o risco (objeto do hedge) impacta a demonstragéo de resultados (por exemplo,
quando a despesa com juros variaveis é reconhecida). A parcela inefetiva de qualquer ganho ou perda
é reconhecida imediatamente na demonstragdo de resultados do exercicio.

Quando um instrumento de hedge ou uma relacdo de hedge sao extintos, mas ainda espera-se que a
transagdo protegida ocorrera, os ganhos e perdas acumulados (naquele ponto) permanecem no
patriménio liquido, sendo reclassificados de acordo com a prética acima, quando a transagado protegida
ocorrer. Nao havendo mais probabilidade de ocorréncia da transacéo protegida, os ganhos ou perdas
acumulados e reconhecidos no patriménio liquido sdo reconhecidos imediatamente para a
demonstracao de resultados.

(ii) Contabilizacao do hedge de investimento liquido

Hedges de investimentos liquidos em operacgdes no exterior, inclusive hedge de item monetério que sao
contabilizados como parte do investimento liquido, sdo contabilizados de forma similar ao hedge de
fluxo de caixa. Ganhos ou perdas no instrumento de hedge relacionados a parte eficaz do hedge sao
reconhecidos diretamente no patrimoénio liquido em outros resultados abrangentes, enquanto quaisquer
ganhos ou perdas relacionados a parte ineficaz sdo reconhecidos no resultado. No caso de alienagdo
da operac@o no exterior, o valor cumulativo dos ganhos ou perdas reconhecido diretamente no
patriménio liquido é transferido para o resultado. Para mais detalhes, veja nota 27 — Instrumentos
financeiros e riscos.

(iii) Contabilizacao do hedge de valor justo

Quando um instrumento financeiro protege contra a exposigao a variabilidade no valor justo de um ativo
ou passivo reconhecido ou um compromisso firme, qualquer resultado (ganho ou perda) com o
instrumento financeiro é reconhecido na demonstragdo de resultado. O item protegido também ¢é
reconhecido pelo valor justo em relagé@o ao risco sendo protegido, sendo que qualquer ganho ou perda
é reconhecido na demonstracao de resultados. A Companhia descontinuaré a contabilizagao do hedge
de valor justo quando o objeto da cobertura expirar, for vendido, rescindido ou exercido.

(cc) Informacées por segmento

Os relatérios de segmentos s&o identificados com base em relatérios internos revisados, regularmente,
pelo principal responsavel pela tomada de decisdes operacionais da Companhia, para fins de avaliagdo
do desempenho de cada segmento e alocando recursos para esses segmentos. Baseado no padréo, a
apresentagao adequada de segmento tem sido determinada em base geografica, porque os riscos da
Companhia e as taxas de retorno sdo predominantemente afetados pelas suas dreas de negécio
regional. A estrutura de gestdo da empresa e sistema de comunicacao interno para o conselho de
administracao refletem essa base.

A Ambev opera seus negdcios através de trés zonas identificadas como segmentos reportaveis:

* América Latina - Norte, que inclui (a) nossas operacdes no Brasil, onde operamos duas sub unidades
de negdcios: (i) de cerveja e (ii) refrigerantes, e (b) nossa América Latina Hispanica de Operacdes,
excluindo a América Latina - Sul (“HILA-ex”), que inclui as nossas operacdes na Republica Dominicana,
Equador, Guatemala (que também serve El Salvador e Nicaragua) e o Peru. As informagdes contébeis
da Venezuela foram consolidadas até 20 de outubro de 2010, quando combinamos nosso negécio com
a Cerveceria Regional;

* América Latina - Sul, que inclui as nossas operagdes na Argentina, Bolivia, Paraguai, Uruguai e Chile; e
* Canada, representada pelas operagdes Labatt, que inclui vendas internas no Canada.

A informagdo de desempenho por unidades de negdcios (Cervejas e RefrigeNanc), embora nédo se
qualifique como segmento reportavel, também é utilizada pelo principal responsavel pela tomada de
decisdes operacionais da Companhia e esta apresentada como informagéao adicional. Internamente, a
Ambev faz a gestao utilizando indicadores de desempenho, como lucro normalizado das operagdes
antes do resultado financeiro e dos impostos sobre a renda (EBIT normalizado) e lucro normalizado das
operacdes antes do resultado financeiro, impostos sobre a renda e despesas com depreciacdo e
amortizacao (EBITDA normalizado) para tomar decisdes sobre alocagao de recursos.

(dd) Pronunciamentos contadbeis emitidos recentemente

As novas exigéncias da IFRS e CPC tém sua aplicagdo prospectiva a essa demonstragao contabil, e
esta resumida a seguir. Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, elas n&o foram aplicadas
na elaboragdo das demonstracdes contdbeis consolidadas.

IFRS 9 Instrumentos Financeiros:

IFRS 9 é um pronunciamento emitido como parte de um projeto mais amplo para substituir o IAS 39.
IFRS 9 mantém os requerimentos de classificacdo de ativos financeiros e estabelece duas categorias
priméarias para sua mensuragao: custo amortizado e valor justo. A classificagdo dependera do modelo
de negdcio da Companhia e do ativo financeiro. A orientacao constante no IAS 39 referente a impairment
de ativos financeiros e hedge accounting continuara aplicavel.

IFRS 10 Demonstragdes Financeiras Consolidadas:

Prevé um modelo unico de consolidagao e identificagéo de controle para consolidagéo de todos os tipos
de entidades.
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IFRS 11 Entidades de Controle Conjunto:

Basicamente elimina a consolidagcdo proporcional em substituicdo pelo método de equivaléncia
patrimonial.

IFRS 12 Divulgacao de Interesse em outras entidades:

Combina e melhora os requerimentos de divulgagéo relacionados a subsidiarias, entidades de controle
conjunto, associadas e entidades ndo consolidadas.

IFRS 13 Mensuragao de Valor Justo:

Nao altera ou introduz nenhum novo requerimento para mensurar ativos ou passivos a valor justo, mas
permite a mensuragao a valor justo de outros itens e determina como divulgar mudangas em valor justo.
IAS 1 Apresentacdo de Demonstragbes Financeiras

Traz o requerimento de separar o resultado abrangente entre itens que serao ou nédo futuramente
reconhecidos na demonstragao do resultado.

IAS 19 Beneficios a funciondrios:

As alteragdes, em decorréncia da revisdo, que terdo impactos mais significativos sao:

* Os retornos esperados dos ativos dos planos ndo serdo mais reconhecidos na demonstragao do
resultado. Os retornos esperados serao substituidos pelo reconhecimento de uma receita financeira na
demonstracao de resultado que sera calculada utilizando a mesma taxa de desconto para mensuragao
do passivo atuarial.

» O custo dos servigos passados nao podera mais ser diferido e reconhecido pelo periodo de caréncia.
Em decorréncia disso, todos os custos dos servigos passados deverao ser reconhecidos no momento
em que a Companhia reconhece os custos de reestruturagéo.

IAS 27 Demonstragbes separadas:

Foi alterada para a emissdo da IFRS 10, mas mantém a orientagdo atual sobre demonstracdes
separadas.

IAS 28 Investimento em Controlada e Coligada:

Foi alterada para confirmar mudangas na base da IFRS 10 e IFRS 11.

IFRS 9 torna-se obrigatéria para as demonstragdes contabeis de 2015. A Companhia esta atualmente
avaliando os impactos da IAS 19 Beneficios dos Empregados (revisada) em suas demonstragdes
contabeis. Para as normas mencionadas acima, prevé-se que a sua aplicagdo nao terd um impacto
material nas demonstragdes contabeis no periodo de adogao inicial.

Outras normas, interpretacoes e alteragées as normas

Uma série de outras alteragcdes € mandatdria para demonstragdes contabeis com inicio em 1° de
Janeiro de 2011 e que nao foram listadas acima devido a sua ndo-aplicabilidade ou a sua imaterialidade.

4 CAIXA E EQUIVALENTES A CAIXA

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Caixa 0,8 59,9 74 7.4

Contas correntes 2714 85,1 2.245,9 863,2

Aplicagdes financeiras de curto prazo (i) 2.290,7 1.472,7 5.8229 5.038,7

Caixa e equivalentes a caixa 2.562,9 1.617,7 8.076,2 5.909,3
Conta garantida - - (12,3) (1,0)

Caixa e equivalentes a caixa liquido 2.562,9 1.617,7 8.063,9 5.908,3

(i) O saldo refere-se, em sua maioria, a Certificados de Depdsitos Bancarios - CDB, de alta liquidez, que
sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estéo sujeitos a um risco
insignificante de mudanca de valor.

5 APLICAGOES FINANCEIRAS

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Ativo circulante
Ativo financeiro mensurado ao valor justo por
meio do resultado mantido para negociagao 192,5 1.067,5 1934 1.068,3
Titulos de divida mantidos até o vencimento - - - 1,0
192,5 1.067,5 1934 1.069,3
Ativo nao circulante
Titulos patrimoniais disponiveis para venda - 20,3 165,8 168,0
Titulos de divida mantidos até o vencimento - - - 0,8
Titulos mantidos até o vencimento 55,9 - 76.3 39,9
55,9 20,3 2421 208,7

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado mantidos para negociacao
Em geral, investimentos em titulos de divida com vencimento original acima de 3 (irés) meses e prazo
remanescente menor que 1 (um) ano sao classificados como investimento de curto prazo. Investimentos
com vencimento acima de um ano podem ser classificados como investimento de curto prazo baseado
na natureza de alta liquidez e representam caixa utilizado para operagdes correntes da Companhia.
Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado estdo apresentados em
“atividades de investimentos” na demonstrag@o do fluxo de caixa. As variagdes dos valores justos de
ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estao registradas como resultado financeiro
liquido na demonstracdo do resultado do exercicio (nota explicativa 22 - Despesas e receitas
financeiras).

Titulos patrimoniais disponiveis para venda

O montante de R$165,8 (R$168,0 em 31 de dezembro de 2010) classificado como titulos patrimoniais
disponiveis para venda nas demonstragdes contabeis consolidadas em 31 de dezembro de 2011 é
referente & operacao realizada entre a Ambev e a Cerveceria Regional em 20 de outubro de 2010
registrado ao seu valor justo apurado na data dessa aquisicéo, liquido de reducao do valor recuperavel
do ativo.

6 CONTAS A RECEBER E DEMAIS CONTAS A RECEBER

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Ativo circulante

Contas a receber de clientes 876,9 838,9 2.001,2 1.839,7
Juros a receber 37,7 132,4 55,3 159,8
Impostos indiretos a recuperar 306,5 251,7 566,4 4157
Instrumentos financeiros derivativos com valor justo positivo ~ 180,6 42,6 456,0 731,6
Despesas antecipadas com marketing 546,6 443,5 620,5 494,2
Partes relacionadas 95,6 181,8 - -
Outras contas a receber 30,6 4,0 180,3 1531
2.074,5 _1.8949 3.879,7 3.794,1
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Ativo nao circulante
Contas a receber de clientes - - 1,5 2,3
Garantias e depositos 4715 460,1 556,1 550,4
Instrumentos financeiros derivativos com valor justo positivo 39,4 222,0 57,4 220,8
Impostos a recuperar 2511 220,8 361,5 331,1
Despesas antecipadas com marketing 102,2 - 127,8 -
Partes relacionadas 80,2 17,7 - -
Outras contas a receber 40,1 94,2 127,7 95,7
984,5 _1.014,8 1.232,0 1.200,3

A idade de nossas contas a receber de clientes estd demonstrada como segue:
Controladora

Valor

contabil Vencidos Vencidos Vencidos Vencidos Vencidos
liquido entre entre entre entre a mais
Contas a receber em 31 de A 30e 60 60e90 90e180 180e 360 de 360
de clientes dezembro vencer dias dias dias dias dias
2011 876,9  865,0 9,3 27 - - -
2010 8389 8332 57 - - - -
Consolidado

Valor
contabil Vencidos Vencidos Vencidos Vencidos Vencidos
liquido entre entre entre entre a mais
Contas a receber em 31 de A 30 e 60 60e90 90e180 180 e 360 de 360
de clientes dezembro _vencer dias dias dias dias dias
2011 2.001,2 1.973,6 21,1 6,1 0,2 0,2 -
2010 1.839,7 1.810,2 10,6 5,0 6,6 6,0 1,3

De acordo com o IFRS 7 e CPC 40 - “Instrumentos Financeiros: Divulgagoes”, a analise dos recebiveis
vencidos em 31 de dezembro de 2011, mas nao provisionados considera também a parte ndo vencida
do contas a receber, bem com a existéncia de garantias. A provisdo para créditos de liquidacdo
duvidosa reconhecida no resultado no grupo de despesas comerciais em 2011 na Controladora foi de
R$10,4 (R$9,2 em 2010) e no Consolidado de R$21,0 (R$16,2 em 2010).

A exposicao de crédito, de moeda e taxa de juros esta divulgada na nota explicativa 27 - Instrumentos
financeiros e riscos.

7 ESTOQUES

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Produtos acabados 250,4 176,0 548,9 402,9
Produtos em elaboragéo 67,6 53,9 124,0 102,0
Matérias-primas 552,6 433,0 1.221,9 967,1
Materiais de produgé@o 21,7 26,2 51,5 54,6
Almoxarifado e outros 105,6 1131 206,5 199,0
Adiantamentos 290,9 174,0 102,8 208,7
Provisdo para perdas (4.2) (15,6) 17.1) (29,1)
1.284,6 960,6 2.238,5 1.905,2

O valor da provis&o para perdas nos estoques, reconhecida no resultado na Controladora foi de R$26,8
em 2011 (R$22,1 em 2010) e no Consolidado R$52,2 (R$74,1 em 2010).

8 IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL DIFERIDOS

O imposto de renda e a contribuigdo social diferidos sdo calculados sobre os prejuizos fiscais do
imposto de renda, a base negativa de contribui¢do social e as correspondentes diferengas temporarias
entre as bases de célculo do imposto sobre ativos e passivos e os valores contabeis das demonstragdes
financeiras. As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinacdo dos tributos
diferidos, s@o de 25% para o imposto de renda e de 9% para a contribui¢do social, no Brasil. Para as
demais subsidiarias, as aliquotas, incluindo as aplicaveis para distribuicdo de dividendos, estao
demonstradas abaixo:

HILA-ex de 25% a 27%
Ameérica Latina Sul de 7% a 35%
Canada de 5% a 31%

O valor de imposto de renda e contribuicdo social diferidos por tipo de diferenca tempordria esta
detalhado a seguir:
Controladora

2011 2010
Ativo Passivo Liquido _ Ativo Passivo Liquido
Aplicagdes financeiras 33 - 3,3 31 - 3,1
Contas a receber e demais
contas a receber 24,0 - 24,0 22,6 - 22,6
Derivativos - (20,3) (20,3) 139,3 - 139,3
Estoques 1,4 - 1,4 5,3 - 5,3
Prejuizos fiscais a utilizar 18,2 - 18,2 53,8 - 53,8
Créditos tributarios
de reestruturagao societdria 580,8 - 580,8 931,8 - 931,8
Beneficios a empregados 65,0 - 65,0 77,1 - 771
Imobilizado - (4,2) (4,2) - (335)  (33,5)
Agio 58,7 - 58,7 1156 - 115,6
Contas a pagar e demais contas a pagar - - - - (26,1) (26,1)
Provisdes 195,5 - 1955 2135 - 213,5
Outros itens 6,5 - 6,5 17,4 - 17,4
Ativo/(passivo) tributario diferido bruto _ 953,4 (24,5) _ 928,9 1.579,5 (59,6) 1.519,9
Compensacao (24,5) 24,5 - (59,6) 59,6 -
Ativo/(passivo) tributario diferido liquido_ 928,9 - 9289 1.519,9 - 1.519,9
Consolidado
2011 2010
Ativo Passivo Liquido _ Ativo Passivo Liquido
Aplicagdes financeiras 55 - 55 6,0 - 6,0
Contas a receber e demais contas
a receber 27,7 - 27,7 25,7 - 25,7
Derivativos 8,6 (20,2) (11,6) 142,6 - 142,6
Estoques 100,7 (1,5) 992 12,6 - 12,6
Prejuizos fiscais a utilizar 322,8 - 322,8 373,6 - 373,6
Créditos tributarios de
reestruturagdo societaria 580,8 - 580,8 931,8 - 931,8
Beneficios a empregados 478,7 (0,1) 4786 3295 (0,3) 329,2
Imobilizado 26 (150,3) (147,7) 23 (184,4) (182,1)
Ativo intangivel 55  (355,7) (350,2) 72  (360,5) (353,3)
Agio 58,7 - 58,7 1156 - 1156
Contas a pagar e demais contas a pagar - (303,1) (303,1) - (209,6) (209,6)
Empréstimos e financiamentos - (19,4) (19,4) - (35,8) (35,8)
Provisoes 270,1 (4,3) 2658 2783 (0,2) 2781
Lucros auferidos em regime especifico
de subsidiaria no exterior - (311,8) (311,8) - - -
Outros itens 17,3 - 17,3 38,5 - 38,5
Ativo/(passivo) tributario diferido bruto 1.879,0 (1.166,4) 712,6 2.263,7 (790,8) 1.472,9
Compensacao (431,9) _ 4319 — _(2421) 2421 -
Ativo/(passivo) tributario diferido liquido 1.447,1 (734,5) _ 712,6 2.021,6 (548,7) 1.472,9

A Companhia realiza a compensagéo entre saldos ativos e passivos de imposto de renda e contribuicao
social diferidos somente quando estdo na mesma entidade e possuem a mesma natureza.

Prejuizos fiscais e bases negativas de contribui¢do social no Brasil sobre os quais o imposto de renda
e a contribui¢do social diferidos foram calculados, ndo possuem prazo de prescri¢cao.
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Em 31 de dezembro de 2011 a expectativa de utilizagao dos prejuizos fiscais é a seguinte:
Controladora Consolidado

11 ATIVO INTANGIVEL

(anteriormente Ambev International) passando a consolidar a carteira.
b) Informacdes sobre controladas diretas:

2011 2010
Participa- Patriménio Investi- Participa- Patriménio Investi-
Controlada cao % Liquido mento cao % Liquido mento
Agrega 50,00% 23,4 11,7 50,00% 23,4 11,7
AmBev Bebidas (i) 97,29% 1.038,7 982,8 99,50% 832,6 814,5
AmBev International (iii) 0,00% - - 100,00% 60,2 60,2
Anep - Antarctica
Empreendimentos e
Participagoes Ltda. 100,00% 101,3 101,3  100,00% 129,6 129,6
Arosuco (i) 99,70% 20188 1.9184 99,70% 1.609,1 1.5354
BSA Bebidas Ltda. (i) 100,00% 33,9 31,4  100,00% 19,4 18,2
CRBS S.A. 10,68% 300,9 29,9 10,68% 209,9 22,4
Dahlen S.A. 100,00% 721,5 721,5 100,00% 6421 642,1
Eagle (i) 95,43% 3.332,9 3.180,9 95,43% 2.848,7 2.718,9
Fazenda do Pogo Agricola
e Florestamento S.A. 91,41% 0,6 0,5 91,41% 0,6 0,5
Fratelli Vita (i) (ii) 0,00% - - 77,97% 488,3 376,9
Hohneck S.A. 50,69% 1.653,3 838,1 50,69% 1.857,6 9417
Labatt AS (iv) 89,92% 20.640,3 18.559,1 89,92% 18.631,1 16.753,2
Lambic Holding S.A. 87,10% 904,8 788,1 87,10% 866,3 754,5
Lizar 64,55% 7,6 4,9 64,55% - -
Londrina Bebidas Ltda. (i)  95,89% 500,3 469,1 95,89% 625,1 588,7
Maltaria Pampa S.A. (i) 60,00% 968,0 519,6 60,00% 653,1 361,6
Morena (i) (ii) 96,24% 651,3 612,6 0,00% - -
Skol 11,84% 1.096.8 129,8 11,84% 1.184,1 140,1
33.994,4 28.899,7 30.681,2 25.870,2
2011 2010
Resultado Resultado
Resultado da equiva- Resultado da equiva-
do léncia do léncia
Partici- periodo patrimo-  Partici- periodo patrimo-
Controlada pacdo % _ ajustado nial pacdo % _ ajustado nial
Agrega 50,00% 15,0 7,5 50,00% 14,8 74
AmBev Bebidas (i) 97,29% 909,2 8729  99,50% 896,5 887,5
AmBev International (iii) 0,00% 27,9 27,9 100,00% (10,9) (10,9)
Anep - Antarctica
Empreendimentos e
Participagoes Ltda. 100,00% 49,1 49,1 100,00% 40,9 40,9
Arosuco (i) 99,70% 1.118,9 1.090,1  99,70% 934,2 950,8
BSA Bebidas Ltda. (i) 100,00% 14,5 13,2 100,00% 5,0 6,4
CRBS S.A. 10,68% 92,0 76 10,68% 12,2 1,3
Dahlen S.A. 100,00% (1,3) (1,3) 100,00% (10,8) (10,8)
Eagle (i) 95,43% 401,7 3834  9543% (13,6) (13,0)
Fazenda do Pogo Agricola
e Florestamento S.A. 91,41% - - 91,41% - -
Fratelli Vita (i) (ii) 0,00% 27,9 16,7 77,97% 192,5 149,1
Hohneck S.A. 50,69% 270,8 137,3  50,69% 367,9 186,5
Labatt AS (iv) 89,92% 1.952,7 1.7559  89,92% 1.404,0 1.299,5
Lambic Holding S.A. 87,10% 104,4 90,9 87,10% 109,7 95,6
Lizar 64,55% 7,6 49 64,55% - -
Londrina Bebidas Ltda. (i)  95,89% 175,2 168,0  95,89% 197,2 181,3
Maltaria Pampa S.A. (i) 60,00% 206,2 92,7  60,00% 208,7 123,6
Morena (i) (ii) 96,24% 791,6 756,5 0,00% - -
Quinsa (i) 0,00% - - 0,00% 408,5 173,3
Skol 11,84% 154,0 18,2 11,84% 225,0 26,6
6.317,4 5.491,5 4.981,8 4.095,1

Os valores de investimento e resultado de equivaléncia podem nao representar o valor correto em
funcao dos arredondamentos dos percentuais de participagao.
c) Principais participagdes indiretas relevantes em controladas:

Tabela de participacao indireta - %

Denominacao 2011 2010
QB 100,00% 99,97%
Labatt Brewing 100,00% 100,00%
Jalua Spain S. L. 100,00% 100,00%
Monthiers 100,00% 100,00%
Aspen 100,00% 100,00%

(i) Alguns valores podem néo corresponder diretamente aos percentuais de participagdo devido aos
lucros n&o realizados entre empresas do grupo.

(i) Alteracao de participacéo referente a reestruturagéo societdria de controladas.

(iii) Empresa incorporada pela Ambev em setembro de 2011.

(iv) Com objetivo de concentrar na Ambev a participag@o na controlada Labatt Holdind AS (“Labatt AS”),
a Companhia procedeu com a reducdo de capital de suas investidas indiretas NCAQ Sociedad
Colectiva (“NCAQ”) e Dunvegan S.A. (“Dunvegan”) com contrapartida da participacéo dessas empresas
na Labatt AS. Com isso, as acionistas diretas da NCAQ e Dunvegan, Lambic Chile S.A. e Hohneck Chile
S.A., passaram a deter esta participacdo na Labatt AS. A Companhia continuard com o processo de
reducgao de capital até que a participacao da Labatt AS seja diretamente detida por ela.

10 IMOBILIZADO

Controladora

2011 2010 _ 2011 2010 Controladora
2012 18,2 19,5 160,9 135,2 2011 2010
2013 - 28,3 74,6 196,3 Contratos de
2014 - 1,4 97 10,0 Custo de aquisicao distribuicdo Software Total Total
A partir de 2015 _ 46 77.6 32,2 Saldo inicial 1.075,3 291,5 1.366,8 1.297,0
18,2 53,8 3228 373,7 ﬁﬁgrl]s;gggs e despesas 28,9 17,§ 45,? 6(?1?1)
Parte dol pgqeficio fiscallcorr~espolnderl\te aos prejuizqs fisgais a compensar e~dife[engas temporéfias Transfgréncias ara outras categorias de ativos 01 30.2 303 7’9
em subS|d||z.arlas_no' exterior ?ao foi registrado como ativo, ja que a Administragdo nao pode determinar Saldo no final P g 1103.4 3395 14429 1.366.8
se sua realizac&o é provavel. g = e . Rl =00
O prejuizo fiscgal a cgmpensar relacionado a esses ativos fiscais diferidos ndo reconhecidos equivale a Amortllzaggo e perdas d.e reducao
R$789,9 em 31 de dezembro de 2011 (R$673,6 em 31 de dezembro de 2010). O total de ativos fiscais (3P V&OF U6 FECUPEragao (866.5) _ (239.2) (1.105.7) (1.009.5)
diferidos nd@o reconhecidos, relativos a prejuizos fiscais a compensar nessas subsidiarias, totalizam Amortizagao (74.0) 25.9) '(99’9) '(gg 8)
§1$1d76&6 em 131 dde c:izeoﬁe(;;\bro de 2011 e seu prazo de prescricdo é em média de 5 anos (R$154,6 em Alienagao ’_ ” ” 3'3
€ dezembro de ' S s I . . Transferéncias para outras categorias de ativos - 0.1 0.1 03
A movimentacao do imposto de renda e contribuicdo social diferidos estd demonstrada abaixo: - 3 :
. (940, (265,0) (1.205.,5) (1.105,
Controladora Consolidado 3::0‘1'? cr:)%{;nl;:: 940.5) 265,0) (1.2055) (1.105,7)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 1.519,9 1.4729 31 ded bro de 2010 208.8 52,3 261,1 261.1
Reconhecido no resultado (517,0) (850,2) 31 de dezembro de 2011 162,9 74,5 237,4 -
Reconhecido no resultado abrangente (43,8) (4,1) Consolidado
Outros movimentos (30.2) 94,0 2011 2010
Saldo em 31 de dezembro de 2011 928,9 712,6 Contratos de
-_— Custo de aquisicao Marcas _distribuicdo Software Outros Total Total
O INVESTIMENTOS Saldo inicial 1.382,6 1.338,0 3781 181,3 3.280,0 3.228,1
— ) . Efeito de variagao cambial 13,9 - 55 11,2 30,6 (103,1)
a) Movimentag&o dos investimentos mantidos pela Controladora em controladas diretas: Aquisigoes e despesas 7.6 28,1 18,4 5.9 60.0 117,0
__ 2011 2010 Ajienagdo - - - - - (8,3)
Saldo no inicio do periodo 25.870,2 24.078,0 Transferéncias para outras
Participagao nos resultados de coligadas e subsidiarias 5.491,4 4.095,1 categorias de ativos (31,6) 0.1 37.8 - 6.3 46,3
Dividendos recebidos e a receber (2.112,4) (1.803,9) Saldo no final 1.372,5 1.366,2 439,8 1984 3.376,9 3.280,0
Efeito de conversao em controladas 508,0 (344,3) Amortilzat;jo e perdas de redugao
Reserva de hedge em controladas (345,1) 49,5 o valor de recuperagao
Pagamento baseado em agdes em controladas 33,6 26,2 E?eli?c?cligls:aar:agéo cambial — M) 4(%’2) (g(g’g; a ‘:??’gg a '2193'3)
Efeito ajustes de CPCs em controladas - (637) Amortizacao - 938)  (36.4) (169) (147.1) (149.6)
Efeito de incorporacao na reestruturagao societéria (86,5) ~  Alienacéo _ _ T T T 34
Perdas na aquisicao de n&o controladores (0,9) (27.5)  Transferéncias para outras
Ganhos/(perdas) atuariais em controladas (457,3) (138,7)  categorias de ativos — — _ 1,2 (25,8)
Outros (1.3 (0,5) Saldo no final - (1.159,5) _ (332,0) (122,4) (1.613,9) (1.456,8)
Saldo no final do periodo 28.899,6 25.870,2 Valor contabil:
Em setembro de 2011 o Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Jupiter (Fundo exclusivo 31 de Dezembro de 2010 1.382,6 272,3 85,5 82,8 1.823,2 1.823,2
da Ambev) adquiriu da Ambev (Controladora) a totalidade das agdes da Ambev International Fund 31 de Dezembro de 2011 1.372,5 206,7 107.8 76,0 1.763,0 -

(i) O prazo de amortizagdo dos ativos intangiveis de vida (til definida é de 5 anos e a amortizagéo é
calculada a taxa anual de 20% e reconhecida ao resultado do exercicio pelo método linear.

A Ambev é proprietaria de algumas das mais importantes marcas da industria de cerveja do mundo.
Consequentemente espera-se que algumas marcas possam gerar fluxos de caixa positivos pelo
exercicio em que a Companhia mantiver sua propriedade. Nesse contexto, as marcas registradas como
parte do valor justo quando da aquisi¢do de subsididrias sao consideradas como de vida util indefinida.
As principais marcas reconhecidas pela Companhia sdo Quilmes na Argentina e Pilsen no Paraguai e
Bolivia.

Os ativos intangiveis com vida util indefinida compreendem as marcas para as quais ndo ha limite
previsivel para o periodo durante o qual se espera que estes ativos gerem fluxos de caixa liquidos
positivos para a companhia. Estas marcas sao consideradas ativos de vida util indefinida, devido a sua
forga, nivel de investimento em marketing e histérico de rentabilidade.

O valor contabil dos intangiveis de vida util indefinida foi alocado para os seguintes paises:

2011 2010

Argentina 585,9 627,2
Bolivia 271,7 282,4
Canada 74,0 67,4
Chile 45,4 44,9
Paraguai 310,4 277,8
Uruguai 85,1 82,9
1.372,5 1.382,6

Intangiveis com vida util indefinida foram testados para fins de redugdo ao valor de recuperagao no nivel
da unidade geradora de caixa com base na mesma abordagem do teste de reducao ao valor de
recuperagdo do &gio, veja nota explicativa 12 - Agio. Os recursos provenientes de royalties que
poderiam ser obtidos com licenciamento do intangivel para um terceiro em uma transacao em condi¢des
normais de mercado também sao usados como indicadores de valor justo.

12 Aaio
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Saldo inicial 280,4 2895 17.441,8 17.527,5
Efeito da variagdo cambial - - 11,5 (85,7)
Aquisi¢cao de subsidiaria (i) - - 0,7 -
Outros 1,5 (9.1) - -
Saldo final 281,9 280,4 17.454,0 17.441,8

(i) A subsidiaria CRBS S.A. (“CRBS”) adquiriu, em dezembro de 2011, a totalidade das quotas de
emissao da empresa Boettcher Empreendimentos Ltda., por um montante de R$6,8, reconhecendo um
agio de R$0,7, veja efeito da aquisicio na nota explicativa 31 - Aquisigao e baixa de subsidiarias.

O valor do 4gio foi alocado as seguintes unidades geradoras de caixa:

Moeda Controladora Consolidado
LAN: funcional 2011 2010 2011 2010
Brasil BRL 281,9 280,4 557,8 541,9
Equador uUsb - - 0,8 0,8
Republica Dominicana DOP - - 2541 246,3
Peru PEN - - 37,4 33,0
LAS:
Argentina ARS - - 1.178,3 1.236,9
Bolivia BOB - - 315,9 325,5
Paraguai PYG - - 291,5 260,8
Uruguai uyu - - 67,8 76,4
A:
Canada Holding BRL (i) - — 144144 144144
Canadéa Operacional CAD - - 336,0 305,8
281,9 280,4 17.454,0 17.441.8

(i) conforme mencionado na nota explicativa 3(g), para as aquisicoes ocorridas anteriores a 01/01/2005,
os valores dos dgios foram registrados de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil naquela
data.

Testes do agio para verificacao de impairment

A unidade geradora de caixa a qual o agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) tiver sido
alocado deve ser testada anualmente para verificar a necessidade de redugao ao valor recuperavel e
sempre que houver indicagdo de que a unidade possa estar desvalorizada, comparando seu valor
contabil, incluindo o &gio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill), com o valor recuperavel da
unidade.

Ao final de 2011, a Ambev efetuou sua verificagdo anual de redugédo ao valor recuperavel de ativos e,
com base nas premissas abaixo descritas, ndo apurou uma provis&o relevante por reducao ao valor
recuperavel de ativos.

A Companhia ndo pode prever se ocorrera um evento que ocasione uma desvalorizagao dos ativos,
quando ele ird ocorrer ou como ele afetara o valor informado dos ativos. A Ambev acredita que todas as
suas estimativas so razodveis: elas s@o consistentes com os relatérios internos e refletem as melhores
estimativas da Administragao. Entretanto, existem incertezas inerentes que a Administracao pode nao
ser capaz de controlar. Embora uma alteragc@o nas estimativas utilizadas possa ter um efeito relevante
sobre o célculo do valor justo e ocasionar uma perda referente a redugéo ao valor recuperavel de ativos,
a Companhia nao tem conhecimento de qualquer mudanca possivel em uma premissa utilizada que
possa fazer com que o valor contabil de uma unidade geradora de caixa exceda seu valor recuperavel.
O agio, que corresponde a 38% (41% em 31 de dezembro de 2010) do total de ativos consolidados da
Ambev, conta no seu teste de recuperabilidade com julgamentos, estimativas e premissas. O agio é
testado por unidade geradora de caixa baseado no valor justo liquido da despesa de venda utilizando
um fluxo de caixa descontado baseado em modelos de avaliagdo de aquisi¢ao. Para tal a Administracao
utiliza-se de modelos de fluxo de caixa descontados pelo periodo de 5 ou 10 anos, conforme as
caracteristicas da unidade de negdcio avaliada. Os julgamentos, estimativas e premissas chaves
utilizados no calculo do valor justo liquido da despesa de venda séo os seguintes:

* O primeiro ano do modelo é baseado na melhor estimativa da Administragdo com relacao ao fluxo de
caixa do ano corrente.

* Do segundo ao quarto ano do modelo, o fluxo de caixa é baseado no orgamento da Ambev aprovado
pela Administragao. O orgamento da Ambev é preparado por pais e é baseado em fontes externas de
premissas macroecondmicas, da industria, de inflagdo e de taxas de cambio, em experiéncia passada
e em iniciativas relacionadas a participacdo de mercado, receita, custos fixos e varidveis, investimentos
em imobilizado e capital de giro.

* Do quinto ao décimo ano do modelo, as informagdes do plano estratégico sdo extrapoladas, utilizando-
se de premissas simplificadas, como por exemplo, volume, custos unitarios constantes e custos fixos
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Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Passivo circulante

Empréstimos bancarios com garantia 59,3 52,8 62,7 52,8
Empréstimos bancarios sem garantia 346,2 400,4 891,1  1.496,1
Debéntures e Bonds emitidos 1.248,0 884,3 1.248,0 884,3
Outros empréstimos sem garantia 2,2 9,5 2,5 167,4
Arrendamentos financeiros - - 7.8 5,6
1.655,7 1.347,0 2.212,1 2.606,2
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Passivo néo circulante
Empréstimos bancarios com garantia 147,3 144,9 178,2 174,8
Empréstimos bancarios sem garantia 1.210,7 600,6 1.280,1 1.450,8
Debéntures e Bonds emitidos 298,1 2.134,2 298,1 2.418,9
Outros empréstimos sem garantia 126,0 108,0 133,0 111,2
Arrendamentos financeiros - - 08 8,5
1.782,1 2.987,7 1.890,2 4.164,2

Conforme mencionado na nota explicativa 9 - Investimentos, a Controladora realizou reestruturacao
societaria envolvendo a subsididria Ambev International e como consequéncia passou a consolidar
seus ativos e passivos, dentre eles o Bond 17, cujo valor justo perfaz R$298,1 em 31 de dezembro de
2011.
Captacoes
Durante o exercicio, a Companhia captou R$1.064,0 no Brasil referente a linhas Finem UMBNDES e
Finem URTJLP, R$10,0 em HILA-ex, R$69,0 em LAS e R$456,7 na Labatt.
Liquidacoes
As amortizagdes no exercicio totalizaram R$(2.609,0) referente ao Bond 11 e 13; R$(475,5) referentes
as linhas de crédito junto ao BNDES, entre elas Finem UMBNDES, Finem URTJLP, Crédito
Agroindustrial e Cédula de Crédito Bancario no Brasil R$(14,5) em HILA-ex, R$(389,2) em LAS e
R$(1.533,1) na Labatt.
A divida da Companhia foi estruturada de forma a ndo concentrar nenhum vencimento significativo em
um determinado ano e esté vinculada a diferentes taxas de juros. As taxas mais relevantes sao: (i) taxa
fixa, para o Bond 2017 e Capital de Giro BRL (Labatt); (ii) Cesta de moedas (UMBNDES) e Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP), para os empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
e Social; (iii) Certificados de Depdsito Interbancario - CDI para as debéntures; e (iv) “Bankers”
Acceptance Rate” (taxa de aceitagdo de bancos canadenses), para a divida de sua subsididria Labatt
Brewing Company Limited no Canada. A Companhia tem como politica efetuar hedge de 100% da suas
dividas em moeda estrangeira para a moeda local da operagdo tomadora. Em 31 de dezembro de 2011
as dividas apresentavam as seguintes taxas:

Controladora

vinculados a inflagdo, esta obtida por fontes externas.
* Os fluxos de caixa apds o ultimo exercicio do modelo aplicado, sendo este

o quinto ou décimo ano,

2011 2010
Instala-
Terrenos coese Utensilios
e equipa- e Em
Custo de aquisicao edificios mentos acessérios construcdo Total Total
Saldo inicial 1.557,1 4.739,9 1.315,2 796,4 _8.408,6 7.400.4
Aquisicdes - - - 2.092,8 20928 1.1975
Alienagoes (52,0) (201,8) (60,5) - (314,3) (67,9)
Transferéncias para outras
categorias de ativos 4425 1.145,3 1334 (1.766,1) (44,9) _(121,4)
Saldo final 1.947,6 5.683.4 1.388,0 1.123,0 10.142,2 8.408,6
Depreciacao e Impairment
Saldo inicial (839,5) (3.464.4) (918,8) - (5.222,7) (4.682,5)
Depreciagao (58,0) (389,3) (162,0) - (609,3) (618,6)
Perda por redugéo ao
valor de recuperagao - (23,6) - - (23,6) (80,9)
Alienagoes 35,0 201,4 58,4 - 294,8 42,9
Transferéncias para outras
categorias de ativos 0,3 50,1 6,3 - 56,7 113,2
Outros - 21 - - 21 3.2
Saldo final (862,2) (3.623,7) (1.015,9) - (5.501,9) (5.222,7)
Valor contabil:
31 de dezembro de 2010 717,7 1.275.4 396.,4 7964 3.1859 3.185.9
31 de dezembro de 2011 1.085.4 2.059,7 372,11 1.123,0 _4.640,3 -
Consolidado
2011 2010
Instala-
Terrenos c¢oese Utensilios
e equipa- e Em
Custo de aquisicao edificios _mentos acessérios construcao Total Total
Saldo inicial 3.007,3 _9.728,9 2.310,5 1.401,4 16.448,1 15.866.4
Efeito de variagdo cambial 102,5 405,3 71,3 35,9 615,0 (645,3)
Aquisicdes por meio de
combinagdes de negécios 8,7 - - - 8,7 -
Aquisicoes 35 136,3 43,5 3.120,6 3.303,9 2.224,9
Baixa de subsidiaria - - - - - (610,5)
Alienagoes (56,9) (346,8) (93,5) - (497,2)  (293,9)
Transferéncias para outras
categorias de ativos 635,4 1.800,6 195,9 (2.704,1) (72,2)  (203,1)
Outros - (0.2) - 12,3 12,1 109,6
Saldo final 3.700,5 11.724,1 2.527,7 1.866,1 19.818,4 16.448,1
Depreciacao e Impairment
Saldo inicial (1.364,0) (6.433.4) (1.618,4) - _(9.415,8) (9.271,2)
Efeito de variagdo cambial (42,5) (265,2) (52,3) - (360,00 432,3
Depreciagao (91,5) (881,8) (283,5) - (1.256,8) (1.263,8)
Perda por redugéo ao valor
de recuperacao - (51,1) 0,3 - (50,8) (152,9)
Baixa de subsididria - - - - - 487,4
Alienagoes 36,4 323,4 89,6 - 449,4 236,8
Transferéncias para outras
categorias de ativos 1,6 58,7 17,8 - 78,1 182,6
Outros (0,1) 23 0,5 - 27 (67.0)
Saldo final (1.460,1) (7.247.1) (1.846,0) — (10.553,2) (9.415.8)
Valor contabil:
31 de dezembro de 2010 1.643,3 _3.295,5 692,1 1.4014 _7.032,3 _7.032,3
31 de dezembro de 2011 2.240,4 4.477,0 681,7 1.866,1 _ 9.265,2 -

As principais aquisi¢coes efetuadas no exercicio referem-se substancialmente a modernizagao, reformas
e ampliagéo de linhas com o objetivo de aumentar a capacidade instalada e construgcdo de novas
plantas, sendo a principal delas localizada em Pernambuco.

A capitalizagao de juros sobre empréstimos, atribuida diretamente a aquisi¢do e construcéo de ativos
qualificaveis, é reconhecida principalmente a investimentos no Brasil. A taxa de capitalizagio dos juros
praticada é de 12,5% ao ano.

A Companhia arrenda maquinas e equipamentos e maéveis e utensilios, os quais foram contabilizados
como arrendamento financeiro. O valor contabil dos ativos arrendados no Consolidado é de R$29,7 em
31 de dezembro de 2011 (R$28,6 em 31 de dezembro de 2010).

sdo extrapolados utilizando indices de longo prazo, com base em fontes externas. Com base nestas
premissas é calculada a perpetuidade do fluxo de caixa, que consiste em obter o valor presente destes
fluxos anuais considerando a existéncia da unidade de negdcio por um periodo infinito. A administragao
acredita que os fluxos de caixa estimados de cinco ou dez anos sdo consistentes com as informagoes
operacionais disponiveis neste segmento de industria, natureza de seus produtos e sua larga base de
clientes.

* As projecdes sd@o preparadas na moeda funcional de cada unidade de negdcio e descontadas pelo
custo médio ponderado de capital.

A Ambev acredita que seus julgamentos, premissas e estimativas sao apropriados, embora possa
diferir dos resultados efetivos, quando apurados.

As principais premissas utilizadas no célculo do valor recuperavel foram:

LAN LAS NA ™
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Inflagao (i) 39% 29% 60% 61% 20% 20%
Perpetuidade (ii) 43% 42% 5,6% 59% 2,0% 2,0%
Cmpoc (iii) 84% 78% 97% 155% 6,6% 58%

(i) Taxa média (moeda US$).

(i) Taxa de crescimento média usada para extrapolar os fluxos de caixa apds o periodo orgado.

(iii) Custo médio ponderado do capital (moeda US$).

(iv) Média por zona.

Embora as premissas estejam apresentadas por zona, o célculo do valor recuperavel foi realizado por
unidade geradora de caixa, conforme j& descrito anteriormente.
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Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Passivo circulante
Fornecedores e despesas provisionadas 3.343,0 2.459,9 6.113,9 4.530,0
Salarios e encargos 188,3 237,6 430,2 423,7
Impostos indiretos a pagar 1.092,5 806,8 1.836,2 1.347,1
Diferimento de impostos sobre vendas (i) 41,0 67,6 43,5 69,8
Juros a pagar 60,1 76,1 88,3 105,5
Instrumentos financeiros derivativos
com valores justos negativos 340,0 285,6 583,5 398,1
Dividendos e juros sobre capital préprio a pagar 2.022,9 122,9 2.042,2 143,7
Contas a pagar - partes relacionadas 1.547 1 735,2 - -
Outras contas a pagar 36,7 1,3 150,2 125,0
8.671,6 _4.793,0 11.288,0 _7.142,9
Passivo nao circulante
Fornecedores 24,8 186,9 27,9 190,3
Diferimento de impostos sobre vendas (i) 232,3 2446 481,5 466,7
Impostos, taxas e contribuicdes 148,7 207,1 261,5 336,9
Instrumentos financeiros derivativos com
valores justos negativos 236,5 291,6 281,0 259,5
Contas a pagar - partes relacionadas 3.462,0 2.819,5 - -
Outras contas a pagar 30,7 55 1447 90,0
4.1350 3.755,2 _1.196,6 _1.3434

(i) Os saldos de diferimento de impostos sobre as vendas referem-se ao financiamento de ICMS com
determinados Estados do Brasil como parte de programas de incentivos a industria. As porcentagens
diferidas podem ser fixas ao longo do programa ou variar regressivamente, desde 65% a 90% no
primeiro ano e nos anos posteriores até o ultimo chegando a percentuais a partir de 50%. Sendo os
valores diferidos a um indice geral de precos ou taxas pré-fixadas.

14 EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Esta nota explicativa divulga informagdes contratuais sobre a posicao de empréstimos e financiamentos
da Companhia. A nota explicativa 27 - Instrumentos financeiros e riscos divulga informagdes adicionais
com relagdo a exposicdo da Companhia aos riscos de taxa de juros e moeda.

Os empréstimos e financiamentos circulante e néo circulante totalizam R$3.437,9 na Controladora e
R$4.102,3 no Consolidado em 31 de dezembro de 2011 (R$4.334,7 na Controladora e R$6.770,4 no
Consolidado em 31 de dezembro de 2010).

Taxa 2011 2010
média Nao Nao
Instrumentos de Divida a.a. Circulante Circulante Circulante Circulante
Divida denominada em USD taxa fixa - - - 884,3 886,7
Divida cesta de moedas BNDES
taxa flutuante (UMBNDES + Taxa média
de pagamento) 1,77% 43,8 187,6 23,6 74,4
Divida TJLP BNDES taxa flutuante
(TJLP + Taxa média de pagamento) 8,15% 292,2 1.148,0 157,8 604,5
Divida em Reais - ICMS taxa fixa 3,04% 2,2 126,0 9,6 108,0
Divida em reais - debéntures
taxa flutuante %CDI 102,50% 1.248,0 - - 1.247,4
Divida em Reais - taxa fixa 8,33% 69,5 320,5 271,7 66,7
Total 1.655,7 1.782,1 1.347,0  2.987,7
Consolidado
Taxa 2011 2010
média Nao Nao
Instrumentos de Divida a.a. Circulante Circulante Circulante Circulante
Divida denominada em USD taxa fixa - - - 884,2 886,7
Divida cesta de moedas BNDES
taxa flutuante (UMBNDES + Taxa média
de pagamento) 1,77% 43,8 187,6 23,6 74,4
Divida denominada em Reais taxa fixa 12,13% 4731 - 716,6 473,1
Divida denominada em CAD
taxa flutuante - BA - - - - 300,8
Divida denominada em CAD taxa fixa - - - 157,9 -
Outras moedas latino-americanas taxa fixa 717% 79,0 70,2 108,8 66,6
Divida denominada em USD taxa fixa - - - 230,1 100,0
Divida TJLP BNDES taxa flutuante
(TJLP + Taxa média de pagamento) 8,15% 292,2 1.148,0 202,1 552,5
Divida em Reais - ICMS taxa fixa 3,04% 25 133,0 9,6 11,2
Divida em reais - debéntures
taxa flutuante %CDI 102,50% 1.248,0 - - 1.247,5
Divida em Reais - taxa fixa 8,33% 735 351,4 273,3 351,4
Total 2.212,1 1.890,2 2.606,2  4.164,2
Cronograma de desembolso em 31 de dezembro de 2011
Controladora
Menos de 1-2 2-3 3-5 Mais de
Total 1ano anos anos anos _5anos
Empréstimos bancarios com garantia 206,6 59,3 49,6 448 52,9 -
Empréstimos bancarios sem garantia 1.5657,0 346,2 453,2 364,8 392,8 -
Debéntures e Bonds emitidos 1.546,1 1.248,0 - - - 298,1
Outros empréstimos sem garantia 128,1 2,2 25,1 239 219 55,0
3.437,8 1.655,7 527,9 433,55 467,6 353,1
Consolidado
Menos de 1-2 2-3 3-5 Mais de
Total 1ano anos anos anos _5anos
Empréstimos bancarios com garantia 240,9 62,7 55,8 49,6 62,1 10,7
Empréstimos bancarios sem garantia 21712 891,1 500,8 371,0 405,2 3,1
Debéntures e Bonds emitidos 1.546,1 1.248,0 - - - 298,1
Outros empréstimos sem garantia 135,5 25 25,2 239 219 62,0
Arrendamentos financeiros 8,6 7.8 0,4 0,4 - -
4.102,3 2.212,1 582,2 444.9 489,2 373.9
Cronograma de desembolso em 31 de dezembro de 2010
Controladora
Menos de 1-2 2-3 3-5 Mais de
Total 1 ano anos anos anos _5anos
Empréstimos bancarios com garantia 197,7 52,8 88,2 39,4 7,6 9,7
Empréstimos bancarios sem garantia 1.001,0 400,4 218,8 227,2 1546 -
Debéntures e Bonds emitidos 3.018,5 884,3 1.247,5 886,7 - -
Outros empréstimos sem garantia 117,5 9,5 18,7 22,4 297 37,2
4.334,7 1.347,0 1.573,2 1.175,7 1919 46,9
Consolidado
Menos de 1-2 2-3 3-5 Mais de
Total 1ano anos anos anos _5anos
Empréstimos bancéarios com garantia 227,6 52,8 96,3 48,1 20,7 9,7
Empréstimos bancarios sem garantia 2.946,9 1.496,1 1.042,1 232,6 165,3 10,8
Debéntures e Bonds emitidos 3.303,3 884,3 1.2475 886,7 - 284,8
Outros empréstimos sem garantia 278,5 167,4 21,9 224 297 371
Arrendamentos financeiros 141 5,6 8.3 0,2 - -
6.770,4 2.606,2 2.416,1 1.190,0 215,7 342,4

Clausulas contratuais (“Covenants”)

As dividas da Companhia tém direitos iguais de pagamento, nao havendo subordinagdo entre elas.
Excecao feita as linhas de crédito FINAME contratadas pela Companhia junto ao Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES, onde sao prestadas garantias reais sobre os ativos
adquiridos com o crédito concedido, os demais empréstimos e financiamentos contratados pela
Companhia prevéem tdo somente a prestacao de garantia pessoal. Os contratos financeiros prevéem
clausulas restritivas (covenants), tais como:

* Garantia da existéncia da Companhia;

* Manutencao, em uso ou em boas condi¢des de uso para o negdcio, das propriedades da Companhia;
 Limitagao para realizac@o de operacdes de aquisi¢ao, fusdo, alienagdo ou disposi¢do de seus ativos;
« Divulgacao de demonstrativos financeiros e balancos patrimoniais, conforme requerido pelas normas
contabeis brasileiras e internacionais; e/ou nao constituicdo de garantias reais em novas dividas
contratadas, exceto se: (i) expressamente previsto no estatuto social da Companhia ou na legislagao
local; (ii) em novas dividas contratadas perante instituicdes financeiras ligadas ao governo brasileiro -
incluindo o BNDES - ou governos estrangeiros, sejam estas instituicées financeiras multilaterais (e.g.
Banco Mundial) ou localizadas em jurisdigées em que a Companhia exerga suas atividades.

Estas clausulas restritivas serdo aplicadas na medida em que os eventos previstos produzam efeitos
materiais adversos na Companhia e/ou em suas subsididrias ou nos direitos de seus credores, sendo
que, na hipdtese de ocorréncia de qualquer um dos eventos previstos nas referidas clausulas, é
concedido a Companhia um prazo de caréncia para saneamento de eventual inadimplemento.
Adicionalmente, os financiamentos contratados perante o BNDES estdo sujeitos as “Disposicoes
Aplicaveis aos Contratos do BNDES” (“Disposicdes”). De acordo com referidas Disposicoes, os
tomadores de empréstimos, como a Companhia, ndo poderao, sem a prévia anuéncia do BNDES, por
exemplo: (i) assumir novas dividas (exceto as previstas em referidas Disposicoes); (ii) conceder
preferéncia a outros créditos; e/ou (iii) alienar ou onerar bens de seu ativo permanente (exceto nos
casos previstos em referidas Disposigdes).

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia atende aos compromissos contratuais de suas operagoes
de empréstimos e financiamentos.

15 PROVISOES

Controladora

Saldo em 31 Provisbes  Saldo em 31
de dezembro Provisdes utilizadase de dezembro
de 2010 constituidas revertidas de 2011
Contingéncias
Civeis 26,6 7,9 (22,7) 11,8
Imposto sobre vendas 113,44 46,7 (40,4) 119,7
Imposto de renda 71 41,6 (0,1) 48,6
Trabalhistas 175,6 95,0 (117,9) 152,7
Outros 55,8 19,5 (32,4) 42,9
Total 378,5 210,7 (213,5) 375,7
Controladora
1anoou 1-2 2-5 Mais de
Total menos anos anos _5anos
Processos tributarios, trabalhistas, civeis e outros
Civeis 11,8 2,3 1,9 3,8 3,8
Imposto sobre vendas 119,7 234 193 385 38,5
Imposto de renda 48,7 9,5 7,8 15,7 15,7
Trabalhistas 152,6 29,8 246 49,1 491
Outros 429 84 69 138 _ 138
Total 3757 734 605 1209 _ 1209
Consolidado
Saldo em Efeito das Saldo em
31de Vvariagoes Provisoes 31 de
dezembro nas taxas Provisdes utilizadas e dezembro
_de2010 decambio constituidas _revertidas _ de 2011
Reestruturacao
Reorganizagao néo corrente 18,1 1,8 3,5 (15,0) 8,4
Total 18,1 1,8 3,5 (15,0) 8,4
Contingéncias
Civeis 39,8 - 23,9 (45,4) 18,3
Imposto sobre vendas 175,5 - 40,9 (53,7) 162,7
Imposto de renda 134,5 - 65,2 (81,8) 117,9
Trabalhistas 224,3 - 91,4 (120,6) 195,1
Qutros 46,9 9,8 41,5 (20,6) 77,6
Total 621,0 9,8 262,9 (322,1) 571,6
Consolidado
1anoou 1-2 2-5 Mais de
Total _menos anos anos _5anos
Reestruturacao
Reorganizagao néo corrente 8.4 6,5 1,9 - -
Total 8.4 6,5 1.9 - -
Contingéncias
Civeis 18,4 2,7 3,1 6,3 6,3
Imposto sobre vendas 162,7 31,8 26,1 52,4 52,4
Imposto de renda 118,0 135 209 418 41,8
Trabalhistas 195,0 36,5 31,7 63,4 63,4
Outros 77,5 106 133 26,8 26,8
Total 571,6 951 95,1 190,7 190,7

120,7
O prazo estimado para liquidagdo foi baseado na melhor estimativa da Administragdo na data das
demonstra¢des contébeis.

Principais processos com perda provavel:

ICMS, IPI, PIS e COFINS

A Companhia e suas subsididrias possuem no Brasil diversos processos administrativos e judiciais
referentes aos tributos de ICMS, IPI, PIS e COFINS. Estes processos envolvem compensacoes,
cumprimento de liminares judiciais para nao recolhimento de imposto, creditamentos, entre outros. Em
31 de dezembro de 2011, os valores relacionados a esses processos s@o de R$119,6 (R$113,4 em 31
de dezembro de 2010) na controladora e R$162,7 (R$175,4 em 31 de dezembro de 2010) no
consolidado.
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Trabalhistas

A Companhia e suas subsididrias estdo envolvidas em, aproximadamente, cinco mil processos
trabalhistas e que s@o considerados como provaveis de perda, envolvendo ex-empregados da
Companhia ou suas subsidiarias como também ex-empregados de empresas prestadoras de servigos.
Tais processos envolvem, principalmente, horas extras, seus reflexos e respectivos encargos. Em 31 de
dezembro de 2011, o valor relacionado a processos trabalhistas na controladora e consolidado é de
R$152,6 e R$195,0, respectivamente (R$175,6 e R$224,3 em 31 de dezembro de 2010).

Outros processos

A Companhia esta envolvida em diversos processos ajuizados por ex-distribuidores principalmente no
Brasil, os quais se referem principalmente a pedidos de indenizacgao pelo término da relag@o contratual
de distribuigdo com a Companhia.

Os processos com probabilidades possiveis estao divulgados na nota explicativa 30 - Contingéncias.

16 BENEFICIOS A FUNCIONARIOS

A Companhia patrocina planos de pensao de beneficio definido para funcionarios do Brasil e das
subsidiarias localizadas na Republica Dominicana, Argentina, Bolivia e Canada com base no salario
dos funcionarios e no tempo de servigo dos mesmos. As entidades sao regidas pelas regulamentagoes
locais e pelas préaticas individuais de cada pais, como também pela relacdo da Companhia com os
fundos de pensao privados e a composi¢do dos mesmos.

A Ambev mantém outros beneficios pés-emprego como assisténcia médica, odontoldgica e outros. Os
beneficios pés-emprego s&o classificados como planos de contribuicdo definida ou de beneficio
definido.

Os planos de penséo de beneficio definido e os outros beneficios pés-emprego ndo sédo concedidos
para novas aposentadorias.

Planos de contribuicao definida

Esses planos sao custeados pelos participantes e pela patrocinadora, e sdo administrados por fundos
de pensao privados. Durante o exercicio de 2011, a Companhia contribuiu com R$8,8 (R$6,7 em 2010)
no Consolidado para esses fundos, sendo esse montante considerado como despesa. Uma vez que as
contribuicdes foram pagas, a Companhia nao tem mais obrigagoes.

Planos de beneficio definido

O passivo liquido de planos de beneficio definido, em 31 de dezembro, estd composto da seguinte
forma:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Valor presente das obrigagdes custeadas (1.058,6) (992,2) (4.047,2) (3.325,9)
Valor justo dos ativos do plano 1.648,9 1.586,0 3.648,5 3.471,2
Valor presente de obrigacéoes liquidas 590,3 593,8 (398,7) 145,3
Valor presente das obrigagdes ndo custeadas (193,1) _(175,9) _ (6144) _ (5154)
Valor presente das obrigacoes liquidas 397,2 417,9 (1.013,1) (370,1)
Custos de servigos passados nao reconhecidos - - 1,6 1,4
Ativos nao reconhecidos (571,9) _(576,9) _ (571,9) _ (576.,9)
Passivos (174,7) (159,0) (1.583,4) (945,6)
Outros beneficios a funcionarios de longo prazo (1.1) - (1,1) 0,3
Total dos beneficios a funcionarios (175,8) _(159,0) (1.584,5) _ (945,3)
Valor dos beneficios a funcionarios

registrados no balanco patrimonial

Passivos (194,2) (175,9) (1.603,0)  (966,2)
Ativos 18,4 16,9 18,5 20,9
Passivos liquidos (175,8) _(159,0) (1.584,5) _ (945,3)

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia registrou um montante de R$(18,5) referente ao limite sobre

o reconhecimento de ativo que nao exceda o valor presente dos beneficios futuros, que se espera

fluirem para a Companhia, portanto, este ativo nao deve sobrepor aos tratamentos de perdas atuariais

ou de custo do servigo passado.

As mudangas no valor presente das obrigagdes de beneficio definido estdo demonstradas como segue:
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Obrigacao com beneficios definidos em 1° de janeiro  (1.168,1) (1.031,3) (3.841,3) (3.466,5)
Custo de servicos (4,6) (3,5) (42,5) (34,0)
Custo de juros (120,9) (106,4) (264,5) (253,3)
Novos ganhos e (perdas) unvested (0,4) (1,1) 9,8 (6,4)
Contribuicdes participantes do plano - - (2,7) 4,2)
Ganhos e (perdas) atuariais (54,00 (132,2) (507,5) (358,1)
Diferengas cambiais - - (303,2) (11,9)
Beneficios pagos 96,4 106.4 290,4 293,1
Obrigagdo com benefici s em 31 de > (1.251,6) (1.168,1) (4.661,5) (3.841,3)

A movimentagao do valor justo dos ativos dos planos de pensao de beneficio definido esta demonstrada
como segue:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Valor justo dos ativos do plano em 1° de janeiro 1.586,0 1.509,1 3.471,2 3.315,1
Retorno esperado 176,2 166,5 310,3 298,2
Ganhos e (perdas) atuariais (35,8) 1,2)  (129,7) 25,8
Contribuicdes da Ambev 18,6 4,4 103,1 108,8
Contribuicdes dos participantes do plano 0,4 1,1 3,1 4,2
Diferengas cambiais - - 180,9 12,7
Beneficios pagos (96,4) (93,9) _(290,4) _ (293.6)
Valor justo dos ativos do plano em 31 de dezembro 1.649,0 1.586,0 3.648,5 3.471,2

O retorno real dos ativos em 2011 foi de um ganho de R$9,7 na Controladora (ganho de R$22,4 em
2010) e R$12,1 no Consolidado (ganho de R$30,2 em 2010).

A receita/(despesa) reconhecida no resultado em relagdo aos planos de beneficio definido esta
demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Custos de servigos correntes (4,6) (3,5) (42,5) (34,0)
Custo de juros (120,9) (106,4) (264,5)  (253,3)
Retorno esperado sobre os ativos do plano 176,2 166,5 310,3 298,2
Custo amortizado de servicos passados - - (0,2) (7,6)
Novos ganhos e (perdas) vested - - 10,2 -

50,7 56,6 13,3 3.3

A receita/(despesa) com beneficios a funcionarios foram incluidas nos seguintes itens do resultado:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Custo de vendas - - (16,5) 17,3)
Despesas comerciais - - (17,5) (27,4)
Receitas administrativas 50,7 56,6 47,3 48,0
50,7 56,6 13,3 3.3

As premissas atuariais utilizadas no célculo das obrigagdes estdo demonstradas a seguir:
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Taxa de desconto 10,8% 10,8% 6,1% 7,0%
Aumentos de salarios futuros 7,6% 7,6% 4,0% 4,2%
Aumentos de pensao futuros 4,5% 4,5% 2,8% 2,9%
Tendéncia de custo com plano 8,1% a.a.com 7,6% a.a.com 7,6% a.a.com 7,4% a.a.com

de saude reducéo 8,1%  reducao 7,6% reducéo 5,6% reducao 5,5%
Tendéncia de custo com plano

odontolégico 4,5% 7,6% 4,5% 4,5%
Expectativa de vida para homens

acima de 65 anos 85 85 84 84
Expectativa de vida para mulheres

acima de 65 anos 88 88 86 87

As premissas utilizadas no célculo do custo periédico de pensdo, liquido, estdo apresentadas a
seguir :

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Taxa de desconto 10,8% 10,8% 7,0% 10,5%
Retorno esperado sobre ativos

do plano 11,5% 11,5% 9,0% 8,8%

Aumentos de salarios futuros 7,6% 71% 4,2% 3,5%

Aumentos de penséo futuros 4,5% 4,0% 2,9% 3,5%

Tendéncia de custo
com plano de saude
Tendéncia de custo
com plano odontolégico 7,6% 71% 4,5% 6,2%
(' Como as premissas incluem taxas nominais em diversas moedas, a Companhia converteu as taxas
estrangeiras para o equivalente em reais, com base nas taxas de cambio futuro para 2 anos. A média
ponderada das premissas é calculada com base nessas equivaléncias em reais.
Beneficios pés-emprego (planos de pensao e satde)
As premissas de tendéncias de custos com planos de saude tém um efeito significativo nos valores
reconhecidos no resultado. Uma mudanca de um ponto percentual nas tendéncias de custos com
planos de saude teria os seguintes efeitos (note que um valor positivo refere-se a uma redugdo nas
obrigacdes ou no custo, enquanto que um valor negativo refere-se a um aumento nas obrigacdes ou no
custo):

7,6% a.a.com
reducao 7,6%

7,1% a.a.com 7,4% a.a.com
reducéo 7,1% redugao 5,5%

12,3% a.a.com
reducao 8,2%

Controladora

2011 2010

Aumento de Reducao de Aumento de Reducao de
100 pontos 100 pontos 100 pontos 100 pontos

Tendéncias de custos com planos de saude base base base base
Efeito no agregado do custo dos servigos

e custo de juros e de planos de satde (6,6) 5,6 (8,3) 8,8
Efeito na obrigacéo do beneficio definido

para o custo médico (60,2) 51,4 (47,8) 49,2

Controladora

2011 2010

Aumento de Reducao de Aumento de Reducéo de
100 pontos 100 pontos 100 pontos 100 pontos

Tendéncias de custos com planos de saude base base base base
Efeito no agregado do custo dos servigos

e custo de juros e de planos de saude 9,1) 7,8 (10,6) 11,1
Efeito na obrigacao do beneficio definido

para o custo médico (87,3) 75,2 (70,5) 69,2

Seguem abaixo as andlises da Companhia de sensibilidade com relagdo as taxas de desconto,

nas principais premissas nao é linear. Dessa forma, as informagdes acima nao sao necessariamente
uma representacao razoavel dos resultados futuros.
A composicao dos ativos do plano em 31 de dezembro estd demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011
Titulos publicos 80% 78%  14% 78%
Titulos corporativos 0% 0%  22% 0%
Instrumentos patrimoniais 16% 17% 41% 17%
Propriedade 4% 5%  23% 5%

A taxa de retorno global esperada é calculada pela ponderagédo das taxas individuais de acordo com

sua participagéo prevista no total da carteira de investimentos.

A Ambev espera contribuir com aproximadamente R$22,1 na Controladora e R$53,6 no Consolidado

para os seus planos de beneficio definido em 2012.

O histérico de quatro anos do valor presente das obrigagdes por beneficios definidos, valor justo dos

ativos do plano e reserva previdencidria/contingencial dos planos, esta apresentado com segue:
Controladora

2011 2010 2009 2008
Valor presente das obrigagdes do beneficio definido (1.251,6) (1.168,1) (1.031,3)  (958,1)
Valor justo dos ativos do plano 16489 1.586,0 1.509,1 1.297,2
Reserva previdenciaria/contingencial 397,3 417,9 477,8 339,1
Ajustes de experiéncia: (aumento)/reducdo
dos passivos do plano (26,1) (76,8) (60,0) 1,3
Ajustes de experiéncia: aumento/(redugédo)
dos ativos do plano (35,8) 1,1) 149,2 (110,8)
Consolidado
2011 2010 2009 2008
Valor presente das obrigagdes do beneficio definido (4.661,6) (3.841,3) (2.997,6) (2.942,1)
Valor justo dos ativos do plano 3.648,5 34712 3.3151 3.138,9
Reserva previdenciaria/contingencial (1.013,1)  (370,1) 317,5 196,8
Ajustes de experiéncia: (aumento)/reducao
dos passivos do plano (129,2)  (130,5) (374,8) 495,5
Ajustes de experiéncia: aumento/(redugdo)
dos ativos do plano (129,7) 14,4 331,0 (645,9)

Na Fundagao Zerrenner o valor presente das obrigages custeadas inclui R$502,6 (R$481,2 em 2010)
de dois planos de assisténcia médica para os quais os beneficios sdo providos diretamente pela
Fundagéo Zerrenner. A Fundacao Zerrenner é uma entidade legalmente distinta que tem por principal
finalidade proporcionar aos funcionarios e administradores atuais e aposentados da Ambev no Brasil
assisténcia médico-hospitalar e odontolégica, auxiliar em cursos profissionalizantes e superiores,
manter estabelecimentos para auxilio e assisténcia a idosos, entre outros, por meio de acdes diretas ou
mediante convénios de auxilios financeiros com outras entidades.

A Ambev reconhece os ativos desse plano (despesas antecipadas) na extensao do valor do beneficio
econémico disponivel para a Companhia, proveniente de reembolsos ou redugdes de contribuicbes
futuras, nesse caso em montante equivalente ao passivo atuarial correspondente.

17 PATRIMONIO LiQUIDO

(a) Capital social
Acoes do capital social

(em milhares de agdes) 2011 2010

Preferenciais Ordinarias Total Total

No final do exercicio anterior 1.360.472 1.743.889 3.104.361 3.084.940

Alteragdes no periodo 6.190 7.246 13.436 19.421

1.366.662 _1.751.135 3.117.797 3.104.361

Acodes em tesouraria

(em milhares de agdes) 2011 2010

Preferenciais Ordinarias Total Total

No final do exercicio anterior 608 524 1.132 2.760
Alteracdes no periodo (510) (14) _(524) (1.628)

98 510 _608 1.132

Nossas agdes ordinarias outorgam direito de voto nas assembleias de acionistas. Ja nossas acoes
preferenciais ndo dao direito a voto (exceto nas hipdteses previstas em lei), porém tem prioridade na
restituicao de capital em caso de liquidacao e fazem jus a um recebimento adicional de 10% sobre os
dividendos pagos aos detentores de agdes ordinarias. Conforme determina o estatuto social, a
Companhia deve distribuir aos seus acionistas, a titulo de dividendo obrigatério relativo a cada exercicio
fiscal findo em 31 de dezembro, uma quantia nado inferior a 35% dos lucros da controladora apurados
conforme os principios contabeis geralmente aceitos no Brasil, ajustados na forma da legislacdo
aplicavel, salvo em caso de incompatibilidade com a situagdo financeira da Ambev. O dividendo
obrigatério inclui os montantes pagos a titulo de juros sobre o capital préprio.

Alteracées de capital durante o ano de 2011:

Em Reunido do Conselho de Administragdo, realizada em 4 de outubro de 2011, foi aprovado o
aumento de capital no valor de R$4,9, com a emissdo de 87.261 mil agdes preferenciais escriturais,
sem direito a voto, ao prego de R$55,89, com participagéo integral nos resultados da Companhia de
acordo com o seu Estatuto Social, para subscricao pelo Fundo de Investimentos do Nordeste - FINOR,
com recursos previstos no Artigo 9° da Lei n° 8.167, de 16 de janeiro de 1991. O capital social da
Companhia passa a ser de R$8.303,9, dividido em 3.117.797 mil agdes, sendo 1.751.135 mil agbes
ordindrias e 1.366.662 mil agdes preferenciais.

Em Reuniao do Conselho da Administracao, realizada em 18 de julho de 2011 (“RCA”), por unanimidade
dos presentes, verificada a subscri¢éo e a integralizagéo total, pelos acionistas da Companhia, de 7.247
mil novas agdes ordinarias e 5.654 mil de novas agdes preferenciais emitidas conforme deliberagao da
Assembleia Geral Extraordindria realizada em 29 de abril de 2011 foi homologado o aumento do capital
social no valor de R$528,5, passando o capital social da Companhia a ser de R$8.299,1, dividido em
3.117.710 mil agbes, sendo 1.751.135 mil agbes ordinarias e 1.366.575 mil agdes preferenciais, sem
valor nominal, destinando-se a importancia de R$ 0,277 para reserva de capital na conta denominada
“Reserva de Agio na Subscricdo de Ac¢des”.

Em AGE realizada em 29 de abril de 2011, ocorreram as seguintes destinagdes no capital social da
Companhia:

i) Proposta de aumento do capital social no montante de R$317,8, mediante a emissao de 5.364 mil
acoes ordindrias e 2.553 mil agdes preferenciais em favor de Interbrew e AmBrew, controladores da
Companhia, a ser integralizadas com a capitalizagdo de 70% do beneficio fiscal auferido pela
Companhia com a amortizag&o parcial da reserva especial de agio no exercicio social de 2010, o qual
foi homologado em reuniao do Conselho de Administracdo em 18 de julho de 2011.

i) Aumento de capital no montante de R$136,2, sem emiss&o de novas acgoes, passando o capital social
de R$7.634,3 para R$7.770,6, correspondente a capitalizagao de 30% do beneficio fiscal auferido pela
Companhia com a amortizagao parcial da reserva especial de agio no exercicio social de 2010.

Em Reunido do Conselho de Administracao realizada em 28 de margo de 2011, foi aprovado e
homologado, dentro do limite do capital autorizado da Companhia, um aumento de capital no valor de
R$20,6, mediante a emiss@o de 448 mil acdes preferenciais, sem direito de preferéncia, consoante o
§3°do artigo 171 da Lei n° 6.404/76 e as regras estabelecidas no Plano de Opcéo de Compra de Agoes
da Companhia vigente, integralmente subscritas pelos beneficiarios das opgoes outorgadas através do
Programa de Opgéo de Compra de Agdes da Companhia para o ano de 2011. Assim, o capital social da
Companhia passou de R$7.613,8 para R$7.634,3, dividido em 3.104.809 mil agdes, sendo 1.743.889
mil acdes ordindrias e 1.360.920 mil acdes preferenciais, sem valor nominal.

Alteragées de capital durante o exercicio de 2010:

Em Reunido do Conselho de Administracéo realizada em 27 de setembro de 2010, o capital social foi
aumentado em R$246,4 mediante a subscricao e a integralizacao pelos acionistas da Companhia de
2.835 mil de novas acdes ordinarias e 4.660 mil de novas acdes preferenciais emitidas conforme
deliberagdo da Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 28 de abril de 2010.

No referido aumento foi apurado o &gio no valor de R$8,3, referente a subscricao publica de minoritarios
realizada em leildo, que foi destinado para reserva de capital na conta “Reserva de agio na subscricao
de agoes”.

Em AGE realizada em 28 de abril de 2010, ocorreram as seguintes modificacdes no capital social da
Companhia:

i) Aumento do capital social no montante de R$374,7, mediante a emissao de 8.080 mil agdes ordinarias
e 3.845 mil agdes preferenciais em favor de Interbrew e AmBrew, controladores da Companhia,
integralizadas com a capitalizacdo de 70% do beneficio fiscal auferido pela Companhia com a
amortizacao parcial da reserva especial de agio no exercicio social de 2009.

i) Aumento do capital social no montante de R$160,6, sem emissdo de acdes, correspondente a
capitalizagdo de 30% do beneficio fiscal auferido pela Companhia com a amortizagéo parcial da reserva
especial de &gio no exercicio social de 2009.

(b) Capital autorizado

Sem necessidade de reforma estatutaria, a Companhia esta autorizada a aumentar seu capital até o
limite de 3.500,0 milhdes de ac¢des, mediante deliberacao do Conselho de Administracao que decidira
sobre as condigdes de integralizagao, caracteristicas das agdes a serem emitidas e preco de emisséo,
determinando também se o capital acionario sera aumentado por meio de colocacao publica ou privada.

(c) Juros sobre capital proprio (“JCP”)/Dividendos
Segundo a legislacdo brasileira, as empresas tém a opgao de distribuir juros sobre o capital préprio
(“JCP”), calculado com base na taxa de juros de longo prazo (TJLP), que sdo dedutiveis para fins de

imposto de renda e, quando distribuidos, podem ser considerados parte dos dividendos obrigatérios.
Eventos ocorridos durante o exercicio de 2011:

Espécie Valor do

eclasse provento Valor total

Evento _ Aprovacao Provento _Inicio Pgto. _de acdo _por agdo _ do provento
RCA 28/02/2011 Dividendos 22/03/2011 ON 0,5600 976,3
RCA 28/02/2011 Dividendos 22/03/2011 PN 0,6160 837,6
RCA 27/06/2011 Dividendos 05/08/2011 ON 0,1400 2441
RCA 27/06/2011 Dividendos 05/08/2011 PN 0,1540 209,5
RCA 19/09/2011 Dividendos 18/11/2011 ON 0,6220 1.088,9
RCA 19/09/2011 Dividendos 18/11/2011 PN 0,6842 934,8

4.291,2
Juros sobre

RCA 27/06/2011 Capital Préprio 05/08/2011 ON 0,2500 435,9
Juros sobre

RCA 27/06/2011 Capital Proprio 05/08/2011 PN 0,2750 374,2
Juros sobre

RCA 19/09/2011 Capital Proprio 18/11/2011 ON 0,1000 1751
Juros sobre

RCA 19/09/2011 Capital Préprio 18/11/2011 PN 0,1100 150,3

1.135,5 ™
(i) O valor de juros sobre capital proprio refere-se ao valor total aprovado para distribuicdo no exercicio,
sendo que R$72,1 foram deduzidos do lucro do exercicio de 2010.
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outros sao registrados na reserva “Resultado sobre agdes em tesouraria”.
Movimentacao das agoes em tesouraria em milhdes de reais

para os exercicios findos em 2011 2010
No inicio do periodo (4,5) (47,7)
Recompra de acdes (31,1) (3,1)
Transferéncia de agdes para acionista do Plano 43,5 27,2
Cotas convertidas em agdes - FINOR (6,2) -

Plano de acées

No final do periodo

(i) Lucro por acao
Lucro por acao basico
O lucro por acao basico é calculado sobre o lucro atribuivel aos acionistas da Ambev, de R$8.641,0

(R$7.561,4 em 31 de dezembro de 2010) e na quantidade média ponderada de agdes em circulagao
durante o exercicio, e foi calculado como segue:

1,0
2,7

19,1
__(49)

Em milhares de acoes 2011
Preferenciais Ordinarias Total
Acbes emitidas em 1° de janeiro 1.360.472 1.743.889  3.104.361
Acodes em tesouraria (608) (524) (1.132)
Efeito das agdes emitidas/recompradas 3.926 4.223 8.149
Quantidade média ponderada de acoes
em 31 de dezembro 1.363.790 1.747.588 3.111.378
2010
Preferenciais Ordinarias Total
Acbes emitidas em 1° de janeiro 1.351.965 1.732.975 3.084.940
Acdes em tesouraria (2.155) (605) (2.760)
Efeito das agbes emitidas/recompradas 5.448 4.868 10.316
Quantidade média ponderada de acées
em 31 de dezembro 1.355.258 1.737.238  3.092.496

Lucro por acao diluido

O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de acdes em
circulagao, para presumir a conversdo de todas as agdes potenciais diluidas, assim sendo é baseado
no lucro atribuivel aos acionistas da Ambev, de R$8.641,0 (R$7.561,4 em 31 de dezembro de 2010) e
na quantidade média ponderada de acdes em circulagado (diluidas) durante o exercicio, e foi calculado
como segue:

Em milhares de acoes 2011

Preferenciais Ordinarias Total

Quantidade média ponderada de agbes em 31 de dezembro 1.363.790 1.747.588 3.111.378

Efeito das opcdes de acdes 12.590 - 12.590
Quantidade média ponderada de acées (diluidas)

em 31 de dezembro 1.376.380 _1.747.588 3.123.968

2010

Preferenciais Ordinarias Total

Quantidade média ponderada de a¢bes em 31 de dezembro 1.355.260 1.737.236  3.092.496

Efeito das opcdes de acdes 9.971 - 9.971
Quantidade média ponderada de acées (diluidas)

em 31 de dezembro 1.365.231 1.737.236  3.102.467

Lucro por acao basico antes das receitas (despesas) especiais
O lucro por acao antes das receitas e (despesas) especiais (basico) é baseado no lucro antes das
receitas e (despesas) especiais atribuivel aos acionistas da Ambey, e foi calculado como segue:

Em milhGes de reais 2011
Preferenciais Ordinarias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.991,4 4.649,6 8.641,0
Receitas e (despesas) especiais, apds o imposto
de renda, tribuivel aos acionistas da Ambev (19.0) (22,1) (41,1)
Lucro antes de R e(d )
(basico) atribuivel aos aclonlstas da Ambev 4.010.4 4.671,7 8.682,1
2010
Preferenciais Ordinarias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.492,0 4.069,3 7.561,4
Receitas e (despesas) especiais, apds o imposto
de renda, atribuivel aos acionistas da Ambev (56,3) (65,6) (121,9)
Lucro antes de Receitas e (desp ) especiai
(basico) atribuivel aos acionistas da Ambev 3.548,3 4.134,9 7.683,2

Lucro por acao diluido antes das receitas (despesas) especiais
O lucro por agao antes das receitas e (despesas) especiais (diluido) é baseado no lucro antes das
receitas e (despesas) especiais atribuivel aos acionistas da Ambey, e foi calculado como segue:

Em milhées de reais 2011
Preferenciais  Ordindrias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 4.011,1 4.629,9 8.641,0
Receitas e (despesas) especiais, apds o imposto de renda,
atribuivel aos acionistas da Ambev (19,0) (22,1) (41,1)
Lucro antes de Receitas e (d i
(diluido) atribuivel aos acionistas da Ambev 4.030,1 4.652,0 8.682,1
2010
Preferenciais  Ordindrias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.505,8 4.055,6 7.561,4
Receitas e (despesas) especiais, apds o imposto de renda,
atribuivel aos acmmstas da Ambev (56,5) (65,3) (121,8)
Lucro antes de R e (d )
(diluido) atribuivel aos acionistas da Ambev 3.562,3 4.120,9 7.683,2
As tabelas abaixo apresentam o célculo do lucro por agdo (“LPA”):
Em milhGes de reais 2011
Preferenciais Ordinarias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.991,4 4.649,6 8.641,0
Média ponderada da quantidade de acgdes 1.363.790 1.747.588 3.111.378
LPA basico 2,93 2,66 -
Lucro antes das receitas e (despesas) especiais
atribuivel aos acionistas da Ambev 4.010,4 4.671,7 8.682,1
Média ponderada da quantldade de agoes 1.363.790 1.747.588 3.111.378
LPA antes das receitas e (desp 2,94 2,67 -
Lucro atribuivel aos amonnstas da Ambev 4.011,1 4.629,9 8.641,0
Média ponderada da quantidade de acdes (diluida) 1.376.380 1.747.588 3.123.968
LPA diluido 2,91 2,65 -
Lucro antes das receitas e (despesas) especiais
atribuivel aos acionistas da Ambev 4.030,1 4.652,0 8.682,1
Média ponderada da quantidade de acdes (diluida) 1.376.380 1.747.588 3.123.968
LPA diluido antes das receitas e (despesas)
especiais 2,93 2,66 -
2010
Preferenciais Ordinarias Total
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.492,0 4.069,3 7.561,4
Média ponderada da quantidade de acoes 1.355.260 1.737.237  3.092.497
LPA basico 2,58 2,34 -
Lucro antes das receitas e (despesas) especiais
atribuivel aos acionistas da Ambev 3.548,3 4.134,9 7.683,2
Média ponderada da quantidade de acoes 1.355.260 1.737.237  3.092.497
LPA antes das receitas
e (despesas) especiais 2,62 2,38 -
Lucro atribuivel aos acionistas da Ambev 3.505,8 4.055,6 7.561,4
Média ponderada da quantidade de agdes 1.365.231 1.737.237 3.102.468
LPA diluido basico 2,57 2,33 -
Lucro antes das receitas e (despesas) especiais
atribuivel aos acionistas da Ambev 3.562,3 4.120,9 7.683,2
Média ponderada da quantidade de acdes (diluida) 1.365.231 1.737.237 3.102.468
LPA diluido antes das receitas e (despesas)
especiais 2,61 2,37 -

Para fins de célculo do efeito diluidor das opgdes de acdes, o valor médio das acdes foi baseado nos
precos médios de mercado no exercicio em que as opgdes estavam em aberto.

Como mencionado no item (a) as agdes preferenciais tém direito a um dividendo 10% superior ao pago
aos titulares de acgdes ordindrias. Esse fato foi levado em consideragao no calculo do lucro por acéo
basico e diluido.

(j) Incentivos fiscais

A Companhia possui incentivos fiscais enquadrados em determinados programas de desenvolvimento
industrial estaduais na forma de financiamento, diferimento do pagamento de impostos ou redugdes
parciais do valor devido. Esses programas estaduais objetivam promover o incremento da geragao de
emprego, a descentralizagdo regional, além de complementar e diversificar a matriz industrial dos
Estados. Nesses Estados, os prazos de caréncia, fruicdo e as redugdes sao previstas na legislagao
fiscal.

Alguns Estados e o Ministério Publico propuseram Acdes Direta de Inconstitucionalidade junto ao
Supremo Tribunal Federal para questionar a constitucionalidade de certas leis estaduais que instituem
unilateralmente programas de incentivos fiscais sem a aprovagao prévia do Conselho Fazendario
(Confaz).

(k) Destinacées

Destinacoes propostas

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia efetuou as destinagdes da conta “Lucros acumulados”, de
acordo com a legislagd@o societaria e seu estatuto social. As destinagdes dos dividendos propostas
foram aprovadas na Reunido do Conselho de Administracdo realizada em 17 de fevereiro de 2012 (veja
nota explicativa 34 - Eventos subsequentes).

Os dados apresentados acima representam flutuagcdes puramente hipotéticas nas premissas
individuais, mantendo todas as demais premissas constantes: frequentemente, as condicdes
econdmicas e suas mudancas afetarao simultaneamente diversas premissas e os efeitos das mudangas

(h) Acées em tesouraria

As agbes em tesouraria abrangem as agbes de emissdo propria readquiridas pela Companhia. Os
ganhos e perdas relacionados a realizagao das transagdes de pagamento baseado em agbes, leildo e

aumento futuro de saldrio e taxas de mortalidade: Eventos ocorridos durante o exercicio de 2010: = . . 2011 2010
Controladora Espécie Valor do Lucro liquido do exercicio 8.641,0 7.561,4
2011 2010 _ eclasse provento  Valortotal Efeitos da Lei 11.638/07 - 3.992,0
Aumento de Reducao de Aumento de Redugao de Evento __ Aprovacdo Provento __Inicio Pgto. M _poracao _ do provento (4) Dividendos prescritos 10,4 6,3
50 pontos 50 pontos 50 pontos 50 pontos ;82 g%gggg}g g!v!gengos 81;8253818 PN 1 ;(1)88 32(13 ; (-) Constituigao de reservas de incentivos fiscais (369,6) _ (310,5)
Taxa de desconto ) base base base base vicendos Lucros acumulados base para dividendos e destinagdes 8.281,8 11.249,2
110 N I rvi 3 s s o
E e S3gato oot dos s e tn 1e ug b et wews ol O e pa GRS st e
Efeito na obrigagéo do beneficio definido 57.8 (63.4) 551 (59.9) RCA 27/10/2010 Dividendos ~ 15/12/2010 ON 28000 976,3 Exercicio 2010 - o
Consolidado RCA 27/10/2010 Dividendos 15/12/2010 PN 3,0800 837.6 E—) Dlvlldlenggff JCP pagos com reservas de dividendos adicionais propostos  (4.290,3) -
2011 2010 3.920.9 xercicio ] .
Aumento de Reducéo de Aumento de Redugéo de Juros sobre Dividendo minimo obrigatério:
50 pontos 50 pontos 50 pontos 50 pontos RCA 01/03/2010 Capital Préprio 01/04/2010 ON 0,4500 155,9 () Dividendos e JCP pagos com reservas de investimentos (1.064,1) (997,3)
Taxa de desconto base base base base Juros sobre (-) Dividendos e JCP pagos com base no lucro do exercicio - (4.009,9)
Efeito no ggregado do custo dos servigos 22 RCA 01/03/2010 Caaﬁ?(')sprs%pbr:: 01/04/2010 PN 0,4950 1336 (-) Dividendo minimo obrigatério complementar - Provis&o (1.967,3) -
e custo de juros 2,2 2,9 1.5 0,1 A P Dividendo calculado 3.031.4 5.007,2
Efeito na obrigacdo do beneficio definido 240,4 (258,9) 217,5 (234,6) RCA 27/09/2010 Cagltal PI’O[LI’IO 14/10/2010 ON 0,9300 324,3 Destinagbes para reservas: (3.031,4) (5.007,2)
2011 °°“"°'a§§1’ . Rea 27/09/2010 CapiltJ:I)SPrsc?prEg 14/10/2010 PN 1,0230 278,2 Reservade investimentos (5.616,6) (2.876,8)
Aumento de Reducao de Aumento de Reducéo de Juros sobre D|V|dendQ§ adicionais propostos (697,9) (4.290,3)
50 pontos 50 pontos 50 pontos 50 pontos RCA 27/10/2010 Capital Préprio 15/12/2010 ON 0,3000 104,6 JCP provisionado a pagar I 4(&)
Aumento de saldrio futuro base base base base Juros sobre Saldo de lucros acumulados apés destinacdes
Efeito no agregado do custo dos servigos RCA 27/10/2010  Capital Proprio  15/12/2010 PN 03300 897 () A Companhia calcula os dividendos de forma equalitaria para todas suas agoes emitidas e,
e custo de juros e de planos de saude (0,1) 0,1 (1,2) 1,1 - ~ N . _ 1.086,3 posteriormente, adiciona 10% de dividendos adicionais previsto em legislagdo para a categoria de
Efeito na obrigagdo do beneficio definido O JCP e dividendos nao reclamados no prazo de 3 (trés) anos, a contar da data do inicio do pagamento, acges preferenciais.
para o custo médico 0,2) 0,2 (7,2) 6,9 prescrevem e sao revertidos a favor da Companhia. No exercicio de 2011, a Companhia registrou Em 31 de dezembro de 2011, a Administragdo da Companhia informou aos seus acionistas, que
Consolidado  R$10,4 de JCP e dividendos prescritos (R$6,3 em 31 de dezembro de 2010). propora & Assembleia Geral um aumento do capital social mediante a realizagio da Reserva de
X T _20;1 A e ~20:’0 (d) Reservas de hedge Investimentos no valor equivalente ao investido pela controladora nos dois tltimos exercicios, conforme
usno'lepr:)tzto: %%ugggto: usnt‘)leprgﬁtgz esouggzto: As reservas de hedge compreendem a parcela efetiva proveniente da variagao liquida acumulada do dlvullgado na nota explicativa 10 - Imobilizado.
Aumento de salrio futuro base base base base Valor justo de hedge de fluxo de caixa na medida em que o risco protegido ainda n&o impactou o gapltaltSoclaI: o ital social ilizacio d del 2011 __ 2010
i ; ltado do exercicio - nota explicativa 27 - Instrumentos financeiros e riscos. roposta para aumento de capital social com utilizacao da reserva de lucro:
Efeito no agregado do custo dos servigos resu ° ) _
e custo de juros e de planos de saude (0,3) 0,3 (1,7 1,7 (e) Reservas de conversdo C?P“a' _so<:|al em 31/12/2011 . . X 8.303,9
Efeito na obrigagdo do beneficio definido — - — — Utilizagao de parte da reserva de investimento para aumento de capital 3.290,0 =
para o custo médico (1) 10 (12,4) 12.1 As reservas de conversdo abrangem todas as diferencas cambiais decorrentes da converséo das Novo capital social apos destinagdo proposta a ser aprovada pela AGO/E  11.593,9 —
’ ’ "Controladora demonstragdes contabeis das operagdes no exterior. — I
2011 2010 (f) Ganhos e perdas atuariais 18 INFORMACOES POR SEGMENTO
. Aumento de Reducao de Aumento de Redugdo de  Og ganhos e perdas atuariais abrangem a expectativa em relagéo as obrigagdes futuras nos planos de A informagao por segmento é apresentada em zonas geogréficas, uma vez que os riscos e taxas de
Ié?e?t%e: c"d: C:Z 2do do custo dos servicos —umano ___umano ___umano ___umano gposentadoria, consequentemente, os resultados destes ganhos e perdas atuariais s&o reconhecidos retorno sdo afetados predominantemente pelo fato da Companhia operar em diferentes regides.
 custo dg'u?os o do planos de saﬂd% ©0.4) 04 @1 39 tempestivamente com base na melhor estimativa obtida pela administragao. Desta forma, a Companhia A estrutura gerencial da Companhia e as informacées reportadas para o principal tomador de deciséo
N Juros p > - ” ’ » ” reconhece trimestralmente, os resultados quanto a estas estimativas de ganhos e perdas atuariais, de estao estruturadas da mesma maneira. A Ambev opera seus negdcios por meio de trés zonas
E;itrz gat; Sgtrég;%adci);o beneficio definido @ 72 @2,1) 335 acordo com as expectativas apresentadas com base em laudo atuarial independente. identificadas como segmentos reportaveis (América Latina - Norte, América Latina - Sul e Canada).
’ ’ ""Consolidado  (9) Pagamento baseado em acées A informac@o de desempenho por unidades de negdcios (Cervejas e RefrigeNanc), embora néo se
2010 Dersos progamas do remuncracio baseada cm aies ¢ cpgies o aies peTin que oo LA SO segmenepeive o o ulzade el prnpal esponave poe tomace de
) Aumento de Reducéo de Aumento de Reducao de  executivos adquiram agdes da Companhia. A Ambev adotou a IFRS 2 e CPC 10, Pagamento baseado Adminiat PE da Ambey util pa ioad 4 pd h I G \izado d "y
Longevidade ) um ano um ano um ano umano  em agdes, para todos os programas concedidos apés 7 de novembro de 2002. tmlnés ragatlat da f_m ev utl 'ZZ indica o;es eb esempg-n Eéf-?mo uclr'o r:jormal izado das clx.perdagges
Efeito no agregado do custo dos servigos A reserva de pagamentos baseados em acoes foi impactada pela despesa de R$84,9 e R$87,2 na 2antes do resultado financeiro e dos impostos sobre a renda ( normalizado) e lucro normalizado das
e custo de juros e de planos de satde 2,9 3,0 (5,7) 11,9 Controladora e R$122,3 e R$120,3 no Consolidado em 31 de dezembro de 2011 e 2010, respectivamente  OPeragoes antes do resultado financeiro, impostos sobre a renda e despesas com depreciacao e
Efeito na obrigag&o do beneficio definido (nota explicativa 26 - Pagamento baseado em agdes). amortizacao (EBITDA normalizado) como medidores de performance de segmento para tomar decisdes
para o custo médico (42,9) 42,7 (115,6) 114,9 sobre alocacao de recursos e andlise de desempenho. Estes indicadores s&o reconciliados com o lucro

do segmento nos quadros apresentados a seguir.
As informacdes sdo apresentadas em milhdes de reais (R$), com excecdo do volume que estd em
milhdes de hectolitros.
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(a) Segmentos reportaveis - exercicios findos em:

Volume

Receita Liquida

Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto

Despesas comerciais
Despesas administrativas

Outras receitas (despesas) operacionais
Lucro operacional normalizado (EBIT normalizado)

Receitas (despesas) especiais
Lucro operacional (EBIT)
Resultado financeiro liquido

Participag&o no resultado das coligadas

Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social

Despesa com imposto de renda e contribuicao social

Lucro liquido do exercicio
EBITDA normalizado
Receitas (despesas) especiais

companhia associada

Depreciagado, amortizacao & impairment (excluindo despesas especiais)

Resultado financeiro liquido

Participacao no resultado das coligadas
Despesa com imposto de renda e contribui¢ao social

Lucro liquido do exercicio

Margem EBITDA normalizado em %
Aquisicao de imobilizado/intangivel

Adicao/Reversao provisdes

Média de funcionarios em tempo integral

Ativos do segmento
Eliminagao entre segmentos
Ativos nao segmentados
Total do ativo

Passivos do segmento
Eliminagao entre segmentos
Passivos ndo segmentados
Total do passivo

(b) Informacdes adicionais - por unidades de negécio - exercicios findos em:

Volume
Receita Liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Outras receitas
(despesas) operacionais
Lucro operacional normalizado
(EBIT normalizado)
Receitas (despesas) especiais
Lucro operacional (EBIT)
Resultado financeiro liquido
Participacao no resultado
das coligadas
Lucro antes do imposto de
renda e contribuicao social
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
EBITDA normalizado
Receitas (despesas) especiais
Depreciagao, amortizacao
& impairment (excluindo
despesas especiais)
Resultado financeiro liquido
Participag&o no resultado
das coligadas
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
Margem EBITDA
normalizado em %

Volume
Receita Liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Outras receitas
(despesas) operacionais
Lucro operacional normalizado
(EBIT normalizado)
Receitas (despesas) especiais
Lucro operacional (EBIT)
Resultado financeiro liquido
Participagao no resultado
das coligadas
Lucro antes do imposto de
renda e contribuicao social
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
EBITDA normalizado
Receitas (despesas) especiais
Depreciagéo, amortizagao &
impairment (excluindo
despesas especiais)
Resultado financeiro liquido
Participacao no resultado
das coligadas
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
Margem EBITDA
normalizado em %

Volume
Receita Liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Outras receitas (despesas)
operacionais
Lucro operacional normalizado
(EBIT normalizado)
Receitas (despesas) especiais
Lucro operacional (EBIT)
Resultado financeiro liquido
Participag&o no resultado
das coligadas
Lucro antes do imposto de
renda e contribuicao social
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
EBITDA normalizado
Receitas (despesas) especiais
Depreciagao, amortizacao
& impairment (excluindo
despesas especiais)
Resultado financeiro liquido
Participag&o no resultado
das coligadas
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
Margem EBITDA
normalizado em %

Volume
Receita Liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Outras receitas (despesas)
operacionais
Lucro operacional normalizado
(EBIT normalizado)
Receitas (despesas) especiais
Lucro operacional (EBIT)
Resultado financeiro liquido
Participagao no resultado
das coligadas
Lucro antes do imposto de
renda e contribuicao social
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
EBITDA normalizado
Receitas (despesas) especiais
Depreciagao, amortizacao
& impairment (excluindo
despesas especiais)
Resultado financeiro liquido
Participag&o no resultado
das coligadas
Despesa com imposto de
renda e contribuicao social
Lucro liquido do exercicio
Margem EBITDA normali-
zado em %

América Latina - norte (i) América Latina - sul (ii) Canada Consolidado
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
120,3 120,1 34,6 33,9 10,1 11,2 165,0 165,2
19.132,4 17.710,5 4.488,9 3.857,2 3.505,4 3.665,6 27.126,7 25.233,3
(6.006,1) (5.793,9) (1.740,8) (1.500,2) (1.046.4) (1.154,9) (8.793,3) (8.449.0)
13.126,3 11.916,6 2.748,1 2.357,0 2.459,0 2.510,7 18.333,4 16.784,3
(4.363,8) (4.254,6) (828,8) (721,5) (1.058,4) (1.062,4) (6.251,0) (6.038,5)
(913,0) (928,6) (149,5) (139,9) (118,1) (128,5) (1.180,6) (1.197,0)
7731 637.3 2,1 (13,9) 9,3 1,5 784,5 624,9
8.622,6 7.370,7 1.771,9 1.481,7 1.291,8 1.321,3 11.686,3 10.173,7
35,6 (59,3) (9,2) (14,1) (3.3) (77.4) 23,1 (150,8)
8.658,2 7.311,4 1.762,7 1.467,6 1.288,5 1.243,9 11.709,4 10.022,9
(286,1) (174,3) (99,7) (97.,6) (82,3) (47.,5) (468,1) (319,4)
- - 0,1 - 0,4 0,2 0,5 0,2
8.372,1 71371 1.663,1 1.370,0 1.206,6 1.196,6 11.241,8 9.703,7
(1.620,3) (1.476,0) (480,0) (406.7) (421,7) (201,8) (2.522,0) (2.084,5)
6.751,8 5.661,1 1.183,1 963,3 784,9 994,8 8.719,8 7.619,2
9.626,4 8.434,9 2.059,3 1.764,0 1.455,4 1.508,1 13.141,1 11.707,0
35,6 (59,3) 9,2) (14,1) (3,3) (77,4) 23,1 (150,8)
(1.003,8) (1.064,2) (287,4) (282,3) (163,6) (186,8) (1.454,7) (1.533,3)
(286,1) (174,3) (99,7) (97,6) (82,3) (47,5) (468,1) (319,4)
- - 0,1 - 0,4 0,2 0,5 0,2
(1.620,3) (1.476,0) (480,0) (406,7) (421,7) (201,8) (2.522,0) (2.084,5)
6.751,8 5.661,1 1.183,1 963,3 784,9 994,8 8.719,8 7.619,2
50,3% 47,6% 45,9% 45,7% 41,5% 41,1% 48,4% 46,4%
2.827,5 1.903,3 396,8 317,9 139,7 120,6 3.364,1 2.341,8
136,7 49,1 1,4 4,4 18,2 31,2 156,4 84,7
33.077 32.097 8.641 8.040 4.785 4.787 46.503 44.924
3112/11 31/12/10 31/12/11 31/12110 31/12/11 31/12/10 31/12/11 3112110
13.923,6 12.268,7 5.959,7 4.849,6 17.062,1 17.033,6 36.945,4 34.151,9
- - - - - - (1.305,1) (479,2)
= - - oy - - 10.499,1 9.005,5
- - - - - - 46.139,4 42.678,2
11.191,7 7.778,3 2.311,8 1.141,6 24321 1.648,6 15.935,6 10.568,5
- - - - - - (1.305,0) (479,3)
- - - - - - 31.508,8 32.589,0
- - - - - - 46.139,4 42.678,2
(i) América Latina - norte: compreende as operacoes no Brasil e HILA-ex (Equador, Guatemala, Republica Dominicana e Peru).
(if) América Latina - sul: compreende as operagdes na Argentina, Bolivia, Chile, Paraguai e Uruguai.
Canada
2011 2010
- . Cerveja Total _ Cerveja Total
América Latina - norte Volume 10,1 10,1 11,2 1,2
2011 2010  Receita Liquida 35054 35054 3.6656  3.6656
Refrige- Refrige- Custo dos produtos vendidos (1.046,4)  (1.046,4)  (1.154,9)  (1.154,9)
Cerveja rante Total _Cerveja rante Total Lucro bruto 2.459,0 2.459,0 2.510,7 2.510,7
87,0 33,4 120,4 87,0 33,0 120,0 Despesas comerciais (1.058,4) (1.058,4) (1.062,4) (1.062,4)
159051 3.227,3 19.132,4 14.567,7 3.142,8 17.710,5 Despesasadministrativas . (1181 (1181) (1285  (128,5)
(4.526,4)_(1.479,7)_(6.006,1)_(4.345,4) (1.448,5) (5.793,9) &‘;’rﬂc’s;ice‘:gﬁfo(::lsggfﬁfgIi"z';edfg"m”a's 9.3 9.3 1.5 L5
11.378,7 1.747,6 13.126,3 10.222,3 1.694,3 11.916,6 (EBIT normalizado) 1.201,8 1.201,8 1.321,3 1.321,3
(3.724,5)  (639,3) (4.363,8) (3.627,2) (627,4) (4.254,6) Receitas (despesas) especiais (3.3) (3,3) (77.4) (77.4)
(818,0) (95,0) (913,0) (826,8) (101,8) (928,6) Lucro operacional (EBIT) 1.288,5 1.288,5 1.243,9 1.243,9
Resultado financeiro liquido (82,3) (82,3) (47,5) (47,5)
605,5 167.6 773.1 504,2 1331 637,3 Participagéo no resultado das coligadas 04 0 0,2 0,2
Lucro antes do imposto de renda
7.441,7 1.180,9 8.622,6 6.272,5 1.0982 7.370,7 D: g;:stglc’grig‘?‘;::s‘igage enda 1.2066  1.2066  1.196,6  1.196,6
I
26.6 9.0 856 (59.2) __(0.1)____(593) " conyibuicso social (421,7)  (421,7)  (201.8)  (201,8)
7.468,3 1.1899 8.658,2 6.213,3 1.098,1 7.311,4 ) ¢r0 Iiquido do exercicio 784,9 784,9 994,8 994,8
(286,1) - (286,1) (1743) - (174.3) EBITDA normalizado 1.4554  1.4554  1.508,1  1.508,1
Receitas (despesas) especiais (3,3) (3,3) (77,4) (77,4)
- - - - - — Depreciacao, amortizagéo & impairment
(excluindo despesas especiais) (163,6) (163,6) (186,8) (186,8)
7.182,2 1.189,9 8.372,1 6.039,0 1.098,1 7.137,1 Resultado financeiro liquido (82,3) (82,3) (47.5) (47.5)
Participagdo no resultado das coligadas 0,4 0,4 0,2 0,2
_ _ Despesa com imposto de renda
(;'565:)’:) 1.189.9 (;';3??’:) (;‘g;g‘g) 1.098.1 (; ggf:)) e contribuigao social (421,7) (421,7) (201,8) (201,8)
Do e S ey I el Lucro liquido do exercicio 784,9 784,9 994,8 994,8
8.204,7 1.421,7 9.626,4 7-0(76,2) 1-35(3:7) 8-4(343) Margem EBITDA normalizado em % 41,5% 41,5% 41,1% 41,1%
26,6 9,0 35,6 59,2 0,1 59,3) ——m—m—————————————
19 RECEITA LIQUIDA
(763,0) (240,8) (1.0038) (803,7) (260,5) (1.064,2) 50 1‘13°“"°'a‘2’g1fg 07 $°"s°"‘;7,‘:8
(286,1) - (2861) (1743 - (1743) Receita bruta de vendas e/ou servicos 208206 269551 530403 46.881,4
Deducbes da receita bruta (15.996,5) (14.212,9) (25.913,6) (21.648,1)
- - - - - - 13.824,1 12.742,2 27.126,7 25.233,3
As dedugbes da receita bruta contemplam os impostos e abatimentos. Servigos prestados por
(1.620,3) — _ (1.620,3)_ (1.476,0) = _(1.476.0) distribuidores, tais quais divulgacao de nossas marcas, servigos logisticos e localizagao estratégica nao
5.561,9 1.189,9 6.751,8 4.563,0 1.098,1 5.661,1 s&o considerados como redutor de receitas quando separavelmente identificados.
51,6% 44,1%  50,3%  486% 432% 476% 2() OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
2011 B;g:g Controladora _Consolidado
- " 2011 2010 2011 2010
 Refrige-  Refrige- Subvengéo governamental 2193 251,6 4515 4151
_Cerveja ___rante _ Total Cerveja _ rante __ Total Quros créditos tributarios 39,8 20,1 461 52,3
84,6 29,4 114,0 84,5 29,2 113,7 (AdigGes)/reversdes de provisdes ) . 19,7 143 36,0 (8,4)
15.667,5 29494 18.616,9 14.279,3 2.867,3 17.146,6 (Percti.a)/ganhtcl:dna allenage:jo de imobilizado, intangivel . 169 . 209
(4.396,9) (1.283,2) (5.680,1) (4.167,3) (1.253,7) (5.421,0) e ativo mantido para venda , s S s
11.270,6 1.666,2 12.936,8 10.112,0 1.613,6 11.7256 ngggadgipaégggﬁm controladas 292»3 48313 4.9 34
(3(3323 (‘rz%g; (4(;2223 (3(‘71223 (52338 (B(Zggs; Outras receitas (despesas) operacionais 151,8 243 2214 1416
’ ’ ’ > ’ ) 7336 816,9 7845 6249
As subvengdes governamentais estdo relacionadas a incentivos fiscais de ICMS concedidos por alguns
607,5 168.8 776.3 501.9 132,3 634,2 Estados do Brasil.
O rateio de despesas refere-se a divisao dos custos e despesas arcados pela Controladora entre esta
74841 12229 87070 63557 11382 7.493.9 e as demais empresas do Grupo Ambey, realizada anualmente a partir de 2011 com base na propor¢ao
26,6 9.0 35.6 (59.2) ©0.1) (59.3) 4o lucro bruto de cada uma delas.
7.510,7 1.231,9 8.7426 6.296,5 1.138,1 7.434,6
(271,4) - (271.4)  (1434) - (1434) 21 RECEITAS (DESPESAS) ESPECIAIS
— — _ _ — _ Receitas (despesas) especiais sao aquelas que, no julgamento da Administragao precisam ser
divulgadas por forca da sua dimensdo ou incidéncia. Para determinar se um acontecimento ou
7.239,3 1.231,9 84712 6.153,1 1.138,1 7.291,2 transagdo é especial, a Administragdo considera fatores quantitativos, bem como fatores qualitativos,
tais como a frequéncia ou a previsibilidade da ocorréncia e do potencial de impacto sobre a variagéao
(1.614,2) —  (1.614,2) (1.481,0) — (1.481,0) doslucros ou prejuizos. Esses itens sao divulgados na demonstragao dos resultados ou separadamente
5.6251 1.231,9 6.857,0 4.672,1 1.138,1 5.810,2 Nas n_ot_as f,-xpllgatl_vas das demon§tra<;oes contabeis. Oeeragoes que podem dar origem a itens
82165 1.4344 96509 7.120,1 1.370,5 8.490,6 especiais sao pnnmpalmgnte as atividades de rees_truturagao, de perda no valor_ de recuperagao, eos
266 9.0 356 (59,2) ©0,1) (59,3) ga_nhos_ ou perdas na alienagéo de bens e |nvest|rr1ent_os. A Com_panhla_consmelfa que esses itens
’ ’ : ’ ’ ’ sejam importantes pela natureza e, por consequéncia, a Administracdo excluiu esses itens da
mensuracao do desempenho por segmento conforme observado na nota explicativa 18 - Informacées
por segmento.
g?fz; (211 ,;5) 22;1132; gi;:g (232,3) E?igg /S\:glr:ieﬁeitas (despesas) especiais, incluidas na demonstracao de resultado, estdo demonstradas a
_ _ _ _ _ _ Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Reestruturacao - (2,6) (12,5) (45,7)
(1.614.2) — _(1.6142) (1.481,0) = _(1.481.0) pgyixa por impairment Venezuela - - - (55,9)
5.625,1 1.231,9 6.857,0 4.672,1 1.138,1 5.810,2  pyoventos da venda de imobilizado 35,6 - 356 _
Despesas com fechamento da fabrica Hamilton Brewery no Canada - - - (46,2)
52,4% 48,6% 51,8% 49,9% 47,8% 49,5% Outros — — — (3,0)
35, (2,6) 23,1 (150,8)
HILA-ex As despesas de reestruturaca@o relacionam-se ao realinhamento da estrutura e dos processos no
2011 2010 segmento geografico América Latina - Sul.
- - A receita liquida de proventos da venda de imobilizado no montante de R$35,6 foi decorrente do
Cerveia Rei:;g;: Total Cerveia Refrralgz Total instrumento particular de compra e venda, firmado pela Companhia, em julho de 2011, para a alienagao
ﬂz T 40 64 4213 T 38 63 do imdvel localizado na Rua Marqués de Sapucai no Rio de Janeiro (até junho de 2011 o custo desse
’ ’ ’ ’ ’ ’ imdvel estava registrado na rubrica de Ativos mantidos para venda).
2376 277.9 5155 2884 2755 563.9 No primeiro trimestre de 2010, iniciou-se o encerramento das atividades da fabrica Hamilton Brewery
(129.5) (196.5) (3260) (178.1) (194.8) (372.9) ¢ gperacoes da Labatt com conclusdo em 30 de abril de 2010. Como consequéncia foi reconhecida
108,1 81,4 189,5 1103 80,7 1910 g despesa de R$(46,2) no resultado de 31 de dezembro de 2010, sendo que R$(12,3) estdao
(1(222; Egz’g (z(ig'g; “(gg';i gzg (2(23*3; relacionados a gastos no encerramento das atividades e R$(33,9) ao impairment de ativos.
2.0 1.2) 52) 23 08 a1 22 DESPESAS E RECEITAS FINANCEIRAS
’ ’ ’ ’ ’ Controladora Consolidado
(42,4) (42,0) (84,4) (83,2) (40,0) (123,2) Despesas Financeiras 2011 2010 2011 2010
_ _ _ _ _ _ Despesas com juros (579,6) (484,9) (719,3) (661,1)
Juros capitalizados 109,6 20,1 162,9 55,0
Eﬁ’% (42’2) E?i’gg Egg'g; (40’2) “ég’g Perdas com derivativos n&o considerados
! ' ! ’ como hedge accounting (225,3) (198,8) (263,3) (271,6)
Perdas com inefetividade do hedge - (12,7) - -
- = = = = = Juros sobre contingéncias fiscais (34,00 (17,0 (42,5) (28,0)
Variacao cambial sobre dividendos a receber - 1,7) - (5,5)
(57,1)  (42,0) (99,1)  (114,1) (40,00  (154,1) Jyros e variagdo cambial sobre mutuo (548,9) (61,0) (75,3) -
Variacdo cambial - (13,1) (39,8) (9,8)
(6.1) - (6.1) 5,0 - 5,0 Despesas por liquidagao antecipada de bonds (82,6) - (82,6) -
(63,2) (42,00 (105,2) (109,1) (40,0)  (149,1) Impostos sobre transagdes financeiras (4,9) (13,8) (45,1) (47,5)
(11,8) (12,7) (24,5) (43,9) (11,8) (55,7) Despesas com fianca bancaria (53,9) (56,3) (56,2) (57,6)
— — - - - —  Outros custos financeiros, incluindo taxas bancarias (42,8) _(11.4 (72,5) (78.2)
(1.462,4) (850,6) (1.233,7) (1.104,3)
A despesa com juros é apresentada liquida do efeito dos instrumentos derivativos que protegem o risco
(30,6) (29,3) (59,9) (39,3) (28,2) (67,5) de taxa de juros da Ambev - consultar também a nota explicativa 27, Instrumentos financeiros e riscos.
(14,7) - (14,7) (30,9) - (30,9) A despesa com juros reconhecida em passivos financeiros protegidos ou nao por operagdes de hedge
e a despesa liquida com juros dos instrumentos derivativos relativos a hedge sao subdivididas da
- - - - - —  seguinte forma:
Controladora Consolidado
(6.1) - (6.1) 5,0 - 5,0 Despesas com Juros 2011 2010 2011 2010
(63,2) (42,00 (105,2) (109,1) (40,0) (149,1) Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado (253,7) (206,6) (324,1) (275,2)
Hedge de valor justo - itens protegidos (156,0) (105,1)  (156,6)  (150,6)
-5,0% -4,5% -4,7%  -15,2% -4,3% -9,9%  Hedge de valor justo - instrumentos de Hedge (169,9) (173,2) (169,9) (173,2)
América Latina - sul  édge de fluxo de caixa - dos itens pretegidos - - (117,7)  (114,6)
2011 2010 Hedge delf'luxo de caixa - (Jngtrqmgntos de hedge
" " - reclassificado do patrimonio liquido) - - 49,0 52,5
Refrige- Refrige- “E70 R\ [4840) (7163) (RR1 1
Cerveja rante Total _ Cerveja rante Total (579.6) (484.9) _(719,3) _(661,1)
—erveja  rame  Jolal _Lerveja  rante  lotal ganhos e perdas cambiais sdo apresentados liquidos do efeito dos instrumentos derivativos de
21,6 13,0 34,6 21,0 12,9 33,9 cambio designados para contabilizagdo como hedge. A subdivisao entre os itens cambiais protegidos e
33017 11872 44889 28486 10086 3.8572 g regyitados dos instrumentos de protecdo relacionados, podem ser resumidos por tipo de
(; g;(; g) (ng 11) (; ;:gf) 1(32313) (2;2 g) (; ggg g) relacionamento de hedge, como segue: c c
-290, s -748, -968, 5 -397, ontroladora onsolidado
(565,2) (263,6) (828,8) (481,3)  (240,2) (721,5) 2011 2010 2011 2010
(135,9) (13,6) (149,5) (132,2) (7,7)  (139,9) Hedge de valor justo - itens protegidos (1822) 771 (132,2) 771
Hedge de valor justo - instrumentos de hedge 136,5 (78,4) 136,5 (78,4)
(4,2) 6,3 2.1 (18,9) _ (13,9) Hedge de fluxo de caixa - itens protegidos - - 21,5 3,7
Hedge de fluxo de caixa - (instrumentos de
1.584,7 187,2 17719 1.340,8 140,9 1.481,7 hedge - reclassificado do patriménio liquido) - - (19,8) 0,8
©2) - ©2)  (144) —  (14,) Outros — @3 13 (69 (32
1.575,5 1872 17627  1.326,7 1409 1.467,6 (g (o itados cambiais de operagdes de hedge de valor justo estdo relacionados principalmente ao
(99,0) (0,7) (99,7) (97,2) (0,4) (97,6) 3 P :
’ ’ ’ g g ’ hedge dos Bonds 2011 e 2013 (consultar a nota 27 - Instrumentos financeiros e riscos). Os resultados
relativos a hedge de fluxo de caixa relacionam-se basicamente ao empréstimo em reais levantado no
0.1 - 0.1 = = — Canada, que foi liquidado parcialmente em 20 de junho de 2011.
Controladora Consolidado
14766 1865 1.663,1 1.2295 1405 1.370,0 Receitas Financeiras 2011 2010 2011 2010
Receita de juros 321,5 1521 467,5 298,4
(478,1) (1,9)__ (480,0)__ (404.5) (2,2)__ (406,7) Ganhos com derivativos ndo considerados
998,5 184,6 1.183,1 825,0 138,3 963,3 como hedge accounting 159,7 257,5 159,7 261,9
1.811,9  247,4 20593 15616 2024 1.764,0 Ganhos com inefetividade do hedge (23) - 6.8 28,6
9,2) — 9,2) (14,1) — (14,1) Ganhos com instrumento financeiro nao
derivativo (valor justo por meio do resultado) 116,6  136,1 118,0 149,0
Variacao cambial 8,2 - - 0,1
Corregé@o monetaria - - - 12,5
Q(S;é; (?ggg (2(23;; (2(5(7)3 (%i; (2(3323 Dividendos recebidos de companhias ndo consolidadas 0,4 - 1,9 -
’ ’ ’ ’ ’ ! QOutros juros financeiros 75 5 11,7 34,4
611,6 550,8 765,6 784,9
0.1 - 0.1 - - ~  Areceita de juros tem a seguinte composi¢ao por origem de ativo financeiro:
(478,1) (1,9)__ (480,0)__ (404,5) (2,2)__ (406.7) itas de Juros zo‘i?ntmzl’?)?gra 20?? nson%?ﬁg
998,5 184,6  1.183,1 825,0 138,3 963,3  Caixa e equivalentes a caixa 2431 123,0 380,0 254,3
Aplicacgao financeira em titulo para negociacao 78,4 29,1 87,5 441
54,9% 20,8% 45,9% 54,8% 20,1% 45,7% 321,5 152,11 467,5 298.4
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Reconhecido diretamente no resultado abrangente

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Reserva de hedge
Reconhecimento no patriménio liquido duranteo periodo
de hedge de fluxo de caixa 357,3 (68,2) 185,6 96,8
Excluido do patriménio liquido e incluido
no resultado do exercicio 27,9 151,0 (188,1) (48,7)
Variagéo do imposto de renda diferido
no patrimoénio liquido e outros movimentos (470,1) 62,4 (82,4) 95,6
(84,9) 145,2 (84,9) 143,7
Reserva de converséao
Valor justo dos hedges de investimento liquido (280,4) 7.8 (280.,4) 7.8
(280,4) 7,8 (280,4) 7,8

23 IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribui¢do social reconhecidos no resultado do exercicio estdo demonstrados
como segue:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Imposto de renda e contribuicédo social corrente (162,9) _ (102,6) (1.671,8) (1.281,6)
Imposto de renda diferido sobre diferencas temporarias (511,6) (532,7) (824,1)  (644,9)
Imposto diferido sobre prejuizos fiscais (5,4) (72,8) (26,1) _ (158,0)

Total do imposto de renda diferido (517,0) _ (605,5) _ (850,2) _ (802,9)
Despesa de imposto de renda e contribuicao social (679,9) _ (708.,1) (2.522,0) (2.084,5)
A reconciliag@o da taxa efetiva com a taxa nominal média esta demonstrada como segue:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social _9.320,9 8.269,5 11.241.8 9.703,7
Ajuste na base tributavel
Receita financeira liquida e outras receitas
nao tributaveis (0,4) (31,4) (317,1) (490,5)
Subvencao governamental relativa
aos impostos sobre vendas (212,3) (197,8) (444,5) (361,2)
Participagdo nos resultados de controladas (5.491,4) (4.095,1) (0,5) (0,2)
Despesas nao dedutiveis para fins de imposto 139,8 115,2 237,1 2141
3.756,6 4.060,4 10.716,8 9.065,9
Aliquota nominal ponderada agregada 34,00% 34,00% 32,58% 32,81%
Impostos - aliquota nominal (1.277,2) (1.380,5) (3.491,5) (2.974,5)
Ajuste na despesa tributaria
Subvengao governamental relativa
ao imposto de renda 136,7 112,7 351,3 289,7
Juros sobre capital préprio dedutiveis 465,2 393,9 465,3 393,9
Beneficio fiscal da amortizagao de agio
nos livros fiscais 120,4 125,6 120,8 125,9
Imposto retido na fonte sobre dividendos
e outras receitas (7,1) 2,7) (82,6) (131,0)
Perdas reconhecidas em operacdes no exterior,
nao dedutiveis - - (29,9) (11,1)
Provisdes contingenciais de imposto de renda (42,5) (3,0) (56,2) 64,7
Outros ajustes tributarios (75,4) 45,9 200,8 157,9
Imposto de renda e contribuicéo social (679,9) (708,1) (2.522,0) _(2.084,5)
Aliquota efetiva de impostos 7.29% 8,59% 22,43% 21,48%

Os principais eventos ocorridos no exercicio e que impactaram a aliquota efetiva foram:

(a) maior aproveitamento das subvengdes governamentais relativas aos impostos sobre vendas e ao
imposto de renda, no Brasil; e (b) aumento da despesa de juros sobre capital proprio, também no Brasil.
A Companhia possui incentivos fiscais de imposto de renda concedidos pelo Governo Federal para
incentivar o desenvolvimento econémico e social em algumas &reas das regides do Norte e Nordeste
do pais. Esses incentivos sdo registrados no resultado conforme o regime de competéncia e destinados
no final do ano para a conta de reservas de incentivos fiscais.

24 FOLHA DE PAGAMENTO E BENEFiCIOS RELACIONADOS

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Salérios e encargos 627,8 562,7 1.719,9 1.642,7
Contribuigdes previdenciarias 247,3 236,1 421,9 400,0
Outros custos com pessoal 188,0 173,4 393,7 373,0
Aumento (redugédo) no passivo para planos
de beneficio definido (50,6) (56,6) (13,2) (3,3)
Remuneracao baseada em agoes 84,9 87,2 122,3 120,3
Contribuicdo para planos de contribui¢do definida - - 8,8 6.7
1.097.,4 1.002,8 2.653,4 2.539,4
Média de funcionarios em tempo integral 19.941 19.522 46.503 44.924
Abertura da folha de pagamento e beneficios relacionados por segmento geografico:
Controladora Consolidado
Despesas abertas por zona 2011 2010 2011 2010
LAN 1.097,4 1.002,8 1.478,5 1.361,5
Hila-ex - - 97,9 120,9
LAS - - 4211 384,6
Canada - - 655,9 672,4
1.097.,4 1.002,8 2.653,4 2.539,4

25 INFORMAGCOES ADICIONAIS SOBRE DESPESAS
OPERACIONAIS POR NATUREZA

Depreciagdo, amortizagdo e despesa com reduc@o ao valor de recuperag@o (impairment) estao
incluidas nas seguintes contas do resultado do exercicio de 2011 e 2010:

Controladora

Depreciacao e

impairment do Amortizacao do

imobilizado intangivel

2011 2010 2011 2010

Custo dos produtos vendidos 419,6 5242 0,6 0,7
Despesas comerciais 181,5 145,4 74,0 71,7
Despesas administrativas 32,1 29,9 254 27,4
633,2 699,5 100,0 99,8

Consolidado

Depreciacao e

impairment do Amortizacao do

imobilizado intangivel

2011 2010 2011 2010

Custo dos produtos vendidos 895,5 903,2 1,7 0,4
Despesas comerciais 332,8 400,7 110,3 11,4
Despesas administrativas 79,2 78,8 35,1 37,6
Receitas e (despesas) especiais - 33,9 - -
1.307,5 _1.416.,6 1471 149.4

26 PAGAMENTO BASEADO EM AGOES

Como parte de sua politica de remuneragao, a Ambev utiliza-se de planos semelhantes a planos de
pagamento baseado em agdes como parte da sua politica de beneficios. Em 2011, conforme
regulamento atual do plano foram emitidas 1.392 mil de unidades de agdes diferidas a um valor justo
estimado de R$63,9 e 3.158 mil de op¢des a um valor justo de R$61,9, cujo montante sera contabilizado
como despesa ao longo do periodo de caréncia.

Paraincentivar a mobilidade dos administradores, algumas op¢des concedidas em anos anteriores foram
modificadas durante 2011, onde as caracteristicas de protecdo de dividendos dessas opcoes foram
canceladas e compensadas pela emissdo de 2.466 mil de opgdes em 2011, representando o valor
econdmico da caracteristica de protecéo de dividendos. Como nao houve alteragao entre o justo valor
do prémio original imediatamente antes da modificacdo e do valor justo do prémio modificado
imediatamente apds a alteracdo, nenhuma despesa adicional foi registrada como resultado dessa
modificag&o.

O valor justo médio ponderado das opgdes e premissas utilizadas na aplicagdo do modelo de
precificacdo de opcao da Ambev para as outorgas de 2011 e 2010 estdo demonstrados abaixo:

2011 (i) 2010 (i)
Em R$, exceto quando mencionado
Valor justo das opgoes concedidas 22,48 18,74
Preco da acao 55,61 40,14
Preco de exercicio 46,39 40,94
Estimativa de volatilidade 33,7% 28,4%
Caréncia (em anos) 4

5
Estimativa de dividendos de 0% a 5% de 0% a 5%
Taxa de juros livre de risco 3,1% a 11,9% (ii) 12,2%
(i) Informacdes baseadas em médias ponderadas dos planos concedidos, exceto pela estimativa de
dividendos e taxa de juros livre de risco.
(i) Os percentuais contemplam as outorgas de opgdes de acdo e ADRs no exercicio, sendo as ADRs
expressas em dolar.
O numero total de opgdes em aberto esta demonstrado a seguir:

Em lotes de mil 2011 2010
Opcdes em aberto em 1° de janeiro 26.253 20.570
Opcdes outorgadas durante o exercicio 5.624 6.625
Opgodes exercidas durante o exercicio (1.728) (525)
Opgodes canceladas durante o exercicio (587) (417)
Opgoes em aberto no final do exercicio 29.562 26.253

A faixa de precos de exercicio das opgdes em aberto vai de R$11,92 (R$11,29 em 2010) a R$67,10
(R$46,80 em 2010) e o prazo contratual médio remanescente é de cerca de 8,59 anos (8,26 anos em
2010).

Das 29.562 mil opgdes em aberto (26.253 em 2010), 2.974 mil s@o exerciveis em 31 de dezembro de
2011 (1.472 em 2010).

O preco médio de exercicio ponderado das opgdes esta demonstrado a seguir:

Em R$ por agao 2011 2010
Opcdes em aberto em 1° de janeiro 24,71 20,75
Opcdes outorgadas durante o exercicio 55,09 40,94
Opgodes canceladas durante o exercicio 23,75 19,31
Opgodes exercidas durante o exercicio 13,56 11,95
Opgoes em aberto no final do exercicio 29,87 24,71
Opcoes exerciveis no final do exercicio 13,21 11,66

Para as opgdes exercidas durante o exercicio de 2011, o prego de mercado médio ponderado na data
do exercicio foi de R$57,39.

Para liquidar opcoes de agdes, a Companhia pode usar agcdes em tesouraria. Além disso, o limite atual
do capital autorizado da Companhia é considerado suficiente para atender a todos os planos de opgdes
caso seja necessdria a emissd@o de novas agbes para fazer frentes as outorgas concedidas nos
Programas.

O numero total de agdes adquiridas no ambito do plano de agdes pelos funciondrios, cuja entrega é
diferida para um momento futuro sob determinadas condi¢oes (a¢des diferidas), estd demonstrado a
sequir:

Em lotes de mil 2011 2010
Acdes diferidas em aberto em 1° de janeiro - -
Novas acdes diferidas durante o exercicio 1.411 -
Acodes diferidas entregues durante o exercicio - -
Acodes diferidas canceladas durante o exercicio 19) -
Acoes diferidas em aberto no final do exercicio 1.392 -

Adicionalmente, alguns funcionarios e administradores da Companhia receberam opgdes para
aquisicao de agdes da controladora AB-InBev cujo custo (compensation cost) esta reconhecido
diretamente no patriménio liquido, nas demonstragdes contabeis de 31 de dezembro de 2011.

As transagdes com pagamento baseado em agdes acima descritas resultaram em despesa de R$84,9
e R$87,2 na Controladora e R$122,3 e R$120,3 no Consolidado em 31 de dezembro de 2011 e 2010,
respectivamente, registrados na rubrica de despesa administrativa.

27 INSTRUMENTOS FINANCEIROS E RISCOS

1) Fatores de riscos

Exposicdo em moeda estrangeira, taxa de juros, precos de commodities, a liquidez e o risco de crédito
surgem no curso normal dos negécios da Companhia. A Companhia analisa cada um desses riscos
tanto individualmente como em uma base interconectada, e define estratégias para gerenciar o impacto
econdmico sobre o desempenho da Companhia em consonancia com sua Politica de Gestao de Riscos
Financeiros.

A utilizagao de derivativos pela Companhia segue estritamente as determinagdes da Politica de Gestao
de Riscos Financeiros aprovada pelo Conselho de Administragao. O objetivo da Politica é fornecer
diretrizes para a gestdo de riscos financeiros inerentes ao mercado de capitais no qual a Ambev
executa suas operagdes. A Politica abrange 4 pontos principais: (i) estrutura de capital, financiamentos
e liquidez, (i) riscos transacionais relacionados ao negécio, (iii) riscos de conversdo de balancos e
(iv) riscos de crédito de contrapartes financeiras.

A Politica estabelece que todos os passivos e ativos financeiros em cada pais onde mantemos
operacdes devem ser mantidos em suas respectivas moedas locais. A Politica também determina os
procedimentos e controles necessdrios para identificacdo, sempre que possivel, mensuracdo e
minimizag&o de riscos de mercado, tais como variacdes nos niveis de cambio, juros e commodities
(principalmente aluminio, trigo e agucar) que possam afetar o valor de nossas receitas, custos e/ou
investimentos. A Politica determina que os riscos atualmente registrados (por exemplo, cambio e juros)
devem ser protegidos por meio de contratagcao de instrumentos derivativos. Riscos existentes mas
ainda néo reconhecidos (por exemplo, aquisicao futura de matérias-primas ou bens do imobilizado)
devem ser protegidos com base em previsdes pelo exercicio necessario para a Companhia se adaptar
ao novo cenario de precos, que pode variar de dez a quatorze meses, também com a utilizacdo de
instrumentos derivativos. Em sua maioria, os riscos de conversao de balango ndo sao protegidos.
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Qualquer excegao a Politica deve ser aprovada pelo Conselho de Administracao.
As operacdes da Companhia estao sujeitas aos fatores de riscos descritos abaixo:
1.1) Risco de moeda estrangeira
A Companhia incorre em risco cambial sobre empréstimos, investimentos, compras, dividendos e
despesas/receitas com juros sempre que eles sdo denominados em moeda diferente da moeda
funcional da subsidiaria. Os principais instrumentos financeiros derivativos utilizados para administrar o
risco em moeda estrangeira séo contratos de futuros, swaps e non deliverable forwards.
Risco de moeda estrangeira em atividades operacionais
Quanto ao risco de moeda estrangeira em compromissos firmes e operagdes previstas, a politica da
Companhia é a contratacdo de hedge operacional para operagdes cuja expectativa de realizagdo é
provavel. A tabela abaixo demonstra as principais posicoes liquidas de moeda estrangeira em 31 de
dezembro de 2011. As posigdes em aberto séo o resultado da aplicacdo da Politica de Gestao de
Riscos Financeiros da Companhia. Valores positivos indicam que a Companhia esta com a posigao /long
(entradas liquidas de caixa futuros) na primeira moeda do par de moedas, enquanto valores negativos
indicam que a Companhia estd na posicdo short (as saidas liquidas de caixa futuros) na primeira
moeda do par de moedas. A segunda moeda dos pares de moeda listada é a moeda funcional da filial
relacionados.

Controladora

2010

Total de Posicéao

2011
Total de Posicao

Total Total

Exposicdo Derivativos _Aberta Exposicdo Derivativos _Aberta

Euro / Real (69,9) 69,9 - (63,9) 63,9 -
Délar / Real (2.554,4) 2.554,4 - (2.228,2) 2.228,2 -
(2.624,3) 2.624,3 - _ (2.292,1) 2.292,1 -

Consolidado

2011 2010

Total Total de Posicao Total Total de Posicao

Exposicdo Derivativos _Aberta Exposicao Derivativos _Aberta

Libra Esterlina /
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Controladora

2010
Fluxos

Valor de caixa Menos 1a2 2a5 Mais de

Passivos financeiros nédo derivativos contabil contratuais de 1 ano anos anos _5 anos
Empréstimos bancarios com garantias ~ 227,6 (281,1) (67,1) (109,6) (91,7) (12,7)
Empréstimos bancéarios sem garantias 2.946,9 (3.311,4) (1.649,5) (1.128,3) (522,0) (11,6)
Debéntures e Bonds emitidos 3.303,2 (4.002,9) (1.180,7) (1.504,7) (985,6) (331,9)
Outros empréstimos sem garantias 278,7 (347,5) (177,6) (25,5) (58,5) (85,9)
Passivos de arrendamentos financeiros 14,1 (15,5) (6,4) (8,9) (0,2) -
Conta bancéria garantida 1,0 (1,0) (1,0) - - -
Fornecedores e outras contas a pagar _4.935,3 (4.935,3) (4.247,7) (687,6) - -
Total 11.706,8 _ (12.894,7) (7.330,0) (3.464,6) (1.658,0) _ (442,1)

Fluxos

Valor de caixa Menos 1a2 2a5 Maisde

Passivos financeiros derivativos contabil contratuais de 1 ano anos anos _5 anos

Derivativos de taxa de juros 58,6 34,4 2,4) 1,9 3,4 31,5

Derivativos cambiais 365,6 428,6 245,1 182,0 - 1,5
Derivativos de taxa de juros e cambio (366,5) (402,6) (136,2) 7,3 (273,5) (0,2)
Derivativos de commodity 237,2 238,8 226,7 12,1 - -

Total 2949 299,2 333,2 _ 203,3 _(270,1) _ 32,8

2) Instrumentos financeiros
A administragdo desses instrumentos é efetuada por estratégias operacionais e controles internos
visando assegurar liquidez, rentabilidade e seguranga. A contratagao de instrumentos financeiros com
0 objetivo de protecao é feita pela andlise periédica da exposicao ao risco que a Administracéo pretende
cobrir (cambio, taxa de juros etc.).
Todas as operagdes com instrumentos financeiros, segregadas por categoria, estao reconhecidas nas
demonstragdes contdbeis da Companhia, conforme o quadro abaixo:

Controladora

Passivos
Passivos mensu- Deriva-
mensu- rados ao tivos  Outros
rados  valor justo usados passivos
pelo custo por meio para finan-
amortizado do resultado _hedge ceiros Total
31 de dezembro de 2010
Passivo, conforme
o balango patrimonial
Contas a pagar e demais contas pagar
excluindo impostos a recolher 6.957,1 - - - 6.9571
Instrumentos financeiros derivativos - 32,1 5451 - 577,2
Empréstimos e financiamentos 4.334,7 - - — _4.3347
Total 11.291,8 32,1 545,1 - 11.869,0
Consolidado
Passivos
Passivos mensu- Deriva-
mensu- rados ao tivos Outros
rados  valor justo usados passivos
pelo custo por meio para finan-
amortizado do resultado _hedge ceiros Total
31 de dezembro de 2010
Passivo, conforme
o balango patrimonial
Contas a pagar e demais contas pagar
excluindo impostos a recolher 6.144,7 - - - 6.1447
Instrumentos financeiros derivativos - 20,6 637,0 - 657,6
Empréstimos e financiamentos 6.770,4 - - - _6.7704
Total 12.915,1 20,6 637,0 - 13.572,7

Délar Canadense (35,6) 356 _ (30,4) 304 _ Ativos Classificacé@o de instrumentos financeiros por tipo de mensuracéao do valor justo
Euro / Real (69’9) 69.9 _ (63’9) 639 _ mensu- De acordo com a IFRS 7 e CPC 40, a classificacdo de valor justo dos instrumentos financeiros da
Euro / Délar Canadense (57:3) 57.3 _ (58:7) 58.7 _ :a::s Deriva Companhia, em 31 de dezembro de 2011 esta demonstrada abaixo:
Délar / Quetzal - - - 14,3 14,3 - i el - " 2011
Délar / Peso Argentino (554,9) 554,9 - (2(84,0g 284.0 - Emprésti-  aovalor  tivos Mantidos Dispo- Controladora
Délar / Peso Boliviano (136,7) 136,7 - (76,7) 76,7 - mos e luSi? por usados até o nivel Nivel 1 Nivel2 Nivel3 _ Total
Dolar / Real (2.554,4)  2.554.4 - (22282) 22282 - recebi- meiodo  para  venci- para Ativos Financeiros
Délar / Délar Canadense (311,7) 311,7 - (265,7) 265,7 - ____veis resultado _hedge __mento venda __ Total Ativos financeiros mensurados ao valor justo
Délar / Peso Chileno (85,4) 85,4 - (64,6) 64,6 — 31 de dezembro de 2011 por meio do resultado 40,8 223,6 - 264,4
Délar / Guarani Paraguaio (106,7) 106,7 - (62,2) 62,2 - Ativos, conforme o Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 1,7 114,9 - 116,6
Dolar / Peso Uruguaio (73,0 73,0 - (42,0) 42,0 - balanco patrimonial Derivativos - Hedge de valor justo - 15,3 - 15,3
Bg:ar; golesl:l;erqanos ggiig 222 - 8;:3 2;; — Caixa e equivalentes de caixa 2.562,9 - - - -~ 25629 Derivativos - Hedge de investimento 16,2 - - 16,2
olar / Feso Dominicano s = : : = Aplicagdes financeiras - 192,5 - 55,9 - 2484 58,7 3538 - _ 4125
) (4.1388)  4.138,8 = _ (3330.1) 33301 - (onias a receber de clientes Passivos Financeiros )
Em conformidade com a IAS 39 e CPQ 38, estes instrumentos firmados em moeda estrangeira s80 ¢ gemais contas a receber Passivos financeiros mensurados ao valor justo
designados como hedge de fluxo de caixa. o B . excluindo pagamentos antecipa- por meio do resultado ) 41,4 5182 - 559,6
Risco de m_oeda estrangeira sobre lnvestlmento._s_llquldos em operagées no exterior dos e impostos a recuperar 1.632,5 _ _ _ — 16325 Ber!va:!vos - zegge ge flulxo de tcé:uxa 10,2 - - 10,2
_A Cor_npanh|a realiza operagoes de he_dge para mitigar a exposicéo relacionada com parte de seus |nstrumentos financeiros derivativos _ 71,9 148,1 _ _ 220,0 erivativos - Heage ae valor justo - - - -
investimentos em operagdes estrangeiras. Segundo a IAS 39 e CPC 38, estes derivativos foram  atjyos mantidos para venda _ _ _ _ 0.4 04 Derivativos - Hedge de investimento 6.7 - - 6,7
devidamente classificados como hedge de investimento liquido. Em 31 de dezembro de 2011 a : : 583 518,22 = 576.5
. s < N Total 4.195.4 264.4 1481 55,9 04 _4.664,2 n
Companhia possuia operagdes no montante de R$(2.460,5) com valor justo de R$9,5 (R$(615,3) e Consolidado _ _ __Consolidado
R$7,8, respectivamente, em 31 de dezembro de 2010). At Nivel1 Nivel2 Nivel3 _ Total
1.2) Risco de taxa de juros tivos Ativos Financeiros
A Companhia aplica uma abordagem dindmica de hedge de taxa de juros segundo a qual a composigéo mendsu- Deriva- Ativos financeiros mensurados ao valor justo
de destino entre a divida de taxa fixa e flutuante é revisto periodicamente. O objetivo da politica da Emprésti- ra Ios etl:lva Mantidos Dispo- por meio do resultado ) 790 280,9 - 3599
Companhia é alcancar um equilibrio ideal entre custo de captacdo e a rentabilidade das aplicagdes mpresti .aotva or |(\1/os an It 0s |spo| Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 218 2937 - 3155
financeiras, tendo em conta as condi¢cdes do mercado, bem como a estratégia de negdcios. mosb'e Jus ? p:r usados ate ? nive Ber!vat!vos ) zEde ge yalorj.usto 4 ; 153 B 152
Hedge sobre Bonds (risco de taxa de juros sobre empréstimos em Real) recebi-  meio co para venci-  para erivativos - Hedge de investimento 3 1(73’ 0 589 ; = 703 9
Em julho de 2007 a Ambev International Finance Co. emitiu um Bond em Real (Bond 2017), no valor de _veis resultado hedge _ mento venda __Total Passivos Financeiros —LE 99939 = 003
R$300,0, que tem juros de 9,5%, pagos semestralmente e com vencimento final em julho de 2017. 31 de dezembro de 2011 mensurados a0 valor iusto
A Ambev contratou operagdes de swap para cobertura do risco de variacdo de taxa de juros dos titulos Ativos, conforme > )
; - . N o balanco patrimonial por meio do resultado 49,1 510,9 - 560,0
de 2017. Estes instrumentos derivativos, em conformidade com a IAS 39 e CPC 38, foram designados GO P A .
X f i f _ _ _ _ Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 94,3 203,5 - 297,8
como hedge de valor justo. Caixa e equivalentes de caixa 8.076,2 8.076,2 Derivati Hede d lor st
. icacses fi ; rivativos - valor - - - -
Hedge sobre empréstimo do Canadé (risco de moeda estrangeira sobre empréstimos em Real) ~Aplicagdes financeiras - 193,4 - 76,3 1658 4355 Dgrivgtivg: ) Hs dgg dZ iri/(ejst]ilrj:e(:\to 6.7 B B 6.7
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia tem um saldo de empréstimo bancario de R$474 milhdes Contas a receber de clientes 1501 7144 — 8645
adquirido em 2007. A Companhia contratou também derivativos com vencimentos idénticos (janeiro de € demgls contas a receber . * * 201'0
2012) para proteger-se dos riscos de cambio relativos ao Real considerando os saldos de principal e excluindo pagamentos antecipa- Controladora
juros. Em conformidade com a IAS 39 e CPC 38, estes instrumentos foram designados como hedge de dos e impostos a recuperar 2.922,0 - - - - 29220 Nivel1 Nivel2 Nivel 3 Total
fluxo de caixa. Instrumentos financeiros derivativos - 166,5 347,0 - - 5135  ativos Financeiros
1.3) Risco de commodities Ativos mantidos para venda = = = = 0.4 0.4 Ativos financeiros mensurados ao valor justo
Parte significativa dos insumos da Companhia é composta de commodities, as quais apresentam, Total 10.998,2 359,9 _ 347,0 76,3 _166,2 11.947,6 por meio do resultado 1.067,5 82,0 —  1.1495
historicamente, oscilagdes relevantes de pregcos. A Companhia, portanto, utiliza o prego fixo de compra Controladora  Derivativos - Hedge de valor justo - 174,8 - 174,8
de contratos e instrumentos derivativos sobre mercadorias para minimizar a exposicéo a volatilidade Ativos Derivativos - Hedge de investimento 7.8 - - 7.8
dos pregos das commodities. A Companhia tem posi¢des importantes para os seguintes produtos: mensu- 1.075,3 256,8 - 1.332,1
aluminio, agucar e trigo. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia tem os montantes apresentados rados Deriva- Passivos Financeiros
conforme tabela a seguir. Estes instrumentos derivativos, no conceito de transacdes altamente Emprésti- ao valor tivos Mantidos Dispo- Passivos financeiros mensurados ao valor justo
provaveis estdo em conformidade com a IAS 39 e CPC 38 g, portanto, foram designados como hedge mose justopor usados atéo  nivel por meio do resultado - 32,1 - 32,1
de fluxo de caixa. recebi- meio do para venci-  para Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 23,3 (0,1) - 23,2
Controladora veis resultado _hedge mento venda Total Derivativos - Hedge de valor justo (56,0) _526,9 - 521,9
2011 2010 31 de dezembro de 2010 18,3 558,9 - 577,2
Total Total de Posicao Total Total de Posicao : 2010
g L e I Ativos, conforme _
Exposicao (i) Derivativos _Aberta Exposicao (i) Derivativos _Aberta o balanco patrimonial Consolidado
Milho (26,2) 26,2 - - - - O Qoalancop . Nivel1 Nivel2 Nivel3 _ Total
Total (26.2) 26.2 — — — — Caixa e equivalentes de caixa 1.617,7 - - - - 1.617,7 Ativos Financeiros _ — ——
Consolidado  ~\Plicagoes flnancelras_ - 1.067,5 - - 203 1.087.8 Ajyos financeiros mensurados ao valor justo
2011 201p Contas a receber de clientes por meio do resultado 1.069,6 08 - 10704
Total Total de Posicao Total  Total de Posicdo © demais contas areceber Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 159,6 6275 - 787,1
Exposicao (i) Derivativos _Aberta Exposicao (i) Derivativos _Abert excluindo pagamentos antecipa- Derivativos - Hedge de valor justo - 155,4 - 155,4
Aluminio (732,8) 732,8 - (407,5) 407,5 - dos e impostos a recuperar 2.661,0 - - - - 26610 Derivativos - Hedge de investimento 78 — — 7.8
Acucar (192,3) 192,3 - (148,6) 148,6 — Instrumentos financeiros derivativos - 82,0 182,6 - - 264,6 1.237,0 783,7 —  2.020,7
Trigo B (121,7) 121,7 - (103,4) 103,4 - Ativos mantidos para venda - - - - 494 49.4  Passivos Financeiros
Oléo de calefagao (17,3) 17,3 - (4.8) 4.8 - Total 4.278,7 _ 1.1495 _ 1826 - _ 69,7 5.680,5 Passivos financeiros mensurados ao valor justo
Oleo cru ) ®7) 87 - 7.0 7.0 - Consolidado  por meio do resultado (1,00 216 - 20,6
SH?]O de laranja 113’9) 149'9 - 7; 5 Z - Ativos Derivativos - Hedge de fluxo de caixa 23,3 36,6 - 59,9
i'ho (147.9) 9 = (7.4) = mensu- Derivativos - Hedge de valor justo 48,0 5291 - 5771
Total (1.221,6) __ 1.221,6 - (678,7) 678,7 - s Deriva 703 5873 Z 6576
(i) A exposicao equivale ao valor nocional, que foi contratado com o objetivo de protecao as oscilagdes Emprésti-  ao valor tivos Mantidos Dispo- Nivel 1 - Pregos cotados (sem ajuste) em mercados;
relevantes de pregos. mose justo por usados atéo  nivel Nivel 2 - Outros dados além daqueles cotados em mercado (Nivel 1) que podem precificar as obrigacdes
1.4) Risco de crédito bi- io d s e direitos direta (por exemplo, precos em mercados ativos) ou indiretamente (por exemplo, técnicas
Concentragédo de risco de crédito no contas a receber recel _' meio do para venct para derivadas de valorizagao que utilizam dados de mercados ativos); e
Parte substancial das vendas da Companhia ¢ feita a distribuidores, supermercados e varejistas dentro —veis resultado _hedge _ mento venda __Total \jye|3- Dados para precificagio nao presentes em mercados ativos. N&o hd instrumentos classificados
de ampla rede de distribuicao. O risco de crédito é reduzido em virtude da grande pulverizagdo da 31 de dezembro de 2010 nesta categoria. ) o
carteira de clientes e dos procedimentos de controle que o monitoram. Historicamente, a Companhia Ativos, conforme 2.1) Instrumentos financeiros - Derivativos o o o
ndo registra perdas significativas em contas a receber de clientes. o balanco patrimonial Para atingir seus objetivos, a Companhia e suas subsididrias utilizam-se de derivativos de cambio, juros
Concentracdo de risco de crédito de contraparte Caixa e equivalentes de caixa 5.909,3 - - - —  5.909,3 e~commodiﬁes. Os instrumer!tos derivativos autorizados pela Politica de Ge§téo de Riscos Financeiros
A fim de minimizar o risco de crédito de seus investimentos, a Companhia adotou politicas de alocagéo épll(t:aqées fmzncz;lrasl_ ) - 10683 - 4171680 12780 zggé‘;%ng:tgzrgggolsinr;egg)c(;aengziTnl?r?)lsdaé gglﬁerzbgo:ﬁggiﬁ;, g osﬁgseléﬁ)rsaizﬁrfgg”ﬁgsbggtﬁzr$1
i i i i 3o limi iacs adi instituicé ontas a receber de clientes . ,
ge caixa & mzesnmentgs,dlevando etm Qonsgderagza limites e avalla'goes dde cr’edclitnos’ de mre;mmgoes e demais contas a receber nenhuma operacao de target forward, swaps com verificagdo ou quaisquer outras operacdes de
inanceiras, nao permitindo concentragao de Credito, ou $eja, o risco de credito € monitorado e excluindo pagamentos antecina- derivativos que impliquem em alavancagem além do valor nominal de seus contratos. As operagbes de
minimizado, pois as negociagbes s&o realizadas apenas com um seleto grupo de contrapartes o pag P derivativos s@o classificadas por estratégias de acordo com o seu objetivo, conforme demonstrado
altamente qualificado. dos e impostos a recuperar 3.732,7 - - - - 37327  Lpaixo:
A definicao das instituicoes financeiras autorizadas a operar como contrapartes da Companhia esta  Instrumentos financeiros derivativos - 21 9503 - - 952,4 iy Hedge financeiro - operagdes contratadas com o objetivo de protecéo do endividamento liquido da
descrita em nossa Politica de Risco de Crédito. A Politica estabelece limites maximos de exposicdo a Ativos mantidos para venda - = = - _ 518 51,8  Companhia contra as variagées de cambio e taxas de juros. Os derivativos utilizados para proteger os
cada contraparte com base na classificagao de risco e na capitalizagéo de cada contraparte. Total 9.642,0 1.070,4 _ 950,3 41,7 _219,8 11.924,2 riscos relacionados aos Bonds 2011, 2013 e 2017 foram designados como instrumentos de Hedge de
A Companhia adota, com a finalidade de minimizar o risco de crédito junto as suas contrapartes nas Controladora  Valor Justo. Dessa forma, seus resultados, mensurados conforme seu valor justo séo reconhecidos em
operagoes significativas de derivativos, clausulas de “gatilhos” bilaterais. De acordo com estas Passivos cada exercicio de apuragéo no resultado financeiro. Os derivativos utilizados para proteger os riscos
clausulas, sempre que o valor justo de uma operag&o superar uma percentagem de seu valor nocional Passivos mensu- Deriva- relacionados ao Bond da QIB com vencimento em 2012 e o empréstimo da Labatt em Reais foram
(geralmente entre 10% e 15%), a parte devedora liquida a diferenca em relagio a este limite em favor mensu- rados ao tivos  Outros designados como instrumentos de Hedge de Fluxo de Caixa. O resultado destas operagoes, apurados
da parte credora. rados  valorjusto usados passivos pelo seu valor justo, sao alocados em conta do patriménio liquido e reconhecidas na demonstracao do
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia mantinha aplicacdes financeiras relevantes nas seguintes pelo custo pormeio  para finan- resultado no mesmo exercicio durante o qual o risco (objeto de hedge) impacta a demonstracéo do
instituicoes financeiras: Banco do Brasil, BNP Paribas, Bradesco, Merrill Lynch, Deutsche Bank, ltau- tizado d Itad hed i Total resultado {por exemplo, quando a despesa com juros varidvel ¢ recanhecida) até o momento do
h o : 2190 : ’ ’ ) e amortizado do resultado _hedge __ ceiros __ fotal ro55nhecimento do item protegido, quando os resultados acumulados sao alocados na conta contébil
Unibanco, Citibank, Toronto Dominion Bank, ING, JP Morgan Chase e Santander. A Companhia 31 de dezembro de 2011 correspondente
possuia con_tlfatos de de_rivativos com as seguintes instituicdes finan(;eira_s: Barclays, BNP Paribas, passivo, conforme i) Hedge operacional - operacdes contratadas com o propésito de minimizar a exposicdo, apés
Bradesco, Citibank, Merrill Lynch, Morgan Stanley, Deutsche Bank, Itau-Unibanco, JP Morgan Chase, o balango patrimonial eventuais efeitos fiscais, da Companhia a flutuagdo de cambio e precos de matérias-primas,
Santander, ScotiaBank, Societe Generale, e TD Securities. ) o Contas a pagar e demais contas pagar investimentos, equipamentos e servicos a serem adquiridos. Todos os derivativos alocados nesta
O valor contabil dos ativos financeiros representa a exposicao maxima de risco de crédito da  excluindo impostos a recolher 10.988,9 - - — 10.988,9 estratégia sao designados como instrumentos de Hedge de Fluxo de Caixa. Dessa forma, os resultados
Companhia. Os valores contabeis de caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras, contas a  |nstrumentos financeiros derivativos - 559,6 16,9 - 5765 liquidos destas operagdes, apurados pelo seu valor justo, s@o alocados em conta do patriménio liquido
receber de c!lentes e demgls coptas a rlece.ber, exclumdo pagamentos’ aptempados, mp(zstos 2 Empréstimos e financiamentos 3.437,9 _ _ — 34379 até o moment9 QO reconhecimento do item protegido, quando os resultados acumulados sao alocados
recuperar e instrumentos financeiros derivativos estdo apresentados liquidos das provisdes de _ na conta contabil correspondente.
3 . N 7S e i D~ Total 14.426.8 559,6 16,9 15.003,3 N e . A . X . .
impairment reconhecidas e representam a exposi¢do maxima de risco de crédito em 31 de dezembro Consolidado iii) Hedge fiscal - operagGes contratadas com o objetivo de minimizar o impacto fiscal no Brasil do efeito
de 2011. N&o havia nenhuma concentragéo de risco de crédito com quaisquer contrapartes em 31 de Passi cambial proveniente de operagoes entre a Companhia e suas subsidiarias localizadas no exterior. Em
dezembro de 2011, _ assivos ) 31 de dezembro de 2011, a Companhia mantém operages, cuja variagdo cambial tem efeitos
1.5) Risco de liquidez Passivos mensu- De':“’a' o tributarios assimétricos. Essas operagdes compreendem principalmente contratos de mutuo e titulos de
A Companhia acredita que os fluxos de caixa das atividades operacionais, caixa e equivalentes de mendsu- rladt_)s a;o tl(\jIOS utros divida lancados no exte;n_or, em um montante total de US£1'739'2 equivalentes a R$3.2624.
caixa e investimentos de curto prazo, junto com os instrumentos derivativos e acesso a facilidades de rados valor justo usados passivos qucando eliminar os e eitos des}a assimetria tributéria a ompanhlg contratou instrumentos derlvatllvos
st 5 suficient fi . d d ital ivo fi N to d pelo custo por meio para finan- cujos resultados provenientes sdo mensurados conforme seu valor justo e séo reconhecidos seguindo
ZDiZf: dlon;oni ij‘;di’)en € para financiar as despesas de capital, 0 passivo financeiro e pagamento de amortizado do resultado _hedge __ceiros Total g Rt?glime de Competéncia, em cada exercicio de apuragao, na rubrica Imposto de Renda e Contribuigao
‘ : ) o R e . 31 de dezembro de 2011 oclal.
Os vencimentos contratuais de passivos financeiros nao derivativos, inclusive pagamento de juros e Passivo. conforme iv) Hedge de investimento - operagGes contratadas com o objetivo de minimizar a exposicdo das
ativos e passivos financeiros derivativos, séo os seguintes: ° balar; o patrimonial diferencas de cambio decorrentes da conversao do investimento liquido nas subsidiarias da Companhia
Controladora Cont ¢o p d N t localizadas no exterior por conta de tradugdo de balango. A parte efetiva do hedge ¢ alocado no
2011 ontas a pagar e demais contas pagar patriménio liquido e ocorrendo inefetividades este resultado é contabilizado diretamente no resultado
Fluxos excluindo impostos a recolher 9.522,4 - - - 95224  fnanceiro.
B Valor decaixa Menos 1a2 2a5 Maisde Instrumentos financeiros derivativos - 560,0 3045 — 8645 Em 31 de dezembro de 2011, os montantes contratados destes instrumentos derivativos e os seus
Passivos financeiros néo derivativos contabil contratuais de 1ano __anos __ anos 5anos Empréstimos e financiamentos 4.102,3 = = — _4.102,3 respectivos valores justos, assim como os efeitos acumulados no exercicio estdo demonstrados na
Empréstimos bancarios com garantias 206,6 258,1 69,1 60,1 17,7 11,1 Total 13.624,7 560,0 304,5 — 14.489,2 tabela abaixo:
Empréstimos bancéarios sem garantias 1.556,9 24743 1.0425 580,4 8482 3,2
Debéntures e Bonds emitidos 1.546,1 1.757,9 13154 28,5 855 3285 Controladora
(F)utros e(;nprestlmots sem gtarantlas . Eg? 3 igg; 3 3735 g;i 59,4 1233 Finalidade / Risco / Instrumento Valor Nocional Valor Justo
ornecedores e outras contas a pagar . . - -
Total 6.872,9 8.148,2 5.815,2 _ 755,8 1.110,8 _ 466,1 2011 2010 - 291 1 N 291 0
Fluxos Ativo Passivo Ativo Passivo
Valor de caixa Menos 1a2 2 a5 Mais de Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 1.478,2 2.228,2 2,1 (10,1) - (23,3)
Passivos financeiros derivativos contabil contratuais de1ano _ anos _ anos 5 anos Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 1.146,0 63,9 1145 (0,4) - (8,3)
Bzrivg:!"gs gz;%’,‘:ge juros (116?%) (125?%) (61 E) Egv;g (02) 152 Commodity Contratos futuros (i) 26,2 - - (0,1) - -
rivativos lal: fl B » ) - - i -
Derivativos de taxa de juros e cAmbio  (209.6)  (209.6) 2,0 (211,6) - _  Hedge Operacional ) i 2.650.4 2.292,1 116,6 (10,6) (31.6)
Derivativos de commodity (0,1) (0,1) (0,1) _ _ _ Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (407,6) (1.003,4) 39,8 (39,6) 81,2 9,1
Total (356,5) (356,5)  (159,3)_(212,2) (0,2) 15,2 Moeda estrangeira Swaps (8,3) 1.666,2 - (207,5) 126,3 (526,9)
Controladora Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards (86,3) - 25,3 (23,1) - -
Fiinos 2010 Taxas de Juros Contratos futuros (i) 134,0 (1.716,2) 0,2 (0,6) - (14,7)
Valor de caixa Menos 1a2 2a5 Mais de Taxas de Juros Swaps 300,0 37,1 15,3 - 29,2 (12,4)
Passivos financeiros nio derivativos contabil contratuais de1ano _ anos _ anos 5anos Hedge Financeiro (68,2) (1.016,3) 80,6 (270,8) 236,7 (544,9)
Empréstimos bancarios com garantias 197,7 (251,3)  (67,1) (101,7) (69,8) (12,7) Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 17,7 24,5 0,8 (14,7) - (0,8)
Empréstimos bancarios sem garantias ~ 1.001,0 (1.291,9) (491,8) (298,7) (501,4) - Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (2.626,1) (1.193,0) 5,8 (273,9) 20,1 -
Debéntures e Bonds emitidos 3.018,5 (3.645,4) (1.197,9)(1.472,2) (975,3) - Hedge Fiscal (2.508,4) (1.168,5) 6,6 (288,6) 20,1 (0,8)
Outros empréstimos sem garantias 117,5 (137,00  (13,7) (22,3) (57,2) (43,8) Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (2.460,5) (615,3) 16,2 (6,7) 7.8 -
Fornecedores e outras contas a pagar _2.653,6 (2.653,6) (2.653,6) - - — Hedge de Investimento (2.460,5) (615,3) 16,2 (6,7) 7.8 -
Total 6.988,3 (7.979,2) (4.424,1)(1.894,9)(1.603,7)  (56,5) Total Derivativos (2.386,7) (508.,0) 220,0 (576.7) 264.6 (577.3)
Fluxos .
Valor de caixa Menos 1a2 2a5 Maisde T . . Consolidado
Passivos financeiros derivativos contabil contratuais de1ano _ anos _ anos 5anos Finalidade/Risco/Instrumento Valor Nocional Valor Justo
Derivativos de taxa de juros 2,1 2,1 (0,3) (0,4) (138) 16,5 2011 2010 2011 2010
Derivativos cambiais ) 85,9 85,9 85,9 - - - Ativo Passivo Ativo Passivo
Darivalivos de taxa de juros & cambio gg?g g; 822 2} (}g;;; ©3) g;zg; E5 Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 14782 22282 2,1 (10,1) - (23,3)
* * * * Co’nsolidad’o Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 2.255,8 623,5 70,7 (20,9) 13,0 (8,4)
2011 Moeda estrangeira Deliverable Forwards 404,6 478,3 1,8 (0,1) - (13,6)
Fluxos Commodity Contratos futuros (i) 500,4 271,2 67,3 (102,7) 170,2 (52,9)
Valor de caixa Menos 1a2 2a5 Mais de Commodity Swaps 708,1 407,5 93,6 (175,4) 72,5 (21,6)
Passivos financeiros néo derivativos contabil contratuais de1ano _ anos _ anos 5anos pegge Operacional 5.347.1 4.008,7 2355 09,2 2557 119.8
Empréstimos bancarios com garantias ~ 240,9 2644 707 615 1203 11,9 'ge Operact ! ) 347, g 35, (809,2) g (119.8)
Empréstimos bancarios sem garantias ~ 2.171.2  2.474.3 1.0425 5804 8482 32 Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (407.6)  (1.0034) 398 (39,6) 2,7 -
Debéntures e Bonds emitidos 1.546,2 1.757,9 13154 285 855 3285 Moeda estrangeira Swaps (8.3) 1.666,2 - (207,5) 126,3 (522,0)
Outrqs empréstimos sem gargntias . 135,5 222,6 8,5 31,4 59,4 1233 Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 527,6 1.335,5 199,6 (25,6) 511,1 -
(P;asilvgs de'qrrendan;%ntos financeiros 123 122 1gg 05 0,4 - Taxas de Juros Contratos futuros (i) 134,0 (1.716,2) 0,2 (0,5) - (14,7)
onta bancéria garantida } } } - - -
Fornecedores e outras contas a pagar _6.436,7 6.436,7 _6.264,1 172,6 - - . . Taxas de Juros Swaps 483,6 1864 153 ©.4) 28,7 03)
Total 10.551,4 11.178,1 _8.722,5 874,9 1.113.8 466,9 Hedge Financeiro 729,3 468,5 254,9 (273,6) 668,8 (537,0)
Fluxos Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 32,1 245 1,1 (1,2) - (0,8)
Valor de caixa Menos 1a2 2 a5 Mais de Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (2.626,1) (1.193,0) 5,8 (273,8) 20,1 -
Passivos financeiros derivativos contabil contratuais de1ano _ anos _ anos 5anos Hedge Fiscal (2.594,0) (1.168,5) 6,9 (275,0) 20,1 (0,8)
gzmgnxg: gzr:'n&:))i(:ige Juros (?;;%) (11?5%) (1(%;; Eg;g (O'E) 15'3 Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (2.460,5) (615,3) 16,2 6,7) 7.8 -
Derivativos de taxa de juros e cambio  (209.6) (209.6) 20 (211.6) - - Hedge de Investimento 2.460.5) 6153) 162  ___(67) _78 -
Derivativos de commodity (118,6) (118,3) _ (91,8)_ (26,5) - — Total Derivativos 1.021,9 2.693.4 513,5 864,5) 9524 657,6)
Total (351,2) (327,2)  (103,5)_(238,7)__ (0,2) 152 (j) Os contratos futuros sdo negociados em bolsas organizadas de futuros, enquanto que os demais instrumentos financeiros derivativos sdo negociados diretamente com instituicoes financeiras.
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Finalidade / Risco / Instrumento

A Companbhia auferiu ganhos e perdas com instrumentos financeiros derivativos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e 2010 conforme o quadro abaixo:

Controladora (i)

Consolidado (i)

Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Taxas de juros
Commodity

Contratos futuros

Opcoes de compra

Non Deliverable Forwards
Deliverable Forwards
Contratos futuros
Contratos futuros

Commodity Swaps

Hedge Operacional
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Taxas de juros
Taxas de juros

Swaps

Swaps
Hedge Financeiro
Moeda estrangeira
Moeda estrangeira
Hedge Fiscal
Moeda estrangeira
Hedge de Investimento
Total Derivativos

Contratos futuros
Opcoes de compra

Non Deliverable Forwards
Contratos futuros

Contratos futuros

Swaps / Non Deliverable Forwards

Contratos futuros

2011 2010 2011 2010
93,6 (66,4) 93,6 (65,7)
- 0,1 - 0,1
263,7 (2.8) 263,6 8,9
- - (20,4) 2,9
- - (41,1) 100,5
- 0,9 (110,1) 27,1
357,3 (68,2) 185,6 73,8
70,8 (11,3) 70,8 (11,3)
- (28,9) - (28,9)
(29,3) (276,9) (29,3) (276,9)
(33,8) 98,4 (30,9) 122,3
47,7 (12,2) 47,7 (12,2)
(4,1) 25,3 (6,6) 27,6
51,3 (205,6) 51,7 (179,4)
(221,2) (12,0) (221,2) (12,0)
(152,4) 74,7 (152,4) 74,7
(373,6) 62,7 (373,6) 62,7
(280,4) 7.8 (280,4) 7.8
(280,4) 7.8 (280,4) 7.8
(245,4) (203,3) (416,7) (35,1)

(ii) O resultado de R$357,3 na Controladora e R$185,6 no Consolidado referente ao hedge operacional foi reconhecido no patriménio liquido (reserva de hedge), assim como o resultado das operagdes de
hedge de investimento R$(280,4) que por sua vez foi alocado como Ganhos e (perdas) na conversdo de operagdes no exterior, conforme demonstragéo do lucro abrangente.
O efeito de R$(373,7) relacionado aos derivativos designados como hedge fiscal, foi reconhecido no resultado de imposto de renda e contribui¢&o social.

O resultado das operagdes de hedge financeiro de R$51,3 na Controladora e R$51,6 no Consolidado foi registrado em sua totalidade no resultado financeiro.
Os instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro de 2011 apresentavam as seguintes faixas de vencimentos de Valor Justo e Valor Nocional por instrumento:

Controladora

Finalidade / Risco / Instrumento

Valor Nocional

2012 2013 2014 2015 >2015 Total
Moeda estrangeira Contratos futuros 1.140,6 337,6 - - - 1.478,2
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 1.146,0 - - - - 1.146,0
Commodity Contratos futuros 26,2 - - - - 26,2
Hedge Operacional 2.312,8 337,6 - - - 2.650,4
Moeda estrangeira Contratos futuros (407,6) - - - - (407,6)
Moeda estrangeira Swaps (28,5) 20,2 - - - (8,3)
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards (86,3) - - - - (86,3)
Taxas de Juros Contratos futuros 136,5 - (8,0) - 55 134,0
Taxas de Juros Swaps - - - - 300,0 300,0
Hedge Financeiro (385,9) 20,2 (8,0) - 305,5 (68,2)
Moeda estrangeira Contratos futuros 17,7 - - - - 117,7
Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (2.239,7) (386,4) - - - (2.626,1)
Hedge Fiscal (2.122,0) (386,4) - - - (2.508,4)
Moeda estrangeira Contratos futuros (2.460,5) - - - - (2.460,5)
Hedge de Investimento (2.460,5) - - - - (2.460,5)
Total Derivativos (2.655,6) (28,6) (8,0) - 305,5 (2.386,7)
Consolidado
Finalidade / Risco / Instrumento Valor Nocional
2012 2013 2014 2015 >2015 Total
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 1.140,6 337,6 - - - 1.478,2
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 2.255,8 - - - - 2.255,8
Moeda estrangeira Deliverable Forwards 404,6 - - - - 404,6
Commodity Contratos futuros (i) 494,6 58 - - - 500,4
Commodity Swaps 510,9 197,2 - - - 708,1
Hedge Operacional 4.806,5 540,6 - - - 5.347,1
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (407,6) - - - - (407,6)
Moeda estrangeira Swaps (28,6) 20,3 - - - (8,3)
Moeda estrangeira Forwards 527,6 - - - - 527,6
Taxas de Juros Contratos futuros (i) 136,5 - (8,0) - 55 134,0
Taxas de Juros Swaps 183,6 - - - 300,0 483,6
Hedge Financeiro 411,5 20,3 (8,0) - 305,5 729,3
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 32,1 - - - - 32,1
Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (2.239,7) (386,4) - - - (2.626,1)
Hedge Fiscal (2.207,6) (386,4) - - - (2.594,0)
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (2.460,5) - - - - (2.460,5)
Hedge de Investimento (2.460,5) - - - - (2.460,5)
Total Derivativos 549,9 174,5 (8,0) - 305,5 1.021,9
Controladora
Finalidade / Risco / Instrumento Valor Justo
2012 2013 2014 2015 >2015 Total
Moeda estrangeira Contratos futuros (6,6) (1,4) - - - (8,0)
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 114,2 - - - - 114,2
Commodity Contratos futuros (0,1) - - - - (0,1)
Hedge Operacional 107,5 (1,4) - - - 106,1
Moeda estrangeira Contratos futuros 0,2 - - - - 0,2
Moeda estrangeira Swaps 21) (205,4) - - - (207,5)
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards 1,4 0,9 - - - 2,3
Taxas de Juros Contratos futuros - (0,1) (0,1) - (0,1) (0,3)
Taxas de Juros Swaps - - - - 15,3 15,3
Hedge Financeiro (0,5) (204,6) (0,1) - 15,2 (190,0)
Moeda estrangeira Contratos futuros (13,9) - - - - (13,9)
Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (261,9) (6,2) - - - (268,1)
Hedge Fiscal (275,8) (6,2) - - - (282,0)
Moeda estrangeira Contratos futuros 9,5 - - - - 9,5
Hedge de Investimento 9,5 - - - - 9,5
Total Derivativos (159,3) (212,2) (0,1) - 15,2 (356.4)
Consolidado
Finalidade / Risco / Instrumento Valor Justo
2012 2013 2014 2015 >2015 Total
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) (6,6) (1,4) - - - (8,0
Moeda estrangeira Forwards 49,8 - - - - 49,8
Moeda estrangeira Deliverable Forwards 1,7 - - - - 1,7
Commodity Contratos futuros (i) (35,1) (0,3) - - - (35,4)
Commodity Swaps (54,1) (27,7) - - - (81,8)
Hedge Operacional (44,3) (29,4) - - - (73,7)
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 0,2 - - - - 0,2
Moeda estrangeira Swaps 2,1) (205,4) - - - (207,5)
Moeda estrangeira Forwards 173,1 0,9 - - - 174,0
Taxas de Juros Contratos futuros (i) - (0,1) (0,1) - (0,1) (0,3)
Taxas de Juros Swaps (0,4) - - - 15,3 14,9
Hedge Financeiro 170,8 (204,6) (0,1) - 15,2 (18,7)
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 0,1) - - - - (0,1)
Moeda estrangeira Swaps / Non Deliverable Forwards (261,9) (6,1) - - - (268,0)
Hedge Fiscal (262,0) (6,1) - - - (268,1)
Moeda estrangeira Contratos futuros (i) 9,5 - - - - 9,5
Hedge de Investimento 9,5 - - - - 9,5
Total Derivativos (126,0) (240,1) (0,1) - 15,2 (351,0)

Andlise de Sensibilidade

A Companhia mitiga seus riscos em ativos e passivos financeiros nao derivativos substancialmente, por intermédio de contratagdo de instrumentos derivativos. Neste contexto, a Companhia identificou os
principais fatores de risco que podem gerar prejuizos para as suas operagdes com instrumentos financeiros derivativos, com isso, desenvolveu uma andlise de sensibilidade com base em 3 (trés) cenarios que
poderao gerar impactos nos resultados e/ou no fluxo de caixa futuros da Companhia, conforme descrito abaixo:
1 - Cenario Base: manutengéo dos niveis de prego de cambio, juros e commodities nos mesmos niveis observados em 31 de dezembro de 2011.

2 - Cenario Adverso: deterioragdo de 25% no fator de risco principal de cada transagao em relagao ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2011.
3 - Cenario Remoto: deterioragdo de 50% no fator de risco principal de cada transagao em relagao ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2011.
Adicionalmente aos cenarios mencionados acima, a Companhia utiliza o célculo do VaR (Value at Risk) paramétrico para mensurar os possiveis efeitos nos resultados das operacoes de derivativos. O VaR é
uma medida estatistica desenvolvida por meio de estimativas de desvio padrdo e de correlagdes entre os retornos dos diversos fatores de risco. Este modelo tem como resultado a perda limite esperada para
um ativo, em um determinado exercicio de tempo e intervalo de confianga. De acordo com esta metodologia, utilizamos como parametros para o calculo, a exposi¢do potencial de cada instrumento financeiro,
um intervalo de confianca de 95% e um horizonte de 21 dias, os quais estdo apresentados em mddulo, conforme tabelas a seguir em 31 de dezembro de 2011:

Controladora

Hedge de Investimento

em conjunto com os objetos de hedge de cada transagao.

Controladora

Cenario Cenario Cenario
Fator de Risco Instrumento Financeiro Risco Base Adverso Remoto VaR (R$)
Moeda estrangeira Contratos futuros Desvalorizagao do délar (8,0) (378,0) (747,5) 165,1
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards Desvalorizacao do délar e do euro 114,2 (171,9) (458,4) 106,6
Commodity Contratos futuros Desvalorizagdo das commodities 0,1) (3,6) (7,1) 1,7
Hedge Operacional
Moeda estrangeira Contratos futuros Desvalorizagao do délar 0,2 (101,7) (203,6) 38,4
Moeda estrangeira Swaps Aumento da taxa de juros (207,5) (207,5) (207,5) 0,4
Moeda estrangeira Swaps Desvalorizagao do délar e do euro (207,5) (209,5) (211,6) 0,8
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards Desvalorizagao do délar e do euro 2,3 (19,3) (40,9) 8,1
Taxas de juros Contratos futuros Aumento da taxa de juros (0,3) (0,4) (0,4) 0,8
Taxas de juros Swaps Aumento da taxa de juros 15,3 (59,7) (134,7) 28,3
Hedge Financeiro
Moeda estrangeira Contratos futuros Valorizagéo do doélar (13,9) (30,0) (59,4) 11,1
Moeda estrangeira Valorizagao do délar
Swaps / Non Deliverable Forwards (268,1) (938,0) (1.594,5) 247,3
Hedge Fiscal
Moeda estrangeira Contratos futuros Valorizagao do ddlar 9,5 (605,6) (1.220,8) 231,7
Hedge de Investimento
Consolidado
Cenério Cenério Cenério
Fator de Risco Instrumento Financeiro Risco Base Adverso Remoto VaR (R$)
Moeda estrangeira Contratos futuros Desvalorizagéo do délar (8,0) (377,6) (747,1) 165,1
Moeda estrangeira Non Deliverable Forwards Desvalorizagao do délar e do euro k (514,1) (1.078,1) 140,4
Moeda estrangeira Deliverable Forwards Desvalorizacao do délar e do euro 1,7 (99,5) (200,6) 23,1
Commodity Contratos futuros Desvalorizagdo das commodities (35,4) (160,6) (285,7) 110,0
Commodity Swaps Desvalorizagao do délar e do euro (81,8) (258,8) (435,9) 98,0
Hedge Operacional
Moeda estrangeira Contratos futuros Desvalorizagéo do délar 0,2 (101,7) (203,6) 38,4
Moeda estrangeira Swaps Aumento da taxa de juros (207,5) (207,5) (207,5) (0,4)
Moeda estrangeira Swaps Desvalorizagao do délar (207,5) (209,5) (211,6) 0,8
Moeda estrangeira Forwards Desvalorizagao do délar e do euro 174,0 40,9 (92,2) 42,6
Taxas de juros Contratos futuros Aumento da taxa de juros (0,3) (0,4) (0,4) 0,8
Taxas de juros Swaps Aumento da taxa de juros 14,9 (14,2) (43,3) 41,2
Hedge Financeiro
Moeda estrangeira Contratos futuros Valorizagéo do doélar 0,1) (8,2) (16,2) 3,0
Moeda estrangeira Valorizagéo do délar
Swaps / Non Deliverable Forwards (267,9) (924,6) (1.581,1) 247,3
Hedge Fiscal
Moeda estrangeira Contratos futuros Valorizagao do délar 9,5 (605,6) (1.220,8) 231,7

Além de apresentarmos os efeitos possiveis nos resultados individuais das operacoes de derivativos, apresentamos na andlise os efeitos das operagdes de derivativos contratadas para protecédo patrimonial

Consolidado

Cendrio  Cenario  Cendrio
Transacédo Risco Base Adverso Remoto
Hedge cambial s . 129,2 292,3 713,9
Compras de insumos Desvalorizagdo do délar e euro (129,2) (292,3) (713,9)
Hedge commodities » (0,1) (3,6) (7.1)
Compra de insumos Queda no prego das commodities 0.1 26 71
Hedge cambial s . (23,1) (257,5) (492,0)
Compra de capex Desvalorizagao do dolar e euro 231 2575 492.0
Hedge Operacional 106,0 31,2 214,8
Compras operacionais (106,0) (31,2) (214,8)
Efeito liquido - - -
Hedge cambial R ’ (205,0) (121,4) (244,9)
Divida liquida Valorizag@o de moeda estrangeira 205.0 1214 244.9
Hedge de juros . (192,5) (267,2) (342,2)
Despesa com juros Aumento da taxa de juros 192,5 267,2 342,2
Hedge Financeiro (397,5) (388,6) (587,1)
Divida liquida e juros 397,5 388,6 587,1
Efeito liquido - - -
Hedge cambial R i (282,0) (967,9) (1.653,9)
Despesas fiscais Valorizagdo do ddlar 282,0 9679  1.653,9
Hedge Fiscal (282,0) (967,9) (1.653,9)
Despesas fiscais 282,0 967,9 1.653,9
Efeito liquido - - -
Hedge de investimento s . 9,5 605,6 1.220,8
Despesas fiscais Valorizagdo do ddlar (9,5) (605,6) (1.220,8)
Hedge de Investimento 9,5 605,6 1.220,8
Despesas fiscais (9,5) (605,6) (1.220,8)

Efeito liquido - - -

Cendrio  Cendrio  Cendrio
Transacao Risco Base _ Adverso _ Remoto
Hedge cambial R . (45,2) (1.282,9) (2.494,6)
Compras de insumos Desvalorizagdo do délar e euro 45,2 1.282,9 2.494,6
Hedge commodities . (35,4) (160,6) (285,7)
Compras de insumos Queda no prego das commodities 35,4 160,6 285,7
Hedge cambial - . 6,9 32,9 32,9
Compra de capex Desvalorizacao do doélar e euro ©6.9) (32.9) 32.9)
Hedge operacional (73,7) (1.410,6) (2.747,4)
Compras operacionais 73,7 1.410,6 2.747,4
Efeito liquido - - -
Hedge cambial s . (33,3) (61,2) (296,2)
Divida liquida Valorizagao de moeda estrangeira 33.3 612 296.2
Hedge de juros A ) (192,9) (221,7) (250,8)
Despesa com juros umento da taxa de juros 192,9 221,7 250,8
Hedge financeiro (226,2) (282,9) (547,0)
Divida liquida e juros 226,2 282,9 547,0
Efeito liquido - - -
Hedge cambial - . (268,0) (932,8) (1.597,3)
Despesas fiscais Valorizagdo do ddlar 268,0 9328  1.597,3
Hedge fiscal (268,0) (932,8) (1.597,3)
Despesas fiscais 268,0 932,8 1.597,3
Efeito liquido - - -
Hedge de investimento oA . 9,5 605,6 1.220,8
Despesas fiscais Valorizagdo do délar (9,5) (605,6) (1.220,8)
Hedge de investimento 9,5 605,6 1.220,8
Despesas fiscais (605,6) (1.220,8)

Efeito liquido

(9,5)
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Apuracao do valor justo de derivativos
A Companhia avalia os instrumentos financeiros derivativos calculando o seu valor presente por meio
da utilizagao das curvas de mercado que impactam o instrumento nas datas de apuracgéo. No caso de
swaps, tanto a ponta ativa quanto a ponta passiva séo estimadas de forma independente e trazidas a
valor presente, onde a diferenca do resultado entre as pontas gera o valor de mercado do swap. Para
os instrumentos financeiros negociados em bolsa, o valor justo é calculado de acordo com os precos de
ajustes divulgados pelas mesmas.
Margens dadas em garantia
Para atender as garantias exigidas pelas bolsas de derivativos e/ou contrapartes contratadas em
determinadas operagdes de instrumentos financeiros derivativos, a Companhia mantinha em 31 de
dezembro de 2011 um montante de R$275,2 na Controladora e R$343,8 no Consolidado em aplicagdes
de liquidez imediata ou em espécie, classificado como caixa e equivalentes a caixa (R$159,0 na
Controladora e R$218,6 no Consolidado em 31 de dezembro de 2010).
2.2) Instrumentos financeiros de dividas
Os passivos financeiros da Companhia representados principalmente pelas operacdes de BNDES,
emissdo de titulos de divida e debéntures estdo contabilizados a valor de custo, atualizados
monetariamente de acordo com o método de taxa efetiva, acrescidos de variagbes monetarias e
cambiais, conforme indices de fechamento de cada exercicio. J4, o Bond emitido pela Ambev com
vencimento em 2017 é designado como item objeto de hedge de valor justo, como tal, as variagoes do
valor justo dos fatores de risco protegidos por hedge sao reconhecidas no resultado em contrapartida
ao valor das respectivas dividas.
Caso a Companhia tivesse adotado o critério de reconhecimento de seus passivos financeiros a valor
de mercado, teria apurado uma perda adicional, antes do imposto de renda e da contribuicao social
sobre o lucro, de aproximadamente R$(36,8) na Controladora e R$(55,6) no Consolidado em 31 de
dezembro de 2011 (R$(129,0) na Controladora e R$(266,5) no Consolidado em 31 de dezembro de
2010), conforme demonstrado na tabela a seguir:

Controladora

2011 2010

Passivo financeiro Contébil Mercado _Diferenca _Contabil Mercado _Diferenca

Crédito Agroindustrial - - - 100,0 100,0 -

BNDES/CCB 1.7635 1.763,5 - 1.098,7  1.098,7 -
Bond 2011 - - - 884,3 894,6 (10,3)
Bond 2013 - - - 886,7 980,6 (93,9)

Bond 2017 298,1 301,7 (3,6) - - -
Debéntures 1.2480 1.281,3 (33,3) 1.2475 12722 (24,7)

Incentivo fiscal 128,2 128,2 - 117,6 117,6 -
3.437,8 _ 3.474,7 (36,9)_ 4.334,8  4.463,7 (128,9)

Consolidado

2011 2010

Passivo financeiro Contébil Mercado _Diferenca _Contabil Mercado _Diferenca
Capital de Giro R$ (Labatt) 473,8 4925 (18,7) 1.189,7  1.300,9 (111,2)

Sindicato de Bancos (CAD) - - - 300,8 300,8 -
TBS (CAD) (i) - - - 157,8 168,2 (10,4)

Financiamentos interna-

cionais (outras moedas) 140,6 140,6 - 453,9 453,9 -

Crédito Agroindustrial - - - 100,0 100,0 -

BNDES/CCB 1.797,7 1.797,7 - 1.130,1 1.130,1 -
Bond 2011 - - - 884,2 894,6 (10,4)
Bond 2013 - - - 886,7 980,6 (93,9)
Bond 2017 298,1 301,7 (3,6) 284,8 300,7 (15,9)
Debéntures 1.2480 1.2813 (33,3) 1.2475 1.272,2 (24,7)

Incentivo fiscal 135,5 135,5 - 120,8 120,8 -

Arrendamento financeiro 8,6 8,6 - 141 141 -
4.102,3 _ 4.157,9 (55,6) 6.7704 _ 7.036,9 (266,5)

(i) Notas de Titulos Privados firmados pela The Beer Store (TBS) e consolidadas proporcionalmente
pela Labatt Canada em ddlares canadenses.

O critério utilizado para apuragao do valor de mercado dos titulos de divida foi com base em cotagoes
de corretores de investimento, em cotagdes dos bancos que prestam servigos & Ambev e no valor de
mercado secunddrio dos titulos na data-base de 31 de dezembro de 2011, sendo de aproximadamente
100,55% para o Bond 2017 e 102,66% para as Debéntures 2012 (100,23% para o Bond 2017 e
101,98% para as Debéntures 2012 em 31 de dezembro de 2010).

Gerenciamento de Capital

A Ambev estd constantemente otimizando sua estrutura de capital visando maximizar o valor do
investimento dos acionistas, mantendo a desejada flexibilidade financeira para executar os projetos
estratégicos. Além dos requisitos legais minimos de financiamento de capital préprio que se aplicam as
subsididrias nos diferentes paises, a Ambev nao esta sujeita a quaisquer requerimentos externos de
capital. Ao analisar a estrutura de capital da Ambev a empresa utiliza a mesma relacéo de divida e
classificagdes de capital aplicada nas demonstragdes financeiras da Companhia.

28 ARRENDAMENTO OPERACIONAL

O vencimento das parcelas dos arrendamentos operacionais estd demonstrado a seguir:
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Menos de 1 ano - - 51,7 31,4
De 1 a5 anos - - 132,8 132,0
Mais de 5 anos - - 64,3 79,0
- - 248,8 2424

Em 2011, a despesa de arrendamento operacional totalizou R$44,6 no resultado do exercicio (R$37,6
em 2010).
A Companhia arrenda principalmente centros de distribui¢éo e salas de escritério. O arrendamento é
feito normalmente para um exercicio de 5 a 10 anos, com opgao de renovagdo apds essa data.
29 GARANTIAS, OBRIGAC()ES CONTRATUAIS,

ADIANTAMENTO DE CLIENTES E OUTROS

Controladora

Consolidado

2011 2010 2011 2010

Caugdes 899,8 769,0 899,8 769,0
Outros compromissos - - 438,8 381,3
899,8 769,0 1.338,6 1.150,3

Compromissos contratuais com fornecedores 14.238,2 12.904,0 14.967,1 13.670,1
Compromissos contratuais - Bond 17 - 300,0 - -
14.238,2 13.204,0 14.967,1 13.670,1

Em 31 de dezembro de 2011, as caugdes e outros compromissos da Controladora e Consolidado
totalizavam R$899,9 e R$1.338,6 respectivamente, incluindo o valor de R$471,5 e R$556,1 em
garantias em dinheiro. Os depésitos em dinheiro para garantia sdo apresentados como parte do contas
a receber. Adicionalmente, para atender as garantias exigidas pelas bolsas de derivativos e/ou
contrapartes contratadas em determinadas operagbes de instrumentos financeiros derivativos, a
Companhia mantém, em 31 de dezembro de 2011 na Controladora e no Consolidado, um montante de
R$275,2 e R$343,8 em aplicacdes de liquidez imediata ou espécie - veja nota explicativa 27 -
Instrumentos financeiros e riscos (tépico margens dadas em garantia).

A maior parte do saldo de compromissos contratuais refere-se a obrigagdes com fornecedores de
embalagens.

A Controladora é garantidora do Bond emitido pela AmBev International Finance Co. Ltd. (controlada
integral) no valor de R$300,0 a 9,5% a.a. com vencimento em 2017.

O vencimento de compromissos contratuais em 31 de dezembro de 2011 e 2010 estd demonstrado a
seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Menos de 1 ano 2.475,4 3.090,2 2.739,6 3.714,3
Entre 1 e 2 anos 2.015,5 2.025,1 2.165,0 2.090,7
Mais de 2 anos 9.747,3 _8.088,7 10.062,5 _7.865,1
14.238,2 13.204,0 14.967,1 13.670,1

3(0 CONTINGENCIAS

A Companhia tem passivos contingentes relacionados com agdes judiciais decorrentes do curso normal
dos negoécios.

Os passivos contingentes provaveis estdo totalmente provisionados, conforme detalhado na nota
explicativa 15 - Provisées.

Adicionalmente a Companhia tem agdes de naturezas tributaria, civel e trabalhista, envolvendo riscos
de perda, classificados pela Administragdo como possiveis, para as quais nao ha provisao constituida,
conforme composigéo e estimativa a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

PIS e COFINS 289,4 260,2 308,7 278,8
ICMS e IPI 1.384,6 1.250,7 2.167,4  2.027,4
IRPJ e CSLL 4.540,6 834,0 7.0343 3.759,8
Trabalhistas 55,5 67,6 128,7 136,3
Civeis 99,2 196,5 214,8 269,3
Outros 717,2 584,5 755,7 699,3

7.086,5 3.193,5 10.609,6 _7.170,9
Principais processos com probabilidade de perda possivel:
Agio
Em dezembro de 2011, a Companhia recebeu uma autuacgao da Secretaria da Receita Federal do Brasil

referente, principalmente, a glosa de despesas de amortizacao do agio decorrente da incorporagao da
InBev Holding Brasil S.A.. Nesse contexto, a Companhia apresentou impugnagdo administrativa dentro
do prazo legal em janeiro de 2012 e aguarda o seu respectivo julgamento pela Delegacia Regional de
Julgamento da Secretaria da Receita Federal do Brasil de Sao Paulo. A Companhia, tendo em vista
a opinidao dos advogados externos, considera a probabilidade de perda no valor de R$3,5 bilhdes
relacionado a essa autuagdo como possivel e, portanto, ndo constituiu nenhuma provisao para esse fim.
Na eventualidade de a Ambev ser requerida a pagar este montante, a Anheuser-Busch InBev SA/NV
reembolsara o valor proporcional ao seu beneficio decorrente da amortizagdo do dgio referido, bem
como dos respectivos custos.

Lucros gerados no exterior

Durante o primeiro trimestre de 2005, a Companhia e algumas de suas subsididrias receberam
autuagdes da Secretaria da Receita Federal do Brasil com relagéo a tributagéo de lucros auferidos por
subsidiarias domiciliadas no exterior. Em dezembro de 2008, o Conselho Administrativo de Recursos
Fiscais do Ministério da Fazenda (CARF) julgou um dos autos de infragdo sendo que a deciséo foi
parcialmente favoravel a Ambev. No que se refere a parte remanescente, a Companhia interpds recurso
voluntario para a Camara Superior do CARF e aguarda seu respectivo julgamento. Com base em
opiniao dos advogados externos, ndo constituimos nenhuma provisdo para esse fim. Depois das
decisdes em alguns desses casos, a Companhia estima que a exposicao possivel de perdas
relativamente a essas autuagdes seja de aproximadamente R$2,5 bilhdes em 31 de dezembro de 2011
(R$3,0 bilhdes em 31 de dezembro de 2010).

Utilizac&o de prejuizo fiscal em incorporagao

A Companhia e uma de suas subsididrias sdo partes em autos de infragdo lavrados pela Receita
Federal do Brasil, os quais visam a cobranca de suposto crédito tributario decorrentes da nao
concordancia pelo Fisco Federal com o aproveitamento integral de prejuizo fiscal acumulado para
abatimento do lucro real por empresas em seu Ultimo ano de existéncia, decorrente de incorporagao.
Com base em opinido dos advogados externos, ndo constituimos nenhuma provisdo para estes casos
por entendermos que nao ha disposicao legal expressa que limite a utilizagao de prejuizos fiscais para
os casos de extingdo da pessoa juridica (incluindo casos de incorporacéo), nao se aplicando, portanto,
o entendimento da fiscalizagdo nos mencionados autos de infragdo. Estimamos que a exposi¢ao
possivel de perdas dessas autuagoes seja de aproximadamente R$516,3 em 31 de dezembro de 2011.
Bénus de subscri¢do de agdes

Determinados detentores de bonus de subscrigdo da Companhia emitidos em 1996 (para exercicio em
2003) propuseram agoes judiciais para subscrever as agoes correspondentes por valor inferior ao que
a Companhia entende como sendo o estabelecido no momento da emissao do bénus, e ainda receber
os dividendos correspondentes a estas acoes desde o exercicio de 2003 (valor aproximado atual de
R$295,2 além de custas e honorarios advocaticios a serem determinados). Caso a Companhia venha
a perder a totalidade das referidas agoes judiciais, seria necessaria a emissao de 27.684.596 agoes
preferenciais e 6.881.719 agdes ordindrias, recebendo em contrapartida recursos substancialmente
inferiores ao valor de mercado das agdes. Com base em opinido dos advogados externos, nao
constituimos nenhuma provisao para esse fim.

Sistema brasileiro de defesa da concorréncia - Processo administrativo

Em 22 de julho de 2009 o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (“CADE”) julgou o processo
administrativo iniciado em 2004 em decorréncia de representacao da Schincariol, que teve por objeto a
investigacao de praticas de mercado da Companhia, notadamente o nosso programa de fidelidade
denominado “Té Contigo” (que se assemelha a programas de milhagem de companhias aéreas, entre
outras).

Durante a fase investigatéria deste processo, a Secretaria de Direito Econémico do Ministério da Justica
(“SDE”) concluiu que o programa “Toé Contigo” deveria ser considerado anti concorrencial, ausentes
determinados ajustes, os quais ja se encontravam substancialmente incorporados ao programa na sua
configuragdo atual. N&o houve recomendagéo de multa por parte da SDE. As demais acusagdes
tiveram recomendacédo de arquivamento. Apés o parecer da SDE, o processo foi encaminhado ao
CADE para julgamento, que determinou a condenagao da Companhia, incluindo uma multa de R$352,7.
A Ambev ajuizou agdo para anular a decisdo do CADE. O juizo da 16* Vara Federal de Brasilia
determinou a suspensdo da multa e de outras partes da decis@o, mediante a apresentagao de caugao.
A Ambev ja apresentou uma carta de fianga para essa finalidade. Com base em opiniao dos advogados
externos, ndo constituimos nenhuma proviséo para esse fim.

Adicionalmente, a Companhia possui outros processos administrativos com o CADE e SDE, que
investigam determinadas condutas, as quais no entender da Companhia, ndo representam infracao
concorrencial.

Contingéncias ativas

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia nao possui contingéncias de natureza ativa cuja
probabilidade de ganho seja provavel.
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Consolidado

2011 2010
Aquisicao Baixa
Ativo
Ativo circulante
Caixa e equivalentes a caixa - (12,3)
Contas a receber e outras contas a receber - (18,4)
Estoques - (24,3)
Ativos mantidos para a venda = =
- (55,0)
Ativo nao circulante
Aplicagdes financeiras - 1255
Contas a receber e outras contas a receber - (1,0)
Imobilizado 8,7 (121,4)
Ativo intangivel - -
8,7 3.1
Passivo
Passivo circulante
Contas a pagar - (5,8)
Empréstimos e financiamentos . 7,6
- 1,8
Passivo nao circulante
Provisdes (2,6) 0,5
Beneficios a funcionarios - -
(2,6) 0,5
Ativos e passivos identificaveis liquidos 6,1 (49,6)
Agio na aquisi¢ao 0,7 -
Perda/(ganho) na alienacdo - 49,6
Valores pagos/(recebidos) em caixa - 6,3
Contas a pagar (6,1) -
Caixa (adquirido)/vendido - 12,3
Saida/(entrada) de caixa liquido 0,7 18,6

Aquisicao ocorrida em 2011:

A subsididria CRBS S.A. (“CRBS”) adquiriu, em dezembro de 2011, a totalidade das quotas de emissao
da empresa Boettcher Empreendimentos Ltda., por um montante de R$6,8, reconhecendo um &gio de
R$0,7.

Baixa ocorrida em 2010:

Em 20 de outubro de 2010, a Ambev e a Cerveceria Regional S.A. (“Cerveceria Regional”), concluiram
uma operacgao na qual combinaram seus negécios na Venezuela, sendo que os controladores da
Cerveceria Regional passaram a deter uma participacéo de 85% no novo negdécio e a Ambev os 15%
restantes, a qual pode ser aumentada para 20% nos préximos quatro anos.

A mensuragao do valor justo do novo investimento levou ao reconhecimento de uma perda por
impairment de R$49,6.

A Companhia adota praticas de governancga corporativa e aquelas recomendadas e/ou exigidas pela
legislacao que lhe é aplicavel.

Nos termos do Estatuto Social da Companhia compete ao Conselho de Administragao a aprovacao de
quaisquer negdcios ou contratos entre a Companhia e/ou qualquer de suas controladas, administradores
e/ou acionistas (incluindo os sécios, diretos ou indiretos, dos acionistas da Companhia). Ao Comité de
Compliance da Companhia cabe assessorar o Conselho de Administragdo da Companhia em assuntos
relativos as transacdes com partes relacionadas.

E vedado ao administrador intervir em qualquer operagado social em que tiver interesse conflitante,
ainda que em tese, com o da Companhia, bem como na deliberagéo que a respeito tomarem os demais
administradores, cumprindo-lhe cientifica-los do seu impedimento e fazer consignar em ata de reuniao
do Conselho de Administracao ou da Diretoria a sua nao participacdo da deliberagdo.

E regra da Companhia que as transagdes com partes relacionadas sigam condigdes razodveis ou
equitativas, idénticas as que prevalecem no mercado ou em que a Companhia contrataria com terceiros
e estejam claramente refletidas nas demonstracdes contabeis e sejam refletidas em contratos escritos.

Além dos beneficios de curto-prazo os diretores sao elegiveis a beneficios pés-emprego, como, por
exemplo, beneficios de aposentadoria e assisténcia médica e odontolégica. Adicionalmente,
administradores sao elegiveis ao Plano de Opcdes de Compra de Agdes, conforme mencionado na
nota explicativa 26 - Pagamento baseado em agées.

O total das despesas com Administradores da Companhia estd demonstrado a seguir:

2011 2010
Beneficios de curto prazo a funcionarios (i) 33,7 33,5
Pagamento baseado em acoes (ii) 23,9 27,3
Total remuneracao ao pessoal chave da Administracao 57,6 60,8

(i) Corresponde substancialmente a honorérios dos Administradores e participagdo no resultado
(incluindo bénus por desempenho).

(i) Corresponde ao custo das opcdes concedidas aos Administradores. Nos valores acima nao constam
a remuneracgao do Conselho Fiscal.

Exceto pela remuneragao descrita acima e pelos programas de opcdes de compra de acbes da
Companhia (veja nota explicativa 26 - Pagamento baseado em agées), a Ambev nao possui nenhum
tipo de transac@o com os administradores tampouco saldos pendentes a receber ou pagar em seu
balango patrimonial.

a) Assisténcia médica, odontoldgica e outros beneficios

A Fundagéo Zerrenner é uma das acionistas da Companhia, com 17,08% do capital votante e 9,59% do
capital total. A Fundagéo Zerrenner é também uma entidade legalmente independente, cujo principal
objetivo & proporcionar aos funcionarios, ativos e certos inativos, da Ambev, no Brasil, assisténcia
médica e odontoldgica, auxilio em cursos de formacao técnica e superior e instalagdes para assisténcia
e auxilio a idosos, por meio de iniciativas diretas ou acordos de assisténcia financeira com outras
entidades. Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, as responsabilidades atuariais relativas aos beneficios
proporcionados diretamente pela Fundac@o Zerrenner eram integralmente cobertos pelos ativos da
Fundacgao Zerrenner mantidos para tal fim, os quais excedem em montante significativo o valor dos
passivos atuariais nessa mesma data. A Ambev reconhece os ativos (despesas antecipadas) desse
plano na extensao do valor do beneficio econémico disponiveis para a Companhia, proveniente de
reembolsos ou redugdes de contribuicdes futuras.

As despesas incorridas pela Fundagdo Zerrenner, no Brasil, para fornecer os beneficios acima
mencionados aos funciondrios da Ambeyv totalizaram, em 31 de dezembro de 2011, R$135,7 (R$123,7
em 31 de dezembro de 2010), sendo R$120,8 (R$105,8 em 31 de dezembro de 2010) relacionados aos
funcionarios ativos e R$15,0 (R$17,9 em 31 de dezembro de 2010) relacionados aos funcionarios
inativos.

b) Reserva especial de dgio

Como resultado da incorporagéo da InBev Holding Brasil S.A. em 2005, a Companhia vem auferindo,
anualmente, beneficio fiscal decorrente de amortizacdo de &gio, nos termos da Instrugdo CVM n°
319/99 (Nota 3(q)). O saldo da reserva especial de &gio, em 31 de dezembro de 2011 totaliza R$1.041,9
(R$1.496,0 em 31 de dezembro de 2010) e podera ser utilizado para futuros aumentos de capital nas
proporgdes descritas acima.

¢) Arrendamento de ativos

A Companhia, por meio de sua controlada BSA Bebidas Ltda., possui um contrato de arrendamento de
ativos (grafica) com a Fundagao Zerrenner, no valor total de R$64,8, pelo prazo de 10 anos, com
vencimento em 31 de marco de 2018.

d) Aluguel do imédvel da Administragao Central da Ambev (AC)

A Fundagéo Zerrenner e a Ambev possuem contratos de arrendamento de dois conjuntos comercias,
no valor total de R$6,4, com vencimento em 28 de janeiro de 2013.

e) Licenciamentos

A Companhia mantém contratos de licenciamento com a Anheuser-Busch Inc., para produzir,
engarrafar, vender e distribuir os produtos Budweiser no Brasil e também, por meio de suas subsidiarias
Labatt Brewing Company Limited (“Labatt Canada”) e Cerveceria Paraguaya (“Cervepar”), no Canada
e no Paraguai, respectivamente. Além disso, a Companhia produz e distribui Stella Artois sob licenca da
A-B InBev no Brasil, Canada e Argentina. Neste contexto, a Companhia registrou R$5,7 (R$2,0 em 31
de dezembro de 2010) e R$182,7 (R$169,1 em 31 de dezembro de 2010) como receita e despesa de
licenciamento, respectivamente.

f) Debéntures

A Fundagdo Zerrenner possui 1.329 debéntures da Companhia em 31 de dezembro de 2011 no
montante de R$13,6.

A Ambev consolida proporcionalmente a sua participacao, linha a linha do balango e resultado as
entidades sob controle conjunto. As participagdes incluem duas entidades distribuidoras no Canada
(Brewers Retail Inc e Brewers’ Distributor Ltd.) e duas entidades no Brasil (Ice Tea do Brasil Ltda. e
Agrega Inteligéncia em Compras Ltda.).
Os seguintes valores representam a participagdo da Ambev nessas entidades e foram incluidas nas
demonstracdes contabeis consolidadas:

Joao Mauricio Giffoni de Castro Neves
Diretor Geral Diretor de Vendas
Nelson José Jamel

Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

Victério Carlos De Marchi
Co-presidente
Carlos Alves de Brito
Co-presidente

Ricardo Tadeu Almeida Cabral de Soares

Ricardo Manuel Frangatos Pires Moreira
Diretor de Refrigerantes

Marcel Herrmann Telles
Roberto Moses Thompson Motta

Consolidado

2011 2010
Ativo circulante 124,8 102,2
Ativo nao circulante 241,0 188,2
Passivo circulante 217,8 334,7
Passivo néo circulante 304,2 164,9
Resultado operacional 27,4 22,0
Lucro atribuivel aos acionistas 12,8 1,9

Transacoes com coligadas
Abaixo estao sumarizadas as transacdes da Ambev com coligadas:
Consolidado

2011 2010
Receitas 12,5 11,2
Passivo circulante 3,5 14,5

As transagdes com coligadas incluem duas entidades na Argentina (Eco de Los Andes S.A. e Agrega
S.A.) e duas entidades no Canada (Guinness Canada Limited e Agrega Canada Limited).

2011 2010
Emprés- Emprés-
Contas a timos/ Contas a timos/
Receber Contasa Mutuo a Receber Contasa Mutuo a
Circulante (i) Pagar (i) _ Pagar (i) Pagar (i) _ Pagar
AB InBev 22 (0,1) - 59 - -
AmBev Bebidas - (63,9) - 35,0 - -
AmBev International - - - - - 9,5)
Arosuco - (545,5) - 8,6 (125,8) -
AmBev Dominicana - - - 0,8 2,7) -
BSA 0,8 (9,0) - 33 - -
CRBS 16,3 - - 7.3 1,3) -
Cympay - (176,4) - - (32,1) -
Fratelli Vita - - - 37,1 (27,7) -
InBev Participaces 56,9 (73,8) - 36,0 (5,2) -
Labatt 2,8 (4,5) - - (78,2) -
Londrina - (170,5) - 0,1 (92,7) -
Malteria Pampa 0,1 (1,1) - - - -
Malteria Uruguay - (475,7) - 1,1 (321,1) -
Monthiers 6,0 0,2) (17,7) (i) 35,1 (0,2) (29,3)
Morena - - - - - -
Peru 2,1 (1,2) - - - -
QiB 7,3 (3,9) (1,4) 7,4 (0,2) (1,2)
Outras 0,9 (2,3) - 4.1 (8,0) -
95,4 (1.528,1) (19,1) 181,8 (695,2) (40,0)
2011 010
Empréstimos/ Empréstimos/
Mutuo a Mutuo Mutuo a Mutuo
Nao circulante Receber a Pagar Receber a Pagar
AmBev International - - - (334,3)
BSA 55 - 51 -
Disbam - (7,5) - (7,3)
Dunvegan - (906,8) (i) - (496,3) (i)
Eagle 6,4 - 58 -
Monthiers 423 (2.091,6) (i) - (1.552,2) (i)
NCAQ - (246,3) (ii) - (219,6) (ii)
QB . (209,8) . (209,8)
Rosvik 15,3 — — _
Skol 9,7 - 52 -
Outras 1,0 - 1.6 -
80,2 (3.462,0) 17,7 (2.819,5)

(i) O saldo contempla as operagdes comerciais (compra e venda) e reembolso de despesas entre as
empresas do grupo.

(i) Parte dos referidos saldos corresponde as transagdes cujo efeito fiscal é objeto de hedge como
descrito na nota explicativa 27 - Instrumentos financeiros e riscos.

Em setembro de 2011 o Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Jupiter (Fundo exclusivo
da Ambev) adquiriu da Ambev (Controladora) a totalidade das agdes da Ambev International Fund
(anteriormente Ambev International) passando a consolidar a carteira.

Correspondem a contratos de mutuos celebrados com controladas integrais da Companhia, com
vencimento indeterminado, sem incidéncia de juros e sem garantias.

O contrato celebrado com a Ambeyv International Fund (antigamente Ambev International) corresponde
a uma fixed rate note (“FRN”), com vencimento em 2017, denominada em ienes, remunerada a 1,50%
a0 ano, com juros pagos semestralmente.

O contrato celebrado com a controlada QIB corresponde a um titulo de divida, denominado Bond 2019,
com vencimento em 2019, denominado em reais, remunerado a 13,20% ao ano, com juros pagos
anualmente.

Os contratos com as controladas Dunvegan e Monthiers correspondem a contratos de mutuos,
denominados em reais, com vencimento de 8 anos, remunerados a uma taxa de 12,50% ao ano, com
juros pagos semestralmente e contratos denominados em délares americanos, com vencimento de 10
anos, remunerados pela taxa Libor + 3%, com juros pagos semestralmente.

O contrato celebrado com a controlada NCAQ corresponde a contrato de mutuo, denominado em
dodlares, com vencimento de 10 anos, remunerado pela taxa Libor + 3%, ambos com juros pagos
semestralmente.

2011
Compras/
Prestacao Rateio
Servigos/ Despesas ¢/  Royalties/ Resultado
Empresa Aluguéis Vendas _Controladas Beneficios _ Financeiro
Agrega (12,0) - - - -
AmBev Bebidas (649,5) 207,6 211,3 - -
Ambev International - - - - (7,0)
Arosuco (749,8) 26,6 19,0 - -
BSA (110,5) 33,1 0,3 - -
CRBS - 107,3 255 - -
Cympay (165,5) - - - (19,1)
Dunvegan - - - - (88,4)
Fundagéo Zerrenner (3,4) - - (18,4) -
InBev (0,9) - - (2,0) -
Londrina (183,1) 13,3 36,0 - -
Malteria Uruguay (412,8) - - - (44,4)
Monthiers - - - - (330,7)
Morena (23,4) 1.002,8 2,2 - -
NCAQ - - - - (31,8)
QiB (7,1) - - - (27,7)
Outras (4.0) 9,6 - - 0,3
(2.322,0) 1.400,3 294,3 (20,4) (548,8)
2010
Compras/
Prestacao Rateio
Servigos/ Despesas ¢/  Royalties/ Resultado
Empresa Aluguéis Vendas _Controladas Beneficios _ Financeiro
Agrega (12,0) - - - -
AmBev Bebidas (347,00 5628 313,7 - -
Ambev International - - - - (10,0)
Arosuco (690,3) 38,1 71,4 - -
BSA (88,2) 33,1 0,1 - -
Brahma Venezuela - - - - 10,7
CRBS (0,1) 42,2 4,4 - -
Cympay (136,9) - - - 4,6
Dunvegan - - - - 15,9
Fratelli Vita (359,6) 526,7 71,0 - -
Fundacao Zerrenner (3,1) - - (16,0) -
Londrina (244,8) 7,6 28,8 - -
Malteria Uruguay (318,3) - - - 12,9
Monthiers . . . - (74,3)
NCAQ - - - - 6,3
QiB (4,4) 0,3 - - (29,5)
Outras (3,6) 14,8 - (1,2) 0.7
(2.208,3) 1.225,6 489,4 (17,2) (62,7)
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Denominacées utilizadas:

Agrega Inteligéncia em Compras Ltda. (“Agrega”)

Ambev Brasil Bebidas S.A. (“Ambev Bebidas”)

Ambev International Finance Co. Ltd. (“Ambev International”)
Anheuser-Busch InBev NV/S.A. (“A-B InBev”)

Arosuco Aromas e Sucos Ltda. (“Arosuco”)

Brahma Venezuela

BSA Bebidas Ltda. (‘BSA”)

CRBS S.A. (‘CRBS")

Cerveceria y Malteria Payssandu S.A. (“Cympay”)

Cervejarias Reunidas Skol Caracu S.A. (“Skol”)

Compainia Cervecera Ambev Dominicana S.A. (“Ambev Dominicana”).
Companhia Cervecera Ambev Peru S.A.C. (“Peru”)
Distribuidora de Bebidas Antarctica de Manaus Ltda. (“Disbam”)
Dunvegan S.A. (“Dunvegan”)

Eagle Distribuidora de Bebidas S.A. (“Eagle”)

Fratelli Vita Bebidas S.A. (“Fratelli Vita”)

Fundag&o Ant6nio e Helena Zerrenner - INB (“Fundag&o Zerrenner”)
InBev Participagoes Societarias S.A. (“InBev Participagoes”)
InBev Hoding Brasil S.A. (“InBev”)

Labatt Holding A/S. (“Labatt Holding”)

Londrina Bebidas Ltda. (“Londrina”)

Malteria Pampa S.A. (“Malteria Pampa”)

Malteria Uruguay S.A. (“Malteria Uruguay”)

Monthiers S.A. (“Monthiers”)

Morena Distribuidora de Bebidas S.A. (“Morena”)

NCAQ Sociedad Colectiva (‘NCAQ”)

Quilmes International (Bermuda) Limited. (“QIB”)

Rosvik do Brasil Ltda. (“Rosvik”)

A Companhia é controlada pela Interbrew International B.V. (constituida na Bélgica), AmBrew S.A.
(constituida em Luxemburgo) e Fundagao Zerrenner, que juntas detém 71,0% das agdes da sociedade.
Os 29,0% remanescentes das agoes sado detidos por diversos acionistas.

Abaixo estdo listadas as principais companhias e o percentual de participagdo do grupo. O nimero total
de companhias consolidadas (total e proporcionalmente) totaliza 52.
Bermuda

QIB QUILMES INTERNATIONAL (BERMUDA) LTD. - Claredon
House, 2 Church Street, Hamilton

Bolivia

CERVECERIA BOLIVIANA NACIONAL S.A. - Av. Montes 400

Rua Chuquisaca - La Paz

Brasil

COMPANHIA DE BEBIDAS DAS AMERICAS - AMBEV - Rua

Dr. Renato Paes de Barros, 1017, 4° andar, cj. 44 e 42

Itaim Bibi, Sao Paulo

100,00%

85,90%

Companhia
Consolidadora

AMBEV BRASIL BEBIDAS S.A. - Avenida Antarctica, 1.891 99,90%
Fazenda Santa Ursula - Jaguaritna - SP

AROSUCO AROMAS E SUCOS LTDA. - Avenida Buriti, 5.385 100,00%
Distrito Industrial - Manaus - AM

EAGLE DISTRIBUIDORA DE BEBIDAS S.A.- Avenida 100,00%
Antarctica, 1.891 Fazenda Santa Ursula - Jaguaritina - SP

MORENA DISTRIBUIDORA DE BEBIDAS S.A. - Avenida 99,90%
Antarctica, 1891 Fazenda Santa Ursula - Jaguaritina - SP

TAURUS INVESTMENTS SPC - Queensgate House, South 100,00%
Church Street, P.O. Box 1234 George Town Grand

Cayman Cayman Islands

Canadd

LABATT BREWING COMPANY LIMITED - 207 Queens Quay 100,00%
West, Suite 299 - M5J 1A7 - Toronto

Chile

CERVECERIA CHILE S.A. - Avenida Presidente Eduardo Frei Montalva, 9600 - Co-

muna de Quilicura - Santiago 100,00%
Dinamarca

LABATT HOLDING A/S - Holbergsgade 14, 2. tv.; DK - 1057 100,00%
Copenhagen K.

Espanha

JALUA SPAIN, S.L - Juan Vara Terdn, 14 - llhas Canarias 100,00%
Equador

Companhia Cervecera AMBEV ECUADOR S.A. - Km 14,5 — 100,00%
Via Dauley, Av. Las Iguanas - Guayaquil

Guatemala

INDUSTRIAS DEL ATLANTICO, SOCIEDAD ANONIMA - 43 50,00%
Calle 1-10 Clzd. Aguilar Bartres Zona 12, Edificio

Mariposa, nivel 4 - 01012 - Zacapa

Paraguai

CERVECERIA PARAGUAY S.A. - Ruta Villeta KM 30 - Ypané 87,40%
Peru

COMPANIA CERVECERA AMBEV PERU S.A.C.- Av. 100,00%
Republica de Panama, 3659 San Isidro - Lima 41 - Lima

Republica Dominicana

COMPANIA CERVECERA AMBEV DOMINICANA, C. POR A. 100,00%
Av. San Martin, 279 - Apartado Postal 723 - Santo Domingo

Uruguai

CERVECERIA NACIONAL - Rambla Baltasar Brum, 2933 - 98,00%
11800 - Payssandu

Uruguai

MONTHIERS SOCIEDAD ANONIMA - Juncal 1327, ap. 2201 - 100,00%
Montevideo

(i) Em Janeiro de 2012, dando continuidade ao projeto de reorganizagé@o operacional e societaria do
Grupo Ambey, visando a melhor organizagao contabil, financeira e gerencial de seus negécios por meio
da consolidagé@o das atividades de produgéo e distribuicao do Grupo, proporcionando um aumento de
eficiéncia econémica, ganhos de sinergias e diminui¢do de custos operacionais e financeiros resultantes
da simplificacao da estrutura societaria atual, ocorreram os seguintes eventos: (i) aporte de capital com
ativos de distribuicdo da empresa Ambev em sua subsididria CRBS S.A;; (ii) incorporacao da empresa
Morena Distribuidora de Bebidas S.A. pela CRBS S.A..

(ii) Além disso, a Arosuco Aromas e Sucos Ltda. (“Arosuco”), entidade responsavel preponderantemente
pela producao de concentrados, necessarios na producéo de refrigerantes, chas e isotonicos, adquiriu,
em Janeiro de 2012, a totalidade das quotas de emissao da empresa Lachaise Aromas e Participagdes
Ltda. (“Lachaise”), que tem como objeto social principalmente a producdo de aromas, insumo
necessério na produgao de concentrados, reduzindo, assim, a necessidade do Grupo de adquirir esse
insumo de terceiros. Ato continuo, a Arosuco, visando a racionalizacdo e simplificagdo da
estrutura societdria do Grupo, incorporou a Lachaise. A empresa estd em processo de finalizar a
alocacao do prego de compra aos ativos adquiridos e passivos assumidos, no valor de R$10,0.

(iii) Na Reunigo do Conselho da Administragao realizada em 17 de fevereiro de 2012, foi aprovada a
distribuicdo de dividendos, por conta da destinagdo de resultados do exercicio de 2011, a razéo de
R$0,60 por agéo ordinaria e R$0,66 por acdo preferencial, sem retengéo de imposto de renda na fonte,
na forma da legislagdo em vigor e juros sobre capital préprio (“JCP”), a serem deduzidos do Resultado
do Exercicio de 2012 e imputados aos dividendos minimos obrigatdrios do exercicio de 2012, a razao
total de R$0,18 por acéo ordinaria e R$0,19 por acéo preferencial. A distribuicao de JCP sera tributada
na forma da legislagao em vigor, o que resultara em uma distribuigao liquida de JCP de R$0,15 por agdo
ordinaria e R$0,16 por acéo preferencial.

Referidos pagamentos serdo efetuados a partir de 10 de abril de 2012 (sendo que a parcela relativa a
dividendos ad referendum da Assembleia Geral Ordindria referente ao exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2011 e a parcela de juros sobre capital préprio ad referendum da Assembleia Geral
Ordinaria referente ao exercicio social que se encerrard em 31 de dezembro de 2012) com base na
posicao acionaria de 29 de fevereiro de 2012 para os acionistas da Bovespa e 5 de margo de 2012 para
os acionistas da NYSE, sem incidéncia de correcao monetaria. As agoes e os ADRs serdo negociados
ex-dividendos a partir de 1° de margo de 2012.

Sandro de Oliveira Bassili
Diretor Juridico Diretor de Gente e Gestao
Jorge Pedro Victor Mastroizzi

Diretor de Logistica Diretor de Marketing

Luiz Fernando Ziegler de Saint Edmond
Paulo Alberto Lemann

O Conselho Fiscal da Companhia de Bebidas das Américas - Ambev (“Companhia”), em conformidade com as atribui¢des dispostas no Estatuto Social da Companhia, em seu Regimento Interno e nos incisos do art. 163 da Lei n° 6.404/76, conforme alterada, examinou: (i) o relatério do auditor emitido sem ressalvas
pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes; e (ii) o relato sobre o desempenho da Companhia realizado pelo Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores. Com base nos documentos examinados e nos esclarecimentos prestados, os membros do Conselho Fiscal, abaixo assinados, opinaram
pela aprovacdo em Assembleia Geral do Relatério Anual da Administragcdo, das Demonstragdes Financeiras referentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 e da destinagé@o do lucro liquido do referido exercicio e distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio na forma constante das

Demonstragdes Financeiras.

Alvaro Anténio Cardoso de Souza
Emanuel Sotelino Schifferle (Suplente)

Sao Paulo, 7 de marco de 2012.

Celso Clemente Giacometti
Ary Waddington (Suplente)

Mario Fernando Engelke
Euripedes de Freitas (Suplente)

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES CONTABEIS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

Aos Administradores e Acionistas

Companhia de Bebidas das Américas - Ambev

Examinamos as demonstracdes contabeis individuais da Companhia de Bebidas das Américas -
Ambev (“Companhia”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as
respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido
e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas
contabeis e as demais notas explicativas.

Examinamos também as demonstragdes contabeis consolidadas da Companhia e suas controladas
que compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstragbes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagbes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais
politicas contébeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstragdes contabeis

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstra¢des contébeis individuais de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e dessas
demonstragées contabeis consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas contdbeis adotadas
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo dessas demonstragoes contdbeis livres de distorgao relevante, independentemente se
causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes contébeis com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja
planejada e executada com o objetivo de obter segurancga razoavel de que as demonstragoes contabeis
estdo livres de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas demonstragdes contabeis. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcao
relevante nas demonstragoes contébeis, independentemente se causada por fraude ou por erro.
Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e
adequada apresentagdo das demonstragdes contabeis da Companhia para planejar os procedimentos
de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a
eficicia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da
adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
administragao, bem como a avaliagdo da apresentacao das demonstragdes contdbeis tomadas em
conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opinido sobre as demonstragoes contabeis individuais

Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis individuais acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Companhia em 31 de dezembro
de 2011, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data,
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracdes contabeis consolidadas

Em nossa opiniao, as demonstragbes contabeis consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira da Companhia e
suas controladas em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operagoes e os
seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na Nota 3, as demonstragdes contébeis individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contdbeis adotadas no Brasil. No caso da Companhia, essas praticas diferem das IFRS,
aplicavel as demonstracdes contdbeis separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos
investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia
patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opini@o ndo esta ressalvada
em fungéo desse assunto.

Outros assuntos

Informacao suplementar - demonstragoes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstra¢des individuais e consolidadas do valor adicionado (DVA),
referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da
administracao da Companhia, cuja apresentacao é requerida pela legislagao societdria brasileira para
companhias abertas, e como informagéo suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentagao
da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opiniao, estao adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos
relevantes, em relagdo as demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.
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