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Madrid 28 de abril de 2008

Muy Srs. mios:

Adjunto tengo el gusto de remitirles original de las Cuentas Anuales e Informe de
Gestion de Zeltia, S.A. y su Grupo consolidado, correspondientes al gjercicio 2007,
acompanadas del Informe de Auditoria. Adjuntamos 1gualmente la Declaracion de
Responsabilidad de los Administradores respecto a dichas cuentas, debidamente

firmada.

Atentamente,

~
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de Zeltia, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Zeltia, S.A. que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generaimente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislaciéon mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta ae perdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 21 de mayo de 2007 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gjercicio 2006 en el gue expresamos
una opinion favorable.

Las inversiones que Zeltia, S.A. mantiene en sus participadas se muestran en el balance de
situacion adjunto siguiendo los criterios indicados en la Nota 4.D de la memoria adjunta.
Segun se indica en la Nota 2.b), con fecha 31 de marzo de 2008 los administradores han
formulado las cuentas anuales consolidadas de Zeltia, S.A. y sociedades dependientes al 31
de diciembre de 2007, preparadas de acuerdo con las normas internacionales de
informacion financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea y aprobadas por los
reglamentos de la Comision Europea y que estaban vigentes a 31 de diciembre de 2007,
que muestran una pérdida del ejercicio atribuible a los accionistas de la Sociedad de 45.079
miles de euros y un importe total de capital y reservas atribuibles a los accionistas de la
Sociedad, que incluyen las pérdidas del ejercicio, de 95.723 miles de euros, sobre ias que,
con esta misma fecha, hemos emitido nuestro informe de auditoria en el que expresamos
una opinion favorable.

Como se indica en la memoria, la Sociedad controla ciertas empresas de biotecnologia en
las que mantiene participaciones en capital con un valor neto contable de 52.068 miles de
euros y frente a las que mantiene derechos de cobro por financiacion concedida por un
importe adicional de 197.236 miles de euros, cuya actividad en 2007 ha consistido
esencialmente en el desarrollo de principios bioactivos, habiendo servido de base para
determinar la valoracion de dichas participaciones las cuentas anuales de estas sociedades
formuladas por sus administradores. Destaca, atendiendo al volumen de la inversion
efectuada, Pharma Mar, $.A., que ha obtenido en este ejercicio la primera autorizacion por
parte de las autoridades europeas para una de las indicaciones de uno de sus farmacos,
Yondelis, cuya comercializacion en virtud de ésta comenzo en el ultimo trimestre de 2007,
La valoracion de estas participadas se sustenta, fundamentalmente, en los gastos de
investigacion y desarrollo incurridos en los distintos programas de farmacos en curso y en
los del propio Yondelis para esa indicacion, que han comenzado a amortizarse en 2007, asi
como, en menor medida, en los ingresos asociados con la cesién de derechos sobre [0S
mismos. Sus administradores mantienen capitalizados los gastos correspondientes a dichos
programas por considerar que evolucionaran favorablemente y que se cumplen las
condiciones que el Plan General de Contabilidad y las normas que lo desarrollan establecen
al respecto, habiendo reconocido asimismo, dentro del mismo marco normativo contable, los
importes obtenidos hasta la fecha por la cesion parcial de derechos asociados a estos
programas, correlacionando los ingresos reconocidos con los gastos incurridos.
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Con independencia de dicha consideracion, la adopcion por la Sociedad en ejercicios
anteriores de las NIIF, asi como las interpretaciones generalmente aceptadas hasta la fecha
sobre dichas normas por el segmento de empresas de biotecnologia, pusieron de
manifiesto, al objeto de preparar las cuentas anuales consolidadas de Zeltia, S.A. y
‘sociedades dependientes, la necesidad de dar un tratamiento distinto a los gastos de
Investigacion y desarrollo que figuran capitalizados en las cuentas de estas participadas, asi
como a los ingresos obtenidos por la cesidn parcial de los derechos asociados a los
mismos, cancelandose dichos gastos capitalizados y revirtiendose parcialmente dichos

INgresos.

5. En nuestra opinion, las cuentas anuales de! ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Zeltia,
S.A. al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
Informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de Zeltia, S.A., la evolucion de sus
Negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.

PricewatgrhouseGoopers Auditores, S.L.

e

Carlos Canela
Socio — Auditor de cuentas

23 de abril de 2008
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ZELTIA, S.A.

Balances de Situacion

al 31 de diciembre de 2007 y 2006
(Expresados en miles de euros)

Activo

Inmovilizado
Gastos de establecimiento (Nota 5)

Inmovilizaciones inmateriales (Nota 6)
Inmovilizaciones materiales (Nota 7)
Inmovilizaciones financieras (Nota 8)

Activo Circulante

Deudores (Nota 9)

Inversiones financieras temporales (Nota 10)
Acciones propias a corto plazo (Nota 11)
Tesoreria

Ajustes por periodificacién (Nota 27)

Total Activo

267.762
3.607

145
1.415
262,595

120.769

27915
88.638

3.861
208
147

388.531

2007

2006

©247.290

3.074
100
1.496
242,620

118,389

36.104
77.468
4,240

410
167

365.679




ZELTIA, S.A.
Balances de Situacion
al 31 de diciembre de 2007 y 2006

(Expresados en miles de euros)

Pasivo

Fondos Propios (Nota 11)
Capital suscrito

Prima de emisién
Reservas
Pérdidas y Ganancias

Provisiones para riesgos y gastos (Nota 12)

Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito (Nota 13)

Otros acreedores

Acreedores a corto plazo |
Deudas con entidades de crédito (Nota 13)

Deudas con empresas del Grupo y asociadas (Nota 8)
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales (Nota 14)

Total Pasivo

2007

365.618
11.110

331.499
37.773
(14.764)

1.19]

4,091
4.053

36

17.631
8.286

1.900
623
6.822

388.531

2006

338.599

10.785
289.067

61.683
(22.936)

6

11.678
11.643

35

15.396
5.722

2,387
387
6.900

363.679




ZELTIA, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2007 y 2006
(Expresadas en miles de euros)

Gastos
2007 2006
Gastos de explotacién - 7.845 - 7.536
Gastos de personal (Nota 18) 3.014 2.722
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 1.154 1.066
Otros gastos de explotacién (Nota 19) 3.677 3.748
Gastos financieros 841 887
Gastos financieros y gastos asimilados (Nota 20) 841 882
Pérdidas de Inversiones Financieras - 5
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 3.281 8.510
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS - 1.358
Pérdidas y gastos extraordinarios 10.326 22.643
Variacion de las provisiones por inmovilizado Inmaterial,
material, financiero y cartera de control (Nota 21) 11.446 21.748
Pérdidas procedentes del inmovilizado inmat, material y cartera
de control 55 -
Pérdidas por operaciones con acciones y obligaciones propias 8 -
(yastos extraordinarios 7 -
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 7 121
Variacion de la provisién por depreciacion de acciones propias (1.197) 774
Impuesto sobre Sociedades (Nota 23) 2.507 1,762




ZELTIA, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2007 y 20006

(Expresadas en miles d¢ euros)

Ingresos
2007 2006
Ingresos de Explotacion T 435 T 384
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 15) 387 321
Otros ingresos de explotacion 48 63
PERDIDAS DE EXPLOTACION 7.410 7.152
Ingresos Financieros 6.122 9.397
Ingresos de participaciones en capital 4014 6.739
Ingresos de otros valores negociables y de créditos del activo
inmovilizado 1.700 2.350
Otros intereses e ingresos asimilados 408 308
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 2.219 -
Beneficios ¢ ingresos extraordinarios 198 111
Beneficios por enajenacién de inmovilizado inmaterial, material
y cartera de control (Nota 16) 42 6
Beneficios por operaciones con acciones propias 75 105
[ngresos extraordinarios 6
Ingresos y beneficios de otros ejerciclos 75
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 10.128 22.532
PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS 12,257 21.174
RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS) (14.764) (22.936)
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Leltia, S.A. (en adelante Zeltia o 1a Sociedad) se constituyé como sociedad anénima en Espafia,
el 3 de agosto de 1939, por un periodo de tiempo indefinido, no habiendo modificado su denominacion
social desde su constitucion.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la calle Principe, 24 — 6° de VIGO
(Pontevedra).

Su objeto social y principal actividad consiste en la gestion, apoyo y promocién de sus
compafias participadas, fundamentalmente del sector quimico-farmacéutico, y en la adquisicién y
adaptacion de bienes inmuebles para su explotacién en régimen de arrendamiento.
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a) Imagen fiel

Las cuentas anuales de Zeltia, S.A. se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad, y son formuladas por los Administradores de la Sociedad de conformidad con la legislacién
mercantil vigente y con los principios, criterios y politicas contables establecidos en la Ley de Sociedades
Anonimas aprobada por el R.D Legislativo 1564/1989 de 22 de diciembre, y desarrollados en el Plan
General Contable aprobado por el Real Decreto 1643/1990 con fecha 20 de diciembre de 1990, y la
normativa especifica aplicable, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad.

Los Administradores de Zeltia estiman que las cuentas del ejercicio 2007 seran aprobadas por la 4/(’
Junta General de Accionistas sin variaciones significativas, Como requiere la normativa contable, el
balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007 recogen, a efectos
comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior. La Sociedad presenta las cifras de sus
cuentas anuales en miles de euros.

b) Consolidacién

Al cierre del ejercicio 2007, la Sociedad poseia las participaciones financieras indicadas en la
Nota 8 de la memoria por lo que, de acuerdo con el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre, por el
que se aprobaron las normas para la formulacién de cuentas anuales consolidadas, asi como de acuerdo
con el contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, la Sociedad esta obligada a presentar cuentas
anuales e informe de gestion consolidados.

La Sociedad ha cumplido con estos requisitos presentando por separado las correspondientes
cuentas anuales consolidadas. Dichas cuentas anuales consolidadas, de acuerdo con la disposicion final
undécima de la ley 62/2003 de la ley de Medidas F iscales, Administrativas y de Orden Social, han sido
preparadas, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas para
su utilizacién en la Uni6én Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comision Europea, y que estdn
vigentes al 31 de diciembre de 2007. Asi, el efecto de la consolidacién al 31 de diciembre de 2007 y para
el ejercicio anual finalizado en esta fecha, en comparacion con las presentes cuentas anuales individuales,
teniendo en cuenta que se formulan bajo principios contables distintos, supone un decremento de activos
de 156.205 miles de euros y un incremento de la cifra de negocios de 85.072 miles de euros, una
minusvalia de las reservas de 239.580 miles de euros y un incremento de las pérdidas del ejercicio de
30.315 miles de euros.




¢) Plan de transicion a la nueva normativa contable:

£l Real Decreto 1514/2007, por el que se aprobé el nuevo Plan General de Contabilidad (PGC)
que entré en vigor el dia 1 de enero de 2008 y es de obligatoria aplicacién para los ejercicios iniciados a
partir de dicha fecha, establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a Jos criterios
contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y por lo tanto no se recogeran cifras
comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacion comparativa del ejercicio
precedente siempre que la misma se adapte al nuevo PGC.

1 a Sociedad esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva normativa
contable que incluye, entre otros aspectos, ¢l analisis de las diferencias de criterios y normas contables, la
determinacion de la fecha del balance de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables a
aplicar en la transicion, y la evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas
de informacién. No obstante, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se dispone

todavia de suficiente informacion para concluir sobre los resultados de este analisis.
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La propuesta de distribucion del resultado de 2007 vy otras reservas de la Sociedad que se propondra a la
Junta General de Accionistas es la siguiente:

Base de reparto (14.764)
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (14.764)

% Ta distribucién de resultados correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006,
efectuada durante 2007, se presenta en la Nota 11.
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Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracién contenidos en el Plan General de Contabilidad.

Los principales son los siguientes:

A.-Gastos de establecimienio

Estan formados por los gastos de ampliacion de capital. Se capitalizan a su precio de
adquisicion y se amortizan linealmente en un periodo de cinco afios. Cuando varian las
circunstancias que permitieron su capitalizacion la parte pendiente de amortizacion se lleva a
resultados en el ejercicio en que cambian dichas condiciones.

B.- Inmovilizaciones inmateriales

I as inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicién. La
amortizacién se calcula segun el método lineal segin el siguiente detalle:

[ /N

Cancesianes, p_atente_s y marcas 20
Aplicaciones informaticas 25




C.- Inmovilizaciones materiales

Las mejoras en bienes existentes que alargan la vida util de los activos son capitalizadas. Los
gastos de mantenimiento y conservacién se cargan a resultados en el momento en que se producen.
Las bajas y enajenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacién del coste del elemento
y la amortizacién acumulada correspondiente.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de
coste siguiendo el método lineal, durante los siguientes periodos de vida util estimados:

_Aflns dita_ﬁida ﬁti

o - o - o Nuevos Usados %o
Edificios y otras construcciones 50 25 2-4
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones 3-10 - 10 - 33
Elementos de transporte 7 - 14
Equipos para procesos de informacion 4-17 - 14 - 25

Otro mmovilizado 10 - 10
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En el caso de los edificios no se amortiza la parte del valor que corresponde al terreno.

D. Inmovilizaciones financieras

A efectos de la preparacion de las cuentas individuales de la Socledad, las inversiones en
socledades del Grupo y asociadas no son consolidadas, siendo valoradas a su coste de adquisicién o
al de mercado si fuera menor. El precio de mercado se determina para cada una de las categorias de
tnmovilizaciones financieras del siguiente modo:

* Participaciones en el capital de sociedades del (grupo o asociadas:

Por su valor tedrico contable corregido en el importe de las plusvalias ticitas
existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en la fecha del balance. La

dotacion de provisiones se realiza atendiendo a la evolucion de los fondos propios de
la sociedad participada.

* Otros valores distintos de las participaciones arriba mencionadas:

- Admitidos a cotizacién oficial: por el menor entre la cotizacién media del Oltimo
trimestre del ejercicio y la cotizacion ultima del ejercicio.

- No admitidos a cotizacion oficial: tomando como base el valor teérico contable
resultante de las Gltimas cuentas anuales disponibles.

Como ultimo balance de situacion disponible la Sociedad considera las Cuentas Anuales
formuladas por el 6rgano de administracién de la sociedad participada, aunque no haya sido
aprobado por su Junta General, siempre que se haya remitido a Zeltia antes de la formulacién de sus
cuentas anuales, y que previsiblemente pueda considerarse que va a ser posteriormente aprobado. Si
finalmente se aprueba otro balance de situacion frente al utilizado para ¢l calculo de la provisién, la
variacion de la provision se corrige en el ejercicio en que se celebra su Junta General de Accionistas.

Cuando no se dispone de cuentas anuales de una sociedad participada a la fecha de formulacion
de las cuentas anuales de Zeltia pero se espera que pueda incurrir en pérdidas, se registra una

provision en base a las pérdidas esperadas en la sociedad participada, siguiendo un criterio de
prudencia.

Los valores mobiliarios comprendidos en inmovilizaciones financieras de renta fija y variable,
figuran valorados a precio de adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma, y en su caso, el
coste de los derechos de suscripeion. En caso de venta de los derechos de suscripcion, se da de baja
el coste imputable a los derechos vendidos.




Del coste de adquisicién se excluyen los dividendos € intereses explicitos devengados y no
vencidos en el momento de la compra. El coste de las participaciones en soc¢iedades extranjeras se
determina aplicando los tipos de cambio vigentes en la fecha en que se realiza el desembolso de la
inversion.

Ios créditos no comerciales se registran por el importe entregado. La diferencia entre dicho
importe y €l nominal de los créditos se computa cOmo ingreso por intereses en el periodo en que se
devenga, siguiendo un criterio financiero.

E.- Clientes y efectos comerciales a cobrar

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que permiten
cubrir los saldos de cierta antigliedad o en los que concurren circunstancias que permiten
razonablemente su calificacion como de dudoso cobro.

F.- Acciones propids

Las acciones propias no adquiridas para su amortizacién se valoran al menor de los tres
siguientes valores: adquisicién, tedrico o mercado. El valor de adquisicion (caso de ser superior) debe
adecuarse mediante provision, al que resulte ser el menor de los tres siguientes; cotizacion del Gltimo

dia del ejercicio, cotizacién media del Gltimo trimestre valor tedrico de las acciones.

En el caso de acciones adquiridas en el ejercicio, la correccion valorativa, caso de resultar
necesaria, se realiza en dos tramos:

2 . Cuando el valor de mercado (cotizacion del uitimo dia del ejercicio o cotizacion media del
altimo trimestre, el menor de los dos) resulta inferior al precio de adquisicidn, se 1Imputa a la cuenta
de pérdidas y ganancias la diferencia entre €ste, y el valor de mercado, sin que proceda correccion
alguna cuando el valor de mercado supere el precio de adquisicion.

b.- La diferencia entre el valor de las acciones propias una vez deducida la provisién obtenida
de acuerdo con lo indicado en el apartado a) anterior y su valor tedrico contable, si este es inferior,
se imputa directamente a reservas.

En los ejercicios siguientes, si las acciones son objeto de enajenacion, se originara un abono a
reservas por el importe de la provision previamente dotada con cargo a estas. La diferencia entre el
precio de venta y el valor neto contable de las acciones enajenadas, una vez considerado el citado
abono a reservas, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios siguientes figuran aun en poder de la Sociedad, y con el objeto de adecuar el
valor de las mismas al menor de los tres valores descritos, procede crear o, en su €aso aumentar, la
correspondiente provision, o bien, revertir, total o parcialmente, provisiones dotadas en ejercicios
anteriores, la correspondiente correccion valorativa se realiza de manera que la cuenta de pérdidas y
ganancias de cada ejercicio recoja el correspondiente efecto mercado, reflejandose mediante ¢l

movimiento de reservas el efecto correspondiente a las variaciones habidas en las diferencias entre
valores de mercado y valores teéricos contables.

La aplicacion de este criterio contable supuso en 2007 una dotacién a la provisién dotada con cargo a
reservas en ejercicios anteriores de 176 miles de euros como resultado de la reversion de la provision
<obre las acciones vendidas en el ejercicio, asf como por la dotacion sobre las acciones mantenidas al
cierre. Asimismo, la aplicacion de este criterio en 2006 supuso la reversion de provisiones dotadas
con cargo a reservas por importe de 1.207 mules de euros.

G.- Provisiones para pensiones y obligaciones similares

Incluyen los gastos devengados, calculados en funcién de las estimaciones actuariales,
correspondientes a obligaciones legales o contractuales.




H.- Transacclones enn moneda extranjerq

Las transacciones en moneda extranjera se registran por su contravalor en euros utilizando los
tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan, llevandose a resultados los beneficios y
perdidas realizados en el ejercicio.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del gjercicio se valoran en euros a
los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose como gastos las perdidas netas de
cambio no realizadas, determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y
comportamiento en ¢l mercado y difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no
realizados, determinados de igual modo.

1.- Corto / largo plazo

En los balances de situacion se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con vencimiento
igual o inferior a doce meses y a largo plazo cuando superan este vencimiento. En el caso de existir
prorrogas tacitas en las pélizas de crédito, los importes se clasifican en funcién de la Gltima prorroga
tacita indicada en los contratos, teniendo en cuenta que, hasta la fecha, la experiencia indica que las
polizas son prorrogadas por las mismas entidades con las que se suscribieron en ejercicios
anteriores, hasta la ultima fecha contemplada. Asf, al 31 de diciembre de 2007, el epigrafe Deudas
con entidades de crédito a largo plazo incluye un importe de 2.252 (Nota 13) miles de euros sujetos
a prorroga tacita anual dentro del ejercicio 2007.

J.- Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como
gasto en el ejercicio en el que se adopta y comunica la decisién de despido, lo que implica el

consenso de las diferentes partes afectadas.

K.- Acreedores

Las deudas a largo y corto plazo figuran contabilizadas a su valor de reembolso, reflejandose
eventuales intereses implicitos incorporados en el valor nominal o de reembolso bajo el epigrafe
gastos a distribuir en varios ejercicios. Dichos intereses se imputan a resultados siguiendo un criterio
financiero.

L.- Ingresos y oastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en funcién de la
corriente real de bienes y servicios que representan y con independencia del momento en que se
produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Unicamente contabiliza los
beneficios realizados a fecha de cierre del gjercicio, mientras que los riesgos previsibles y las
perdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior, se contabilizan tan pronto son
conocidas.

M .- Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto de Sociedades de cada gjercicio se calcula en funcién del resultado del
ejercicio antes de impuestos, considerando las diferencias existentes entre el resultado contable antes
de impuestos y el resultado fiscal (base imponible del impuesto), distinguiendo en éstas su caracter
de “permanentes” o “temporales” a efectos de determinar el Impuesto sobre Sociedades devengado
en el ejercicio.

Las diferencias temporales entre el Impuesto sobre Sociedades a pagar y el gasto por dicho
Impuesto se registran como impuesto sobre beneficios anticipado o diferido, segiin corresponda.

Para el cilculo de la cuota por Impuesto sobre Sociedades devengada en el ejercicio se han
tenido en cuenta también las deducciones por doble imposicién, bonificaciones y deduccién por
inversiones a que tiene derecho la Sociedad.




Qe reconocen los créditos fiscales por pérdidas compensables en el ejercicio en que estas se
producen y siempre que exista la seguridad de que se compensaran con futuras bases imponibles
positivas. |

El criterio seguido en el reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de provisionar
todos, incluso aquellos cuya reversion no ¢sta prevista de inmediato. Dicha provisién se ajusta para
reflejar eventuales cambios en el tipo del Impuesto sobre Sociedades. Por otra parte, los Impuestos
anticipados solo se reconocen en el activo en la medida en que su realizacion futura esté
razonablemente asegurada en el plazo méximo de 10 ahos, O siempre que existan Impuestos
diferidos que los compensen, a partir de 10 afos.

El Ministerio de Economia y Hacienda tiene concedido el disfrute del régimen de fributacion
consolidada a Zeltia, S.A. y otras sociedades de su Grupo. Por ello, la liquidacién del Impuesto de
Sociedades se realiza en régimen de consolidacion fiscal.

Es politica del Grupo consolidado contabilizar el gasto por impuesto en las sociedades
individuales, de acuerdo con la resolucion del ICAC de 9 de octubre de 1997.

N .- Medio ambiente

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de
forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacion del 1mpacto
medioambiental asi como la proteccion y mejora del medio ambiente, se capitalizan en el epigrafe
correspondiente del inmovilizado material a su precio de adquisicion o a su coste de produccion y se
amortizan en funcion de su vida util estimada en base a los coeficientes expuestos para

M/ inmovilizaciones materiales similares.

Los gastos medioambientales derivados de las citadas actividades se consideran gastos de
explotacion del ejercicio en el que se devengan, considerandose como extraordinarios aquellos que
se produzcan fuera de la actividad ordinaria de la Sociedad.

ejercicio o cuando los gastos provengan de ejercicios anteriores, asi como cuando a fecha de cierre
de ejercicio, sean probables o ciertos. También se creard una provisién para actuaciones
medioambientales, como consecuencia de obligaciones legales o contractuales de la Sociedad, asi
como para compromisos adquiridos para la prevencion y reparacion de dafios al medio ambiente.
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I os movimientos habidos en las cuentas ncluidas en Gastos de establecimiento durante los
ejercicios 2007 y 2006 han sido los siguientes:

Saldo 2 31.12.05 3918
Altas |
_Amortizacion _ ~ (843)
Saldo a 31.12.06 3.074
Altas 1.510
Amortizacion _ _ B B B . . (977)
Saldo a 31.12.07 3.607

La totalidad de los gastos incluidos en este epigrate son gastos de ampliacién de capital que
representan, principalmente, honorarios de abogados, notarios y registradores, impuestos, publicidad,
comisiones de gestion y otros gastos de valoracién de titulos, etc., ocasionados con motivo de las
ampliaciones de capital realizadas por Zeltia, en los afios 2005 y 2007,

Las adiciones del ejercicio 2007, por importe de 1.50% miles de euros, corresponden a los gastos
derivados de las ampliaciones de capital realizadas en mayo y noviembre de 2007 en ejecucion del
acuerdo alcanzado con Santander Global Banking & Markets de una Linea de Capital de un afio de
duracion y cuya finalidad era financiar las actividades de Pharma Mar (ver Nota 11).
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La composicion y el movimiento de las inmovilizaciones inmateriales durante los ejercicios 2007 y 2006
es el siguiente:

Saldos a Otros Saldos a
- 31/12/06 Altas  Movimientos  31/12/07
Coste
Propiedad Industrial 15 - - 13
Aplicaciones Informaticas 424 59 - 483
Derechos sobre Bienes en Régimen
de Arrendamiento Financiero 16 - - 16
455 59 - 514
Amortizacion
Propiedad Industrial 15 - - 15
Aplicaciones Informaticas 337 85 (75) 347
Derechos sobre Bienes en Régimen
de Arrendamiento Financiero 3 4 - 7
- | 355 89 (75) 369
Valor neto contable 100 145
Saldos a Saldos a ﬂ
| 31/12/05 Altas  31/12/06 |
Coste
Propiedad Industrial 15 - 15
Aplicaciones Informaticas 371 53 424
Derechos sobre Bienes en Régimen
de Arrendamiento Financiero - 16 16
386 69 455
Amortizacion
Propiedad Industrial 15 - 15
Aplicaciones Informaticas 209 128 337
Derechos sobre Bienes en Régimen
de Arrendamiento Financiero - 3 3
L 224 131 355
Valor neto contable 162 100

La compaiifa tiene un arrendamiento financiero “Leasing” por 16 miles de euros cuya duracién es de 3
afios y el valor de la opcion de compra es de 461 curos. Desde la formalizacién de la operacién han
trascurrido 1 afio y nueve meses.

En 2007 se han satisfecho 12 cuotas (9 en 2006) siendo 15 las cuotas pendientes a 31 de diciembre.
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Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 los importes de los elementos totalmente amortizados son los
slguientes:

Saldos a Saldos a

o o 3112/07 31/12/06
Propiedad Industrial 15 15
Aplicaciones Informaticas 157 66
172 81

..............................................
............................. o o

"""" ateriales

El detalle y movimiento del inmovilizado material y de su correspondiente amortizacion acumulada
al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

Saldos a Saldos a
o 31/12/2006 Altas 31/12/2007
Coste
Terrenos y bienes naturales 48 . 48
Edificios y otras construcciones 1.502 “ 1.502
Utillaje, mobiliario y otras
instalaciones 553 2 555
Elementos de transporte -~ 3 3
Equipos para proceso de informacion 160 2 162
Otro inmovilizado 29 - | 29
2.292 7 2.299
Amortizacion
Edificios y otras construcciones 246 41 287
Utillaje, mobiliario y otras
instalaciones 379 40 419
Elementos de transporte - - 0
Equipos proceso de informacion 157 6 163
Otro inmovilizado 14 1 | 15
) _ o 796 88 884
Valor neto contable 1.496 1.415
Saldos a Saldos a
_. ~ 31/12/2005 Altas Bajas 31/12/2006
Coste
Terrenos vy bienes naturales 48 - - 48
Edificios y otras construcciones 1.502 - - 1.502
Utillaje, mobiliario y otras
instalaciones 330 3 - 333
Elementos de transporte 2 - (2) -
Equipos para proceso de informacion 159 1 - 160
Otro inmovilizado o 29 - - 29
2.290 4 (2) 2.292
Amortizacion
Edificios y otras construcciones 204 42 - 246
Utillaje, mobiliario y otras
instalaciones 338 41 - 379
Elementos de transporte 2 - (2) -
Equipos proceso de informacion 148 9 - 157
Otro inmovilizado ._._,. 13 1 L - 14
— - 705 93 @) 796 _
Valor neto contable 1.585 1.496
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Todos los edificios y otras construcciones de la Sociedad estdn libres de carga. El detalle de edificios y
sus valores netos contables al 31 de diciembre de 2007 y 2006, es el siguiente:

Situacion del edificio Valor neto contable
L | 2007 20006
‘Avda. de la Industria, 52. Tres Cantos 1.215 1.257

1.215 1.257

De acuverdo con la altima valoracién realizada por la Sociedad, el valor de mercado de sus
construcciones o de sus rentas capitalizadas supera el valor neto contable al 31 de diciembre de 2007 y
2006.

Durante los ejercicios 2007 y 2006 la Sociedad obtuvo ingresos por alquiler de su edificio por
importe de 218 miles euros y 212 miles de euros, respectivamente.

Zeltia tiene contratadas pélizas de seguros para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos de su inmovilizado material. La cobertura de estas polizas se considera suficiente.

A 31 de diciembre de 2007 y 2006 los importes de los elementos totalmente amortizados son los
siguientes:

Saldos a Saldos a

- B 31/12/2007 o 31/12/2006
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones A7 37
Equipos para proceso de informacion 68 55
Otro Inmovilizado 3 3
118 95

El detalle y movimiento de las inmovilizaciones financieras durante 2007 y 2006 es el siguiente:

Saldos a ~ Saldosa
- 31/12/06  Altas Bajas S1712/07
Participacion en empresas del grupo 140.863 4.545 (8) 145.400
Cartera de valores a largo plazo 5314 - - 314
-~ Otros créditos 368 - - 368
Fianzas y depdsitos constituidos a largo plazo 78 - (1) 77
Créditos a empresas del grupo 169.657 25,700 195.357
Total 311.480 30.245 (9) 341.716
Provisiones _ (68.860) (10.500) 239 (79.121)
242.620 262.595
Saldos a Saldos a
| ~31/12/05 ~ Altas Bajas ~31/12/06
Participacion en empresas del grupo 135.350 7.144 (1.631) 140.863
Cartera de valores a largo plazo 502 12 - 314
Otros créditos 610 - (242) 368
Fianzas y depdsitos constituidos a largo plazo 75 3 - 78
Creditos a empresas del grupo 125028 44.629 - 169.607
Total 261.565 51.788 (1.873) 311.480
Provisiones | (48.364) (23.062)  2.566 (68.860)
213,201 242.620

Ninguna de las empresas del grupo en las que la Sociedad tiene participacién cotiza en Bolsa.
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8.1.- Participaciones en empresas del grupo y asociadas

El domicilio social y la actividad de cada una de las sociedades participadas por Zeltia al 31 de
diciembre de 2007 y 2006 se resume a continuacion:

" Sociedad

Pharma Mar, S.A.
Sociedad Unipersonal

(tendmica, S.A.
Sociedad Unipersonal

N.V. Zeltia Belgique, 5.A.

Zelnova, 5.A.

Cooper Zeltia Veterinaria, S.A.

Proteccion de Maderas, S.A.

Xylazel, S.A.

Neuropharma, S A.

Zeltia Luxembourg, 5.A.

Sylentis

Poligono Industrial La Mina

Avda. de los Reyes,1
Colmenar Viejo (Madrid)

Alcarria, 7. Coslada
Madnid

Avenue Louise 331-333
1050 - Bruselas

Bélgica

Torneiros — Porrifio
Pontevedra
Tornelros - Porrifio

Pontevedra

José Abascal, 2 — Madrid

[.as Gandaras — Porrifio

Pontevedra

José Abascal, 2 — Madrid

33.Boulevard du Prince Henri

L- 1724 Luxembourg

José Abascal, 2 — Madrnid
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Actividad

Investigacion,  desarrollo,  produccion vy
comercializacion de toda clase de productos
bioactivos, para su aplicacion en los campos de la
medicina humana.

En el ejercicio 2007 la Comisién Europea ha
concedido autorizacion para la comercializacion
de su primer producto, Yondelis para la
indicacién de sarcoma de tepdos blando en
Europa.

Esta dependiente continia, por otra parte, con ¢l
desarrollo del resto de sus productos asi como del
propio Yondelis para otras indicaciones,

Investigacién vy desarrollo de aplicaciones de
biotecnologia, diagnosis y servicios relactonados
con estas actividades.

Adguisicién v gestion de participaciones en otras
empresas y asesoramiento en su administracion y
gestion.

Fabricacion y comercializacion de productos
quimicos para uso 0 consumo domestico, agricola
e industrial.

Tenencia de bienes v sin actividad en el 2006 m
2007,

Prestacion de servicios para tratamiento Y
proteccion de maderas, reparacion y conservacion
de obras.

Fabricacion y venta de productos protectores y
decorativos de la madera.

Investigacion,  desarrollo, produccion  y
comercializacion de toda clase de productos
bipactivos de origen natural v obtenidos mediante
sintesis, para su aplicacion en los campos de la
medicina humana o animal. Durante el presente
ejercicio esta sociedad ha venido trabajando en la
investigacion y desarrollo de farmacos en el area
del sistema nervioso, sin que tenga aun ningun
producto en el mercado.

Adquisicién y tenencia de valores. Esta sociedad
se encucntra en proceso de liquidacion.

[nvestigacion, desarrollo, produccidn y venta de
productos con actividad terapéutica basada en la
disminucion o silenciamiento de la expresion genica,
asi como de los derivados farmacéuticos de los
mismos. Durante ¢l presente gjercicio esta sociedad
ha venido trabajando en la investigacion vy
desarrollo de farmacos en ¢l arga del sistema
nervioso, sin que tenga ain ningun producto en el
mercado.




El detalle de las participaciones en las empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de 2007 y 2006
asi como los fondos propios de las mismas segin sus cuentas anuales auditadas y no auditadas, es el

¥Se encuentra en proceso de disolucién

2006 Valoracién de participaciones en empresas del grupo
Miles de euros Valor bruto Provisibn  Valor neto Valor tedrico
Sociedades del grupo Contable por depreciacion Contable Contable
Pharma Mar (1) 113.333 (63.554) 49,779 49.777
Gendmica(2) ( Nota 8.4) 2.394 (1.196) 1.198 1.185
N.V. Zeltia Belgique (3) 3.027 (2.980) 47 46
Zelnova (1) 4.385 - 4385 22,760
Cooper Zeltia Veterinaria (2) 1.348 (521) 827 793
Proteccidén de Maderas (2) 35 - 55 227
Xylazel (1) 4.725 - 4725 5.166
Neuropharma (2) 11.065 - 11.065 30.016
Zeltia Luxembourg® 31 . 31 (1)
Sylentis (2) 500 - 500 620
TOTAL 140.863 (68.251) 72,612 110.589

*Se encuentra en proceso de disolucion

(1) Auditadas por PriceWaterhouseCooper

(2) Auditadas por Audinvest
(3) Auditada por KPMG
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siguiente:
2007 %YoParticipacion
: Prima de
. Capital -k Resultado . Total
glllFS dd?“:lmi Social Emision de llwédex:ﬂn Fondos Directa Indirecta Total
ociedades del grupo SUSCrito y 2007 enta Propios
Reservas -
Pharma Mar 69.805 (6.378) (11.809) - 51.618 78.48% 21,52% 100,00%
Genémica 1.027 175 175 - 1.360  100,00% - 100,00%
N.V. Z¢ltia Belgique 3.027 (2.981) (1.231) - (1.185)  100,00% - 100,00%
Zelnova 3.034 19.690 2.738 (2.000) 23462  100,00% - 100,00%
Cooper Zeltia Veterinaria 1.232 161 (183) - 1.208  100,00% - 100,00%
Proteccion de Maderas 364 3.863 (1.038) - 3.139  100.,00% - 100,00%
Xylazel 811 2.355 1.591 - 4,757  100,00% - 100,00%
Neuropharma 10.601 40.248 (11.106) - 39.743 58,98% - 59,03%
Zeltia Luxemburgo* 31 (44) 12 - (1) 99.97% - 99.97%
Sylentis 500 120 9 - 715 100,00% - 100%
TOTAL 90.432 57.192 (20.808) (2.000) 124.816
*Se encuentra en proceso de disolucion
2007 Valoracién de participaciones en empresas del grupo
Miles de euros Valor bruto Provisibn  Valor neto Valor tedrico
Sociedades del grupo Contable por depreciacion Contable Contable
Pharma Mar (1) 113,333 (72.822) 40.511 40.510
Gendémica(2) 2.394 (1.035) 1.359 1.360
N.V. Zeltia Belgique 3.027 (3.026) 1 (1.185)
Zelnova (1) 4.385 - 4,385 23.462
Cooper Zeltia Veterinaria (2) 1.948 (740) 1.208 1.208
Proteccion de Maderas (2) 4.000 (861) 3.139 3.139
Xylazel (1) 4,725 - 4.725 4,757
Neuropharma (1) 11.057 - 11.057 23.440
Zeltia Luxembourg* 31 - 31 (1)
Sylentis (2) - 500 - 500 715
TOTAL 145.400 (78.484) 66.916 97.405
*Se encuentra en proceso de disolucién (2)Aunditadas por Audinvest
(1)Auditadas por PricewaterhouseCoopers
2006 B %Participacion
: Prima de
, Capital .y Resultado . Total
gf:: di:::ﬁ — Social Em:suﬁ; de ]?;V&ieel:]c:: Fondos Directa Indirecta Total
Suscrito 2006 Propios
. Reservas o
Pharma Mar 69.805 17.069 (23.448) - 63.426 78.,48% 21,52% 100,00%
Gendmica 1.027 792 (634) - 1.185  100,00% - 100,00%
N.V. Zeltia Belgique 3.027 (628) (2.353) - 46  100,00% - 100,00%
Zelnova 3.034 19.178 2.548 (2.000) 22.760  100,00% - 100,00%
Cooper Zeltia Veterinaria 1.232 (117) (322) - 793 100,00% - 100,00%
Proteccion de Maderas 721 1.309 (1.803) - 227  100,00% - 100,00%
Xylazel 811 2.070 2.285 - 5166  100,00% - 100,00%
Neuropharma 10.601 41.121 (873) - 50.849 29,03% - 59,03%
Zeltia Luxembourg* 31 (22) (10) - (1) 09.97% - 00.,97%
Sylentis 500 - 120 - 620  100,00% - 100%
TOTAL 90.789 80.772 (24.490) (2.000) 145.071
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El valor tedrico contable de las participaciones en empresas del grupo y asociadas ha sido
calculado segin las cuentas anuales de 2007 y 2006.

A efectos de la valoracion de las participaciones en Pharma Mar, S.A. y Zelnova, S.A., sociedades a
través de las cuales Zeltia participa en Pharma Mar [JSA, Pharma Mar Ltd, Pharma Mar GMBH, Pharma
Mar AG, Zelnova S.r.l. v Copyr S.p.A., la Sociedad aplica el ¢riterio recogido en la consulta del ICAC de
20 de diciembre de 2000, por la cual, la valoracidon de estas participaciones debe realizarse atendiendo a la
evolucién del valor teérico contable de la sociedad participada atendiendo a sus fondos propios
consolidados. Las cifras de capital, reservas y resultado del ejercicio 2007 de estas sociedades se han
obtenido a partir de los registros consolidados que Pharma Mar, S.A. y Zelnova, S.A. preparan al objeto
de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, habiéndose considerado, al objeto de su

determinacion, las eliminaciones y ajustes de consolidacién necesarios, de acuerdo con principios y
normas contables aceptados en Espafia.

La Sociedad recibe peridodicamente informacidén econdmico-financiera de todas las sociedades
participadas. En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anonimas, Zeltia ha presentado las notificaciones requeridas a sus participadas directa e
indirectamente en mas de un 10%.

Durante el mes de agosto de 2001, Pharma Mar concluyé un acuerdo de licencia del producto
ET-743- Yondelis®, con la multinacional farmacéutica Ortho Biotech Products L.P. (OBP), filial de la
compafiia Johnson & Johnson (J&J), que supuso la cesién a favor de OBP de los futuros derechos de
comercializacion en Estados Unidos, Japén y el resto del mundo excepto Europa (retenidos por Pharma
Mar). Por esta cesion, que no incluyé los derechos relacionados con la percepcién futura de un royalty por
las ventas de J&J, ni los derechos sobre la fabricacion en exclusiva del principio activo (sobre una base
“cost plus™), OBP se obligd a satisfacer determinadas contrapartidas. Asi, desde la firma del mencionado
acuerdo, y hasta 31 de diciembre de 2007 Pharma Mar ha cobrado en relacion con este contrato un importe
total de 30,4 millones de euros por los conceptos de cobro inicial y cobros por cumplimiento de determinados
hitos que, a efectos de la determinacion del patrimonio consolidado de PhamaMar al objeto de las presentes
cuantas anuales han sido reconocidos integramente en resultados.

El 20 de septiembre 2007, Pharma Mar recibid la autorizacién de Ja Comisiéon Europea para la
comercializacion de Yondelis®, en la indicacion de sarcoma de tejido blando. La Sociedad ha comenzado
a amortizar en diez afios, la cantidad capitalizada en la indicacién de sarcoma de tejido blando para
Europa, amortizando para el ejercicio 2007, un importe de 2.940 miles de euros. Ademas en 2007 la
Sociedad procedid a amortizar gastos capitalizados en relacion a proyectos correspondientes al area de

antitumorales, por importe de 549 miles de euros al haberse interrumpido el desarrollo de dichos
Proyectos.

Desde el afio 2001 hasta el 2006 incluido, la compaiiia ha amortizado 39.590 miles de euros por
diversas razones, entre las mas importantes citaremos la firma de la licencia de Yondelis a Johnson &
Johnson, la negativa de autorizacién de comercializacion para Yondelis por parte de la Agencia Europea
del medicamento en el afio 2003 o la interrupcion del desarrollo del compuesto ES-285.

A 31 de diciembre de 2007 ,Pharma Mar mantiene gastos de 1+D capitalizados por un valor neto
contable de 276.557 miles de euros.

Pharma Mar no ha comenzado a amortizar las restantes lineas de desarrollo por no haber concluido
los proyectos. Por otra parte, para todas las lineas de actividad se retnen los requisitos establecidos para
su capitalizacion, entendiendo que los proyectos actualmente en desarrollo evolucionaran favorablemente.

A 31 de diciembre de 2007, Pharma Mar mantiene gastos de investigacion y desarrollo capitalizados
por un valor neto contable de 276.557 miles de euros.

Pharma Mar cuenta con el compromiso de Zeltia de seguir recibiendo apoyo tinanciero al objeto de

que pueda continuar sus operaciones y completar los proyectos de desarrollo que esta sociedad
participada mantiene capitalizados al 31 de diciembre de 2007 ( ver Nota 5).
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El detalle del movimiento de las participaciones en empresas del grupo y asociadas durante 2007 y
2006 es el siguiente:

Sociedades del grupo Saldos a : Saldos a
| - 31/12/06 Altas Bajas 31/12/07
Pharma Mar 113.333 - - 113.333
(Genomica 2.394 - - 2.394
N.V. Zeltia Belgique 3.027 - - 3.027
Zelnova 4,383 - - 4.383
Cooper Zeltia Veterinaria 1.348 600 - 1.948
Proteccion de Maderas 55 3.945 - 4,000
Xylazel 4.7235 - - 4.7235
Neuropharma 11.065 - 8 11.057
Zeltia Luxembourg* 31 - ; 31
Sylentis o 500 ” - o 500
TOTAL SOCIEDADES GRUPO 140.863 4.545 (8) 145,400
*Se encuentra en proceso de disolucion
Sociedades del grupo Saldos a , Saldos 2
o | 31/12/05 Altas Bajas - 31/12/06
Pharma Mar 113.333 - - 113.333
Gendémica 1.630 2.394 (1.630) 2.394
N.V. Zeltia Belgique 3.027 - - 3.027
Zelnova 4,383 - - 4,385
Cooper Zeltia Veterinaria 1.348 - - 1.348
Proteccion de Maderas 33 - - 55
Xylazel 4,723 - - 4,725
Neuropharma 6.816 4.249 - 11.065
Zeltia Luxembourg* 31 - - 31
Sylentis | - 200 - 500
TOTAL SOCIEDADES GRUPO 135,350 7.143 (1.630) 140.863

*Se encuentra en proceso de disolucion

Las variaciones més significativas en el epigrafe participaciones en empresas del grupo y asociadas
durante el ejercicio 2007 se detallan a continuacion:

- En el mes de noviembre se lleva a cabo una aportacion de capital de los socios de Cooper Zeitia
Veterinaria, S.A. para restituir el equilibrio en el patrimonio de la Sociedad (art.163 LSA), cuyos fondos
propios se habian visto reducidos por debajo de las dos terceras partes de su capitla social, Zeltia aporta la
cantidad 600 miles de euros, con cargo a un crédito que ostentaba frente a esa sociedad.

- En Proteccién de Maderas se produce una operacidon de reduccidon de capital social, y aumento
simultaneo de capital mediante la compensacién del crédito que ostenta Zeltia frente a esa sociedad por
un importe de 4.000 miles de euros para reestablecer el equilibrio patrimonial. Para ello, se emiten y se
ponen en circulacion 6.060 acciones ordinarias y nominativas, de 60,10 euros nominales cada una y con
una prima de emision de 600 euros por accion; y se acuerda adjudicar la totalidad de las nuevas acciones
nominativas al inico socio de la entidad, Zeltia.

- En el mes de noviembre Zeltia vende 4.353 de sus acciones de Neuropharma. Con esta operacion la
participacion de Zeltia en el capital de dicha compaiiia pasé a ser del 58,98% (ver Nota 16), 59,03% a
diciembre 2006,

Las variaciones mds significativas en el epigrafe participaciones en empresas del grupo y asociadas
durante el ejercicio 2006 se detallan a continuacion:
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-En el ¢jercicio 2006 Neuropharma realizé6 una ampliacion de capital que previamente habia acordado el
Consejo de Administracion por un maximo de 3.500.000 nuevas acciones, Se suscribieron y desembolsaron
2.772,776 acciones a un euro de valor nominal y 10,37 euros de prima de emision. La operacion se realizd
mediante oferta privada de acciones de las cuales Zeltia suscribid 373.793. El total de la ampliacion de capital

ascendid a 31.526 miles de euros. Con esta operacion Zeltia pasd a tener un 59,03% del capital de
Neuropharma.

- En Gendmica se llevo a cabo una operacion de reduccion del capital social v de las reservas de la
compafiia a cero y aumento simultaneo del capital mediante la emision de 17.091 nuevas acciones de
60,10 euros de valor nominal y una prima de emisién de 80 euros por accion.

-Se constituy6 una nueva compafiia-Sylentis S.A.- con un capital social de 500 miles de euros 100% de
Zeltia..

El detalle de los saldos con empresas del grupo y asociadas, que se recogen en las partidas Deudores (ver
Nota 9) y Acreedores a corto plazo al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

Saldos 2007 Saldos 2006

Sociedades del grupo Deudores Acreedores Deudores Acreeg::;

Corto Plazo Corto Plazo Corto Plazo Plazo
Pharma Mar - 1671 - 2053
Gendmica 1.271 - 883 49
N.V. Zeltia Belgique 1.349 - 1.166 -
Zelnova 1.042 1 1.050 -
Cooper Zeltia Veterinaria 940 161 865 156
Proteccidn de Maderas 1.005 19 842 86
Xylazel 876 . 1.391 -
Zeltia Luxemburg 13 - 13 -
Neuropharma 40 48 5.873 43
Sylentis 120 - 65 -
TOTAL 665 1900  12.148 2387

Bajo ¢l epigrafe de deudores a corto plazo con empresas del grupo se recogen los saldos pendientes de
cobro a 31 de diciembre de 2007 por la parte del impuesto de sociedades del ejercicio, que como
consecuencia de la consolidacion fiscal del Grupo, las empresas del grupo con cuota liquida positiva
deben aportar al Grupo y que sera ¢ancelada ¢uando se presenten los impuestos para su liquidacion, asi
como otras deudas por anticipos o por pagos realizados por cuenta de las sociedades filiales. Bajo el
epigrate de acreedores a corto plazo se recogen principalmente las cuotas liquidas negativas del
impuesto de soctedades correspondientes a algunas de las sociedades del grupo que seran satistechas a las
mismas por el Grupo en el momento de la liquidacién del impuesto.

Todas las transacciones han sido realizadas en euros.

8.2.-Cartera de valores a largo plazo

El detalle de las cuentas incluidas en ¢l inmovilizado financiero de Zeltia como cartera de valores a
largo plazo corresponde a acciones de diferentes compafifas cotizadas en los Estados Unidos v en su
totalidad pertenecientes al sector de biofarmacia. A 31 de diciembre de 2007, al igual que a 31 de
diclembre de 2006, el importe de dichas acciones era de 514 miles de euros .
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8.3.-0tros créditos

El detalle de las cuentas incluidas en el inmovilizado financiero de Zeltia como otros créditos al 31 de
diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006
Eurozeltifur, S.L. 292 292
Eréditas a]lmgnnal o 76 76
368 368

I .0s vencimientos de los saldos incluidos como Otros Créditos en inversiones financieras al 31 de
diciembre, son los siguientes:

“Vencimiento L 2007 2006
2007 - -
2008 - -

~Siguientes o 368 368

368 368

El saldo con Eurozeltifur, S. L. se encuentra totalmente provisionado tanto en 2007 como en
2006 (Ver Nota 8.4).

8.4.- Créditos a empresas del grupo

Con fecha 1 de octubre 2005 la sociedad del grupo Pharma Mar, firmé con Zeltia 5.A., un prestamo
participativo en el que se integré inicialmente el saldo liquido a la fecha a favor de Zeltia, cuyo 1mporte
era de 117.028 miles de euros y que se ha ido incrementando sucesivamente con el importe de las
cantidades que Zeltia aporta a Pharma Mar para la realizacion de sus actividades. Al 31 de diciembre de
2007 dicho préstamo asciende a 195.357 miles de euros (169.657 miles de euros al 31 de diciembre de
2006).

El préstamo participativo, que devenga una tasa de interés anual variable segln las condiciones del
contrato, tendrd una duracion de 10 afios, con vencimiento el 30 de septiembre de 2015 y devenga
intereses anuales a favor de la Sociedad, exigibles a partir del 30 de abril de 2006. No obstante, dichos
intereses sélo se devengaran en los ejercicios en que Pharma Mar obtenga beneficios contables
determinados bajo normas NIC/NIIF, excluyendo del computo los importes siguientes: (1) ingresos de
cardcter extraordinario, (2) importe de los intereses que correspondan en el ejercicio al propio préstamo
participativo, y (3) cualquier impuesto que grave beneficios del propio ejercicio.

8.5.- Provisiones por depreciacidn de inmovilizaciones financieras

El movimiento de las provisiones de inmovilizado financiero en 2007 ha sido el siguiente :

Concepto Saldo a Saldo a
) B 31/12/06 Altas Bajas  31/12/07
Por participaciones en empresas del grupo (68.251) (10.394) 161 (78.484)
Por Cartera de Valores a largo plazo (307) (106) 78 (333)
‘Otros a creditos a largo plazo 302 - - (302)
Total (68.860) (10.500) 239 (79.121)

A 31 de diciembre de 2007 el saldo esta representado, en su mayor parte, por la provision por
depreciacion en inversiones en sociedades del grupo constituida por Zeltia y asciende a 78.484 miles de
euros (68.251 miles de euros en 2006). En el ejercicio 2007, Zeltia ha incrementado la provision neta en
un importe de 10.233 miles de euros, con la finalidad de adecuar el valor neto contable de sus
participaciones en compafias del grupo al valor tedrico contable de las mismas.
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La variacion de las provisiones acumuladas por sociedad participada es como se detalla a
continuacion:

Provision Provision Variacidn

: acumulada por acumulada por Provision por

SM'Edﬂdfj’s del grupo ____depreciacion 2006  depreciacién 2007 I__dtpreciac‘;ﬁn
Pharma Mar (63.554) (72.822) (9.268)
Gendmica (1.196) (1.035) 161
N.V. Zeltia Belgique (2.980) (3.026) (46)
Cooper Zeltia Veterinaria (521) (740) (219)
Proteccion de¢ Maderas ” - (861) (861)
TOTAL (68.251) (78.484) (10.233)

El detalle de las dotaciones realizadas por comparifa en los ejercicios 2007 y 2006 es como se detalla a
continuacion:

2006 2007

Dotacién AJuste cxceso Tﬂ.ml Dotacion

. s provision dotacién .
provision por hre avisién Dor provision por
sociedades del grupo depreciacion 0% Pr b depreciacion
2006 mmversion  depreciacion 2007

o 2006 2006
Pharma Mar 18.402 - 18.402 0268
Gendmica 1.196 (575) 621 (161)
N.V. ZeltiaBelgique 2.352 - 2.352 1.231
Cooper Zeltia

Veterinaria 288 - 288 219
Proteccion de Maderas | 861
TOTAL 22.238 (575) 21.663 11.418

En 2007, el exceso de las pérdidas de Zeltia Belgique, ha sido dotado como provisién para riesgos y
gastos por un importe de 1.185 miles de euros (ver Nota 12).

En 2006, Genomica llevo a cabo una operacion de reduccion y ampliacién de capital para restablecer el
equilibrio patrimonial. Esto supuso que una cantidad correspondiente a pérdidas provisionadas en exceso
sobre la inversion y que ascendia a 575 miles de euros fuese compensada en esta operacion y, por tanto,
no figure en la variacién de los saldos acumulados de provisiones por depreciacion,
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El detalle de los deudores al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue:

2007 2006

Clientes 111 102
Deudores, empresas del grupo y asociadas 6.656 12.148
Deudores varios 375 375
Administraciones piblicas 20.718 23.416
Personal 112 120
‘Provisiones para insolvencias (57) (57)
27.915 36.104
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El detalle de las cuentas de Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el sigulente:

Hacienda P_@l_i'c; deudora L L | | 2007 2006
Por IVA ' 296 235
Pagos a cuenta ] 1
[mpuesto sobre beneficios anticipado (Nota 23) 20.094 22.994
Por Impuesto de Sociedades 327 186

o - - D | 20.718 ~ 23.416
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Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en Inversiones financieras temporales han sido los
siguientes.

Saldos a Saldos a
31/12/06 Altas Bajas 31/12/07
Otras Inversiones financieras 57206 240.707 (226.091) 71.822
temporales
Intereses corto plazo valores
renta fija 1.891 8.234 (8.705) 1.420
Créditos a empresas grupo 16.371 625 (4.600) 12.396
Otros Creditos o 2.000 4.001 (3.001) -3.000
' | 77.468  253.567 (242.397) 88.638
- ~ Saldosa - Saldos a
31/12/05 Altas Bajas Traspasos 31/12/06
Otras Inversiones financieras 114.795  225.711 (283.300) - 57206
temporales
Intereses corto plazo valores
renta fija 1.447 6.494 (6.050) - 1.891
Créditos a empresas grupo 16.718 2.747 (700) (2.394) 16.371
Otros Créditos - 2.500 4.697 5.197) - 2.000
- 135460  239.649  (295.247) (2.394)  77.468

La partida Otras inversiones financieras temporales recoge los dep6sitos realizados por la Sociedad en
eurodepdsitos e inversiones en deuda piublica y pagarés a tipo de interés del mercado. La tasa de
rentabilidad de dichas inversiones ha oscilado en 2007 entre el 3,65 % y el 5,15 % (entre el 2,50% y el
3.67 % en 2006). Este epigrafe recoge adicionalmente 27.030 miles de euros (a precio de adquisicion)
invertidos en 30 Fondos de Inversion en Activos del Mercado Monetario (FTAMM) (29.005 miles de
euros en 2006). El porcentaje de participacion en cada uno de ellos no es significativo. El rendimiento
obtenido en el ejercicio 2007 ha sido de 1,3 millones de euros (1,7 millones de euros en 2006) que han
sido capitalizados como mayor valor de la inversién. El valor liquidativo a 31 de diciembre de 2007 es de
28.280 miles de euros ( 30.769 miles de euros en 2000).
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La totalidad de los préstamos y créditos suscritos por la Sociedad estan sujetos a tipo de interés variable (Nota

13). Por este motivo la Sociedad tiene contratados dos instrumentos financieros derivados como cobertura de
riesgo sobre tipo de interés.

Valor razonable
a 31 diciembre
(no reconocidos
en balance)

Fecha de Inicio  Importe Fecha de Tipo de Tipo de interés

nacional vencimiento  interés fijo variable  Periodicidad 2007 2006
4 junio 2004 1.500 4 junio 210 3,22% euribor/mes Anual 30 17
31julio 2007 1.750 31julio 2009 4,78% curibor/3meses Trimestral (10) 0

El detalle de Créditos a empresas del grupo al 31 de diciembre de 2007, por sociedad del grupo, es como
sigue:

Sociedad 2007
Zeltia Belgique, N.V. 2.323
Cooper Zeltia Veterinaria, 5.A 318
Proteccion de Maderas, S.A. 2.605
Gendémica, S A, 2,268
Sylentis, S.A. 1. 880
Total

12.396

El epigrate Otros créditos contiene los dividendos a cobrar de Xylazel por 1.000 miles de euros y de
Zelnova por importe de 2.000 miles de euros, pendientes de recibirse a 31 de diciembre de 2007. Este
ultimo ha sido totalmente desembolsado el 4 de febrero de 2008.

LLos movimientos habidos en las cuentas incluidas en Fondos Propios han sido los siguientes:

Resultados
: . Reserva Neg Ejs
Capital Prima de Reserva . Reservas g 13-
Concepto Suscrito Emisi6n Legal Acclones o1 ntarias  Alteriores  Resultados TOTAL
propias
Saldo a 1 de enero de 2007 10.785 289.067 2.049 5.149 54.485 - (22.936) 338.599
Traspasos - - - - - i - -
Ampliacion de Capital 325 42.544 - - - i - 42.869
Devolucion de prima emision a .
ACCIONES - (1.089) - - - - (1.089)
Ajuste rva.acc.propias a valor -
tedrico - 977 - (379) (595) - 3
Distribugion Resultado 2006 - - - - - (22.936) 22.936 -
Resultado del gjercicio 2007 - - - - - ] (14.764) (14.764)
Saldo a 31 de diciembre 2007 11.110 331.499 2.049 4.770 53.8%) (22.936) (14.764) J65.618
Concento Capital Prima de  Reserva ;{c?z;‘; Reservas Resultad TOTAL
P Suscrito Emision Legal R Yoluntarias HHades S
propias
Saldo a 1 de enero de 2006 10.574 288.165 2.007 5.747 53.506 42 360.041
Traspasos - - - (598) 598 - -
Ampliacion de Capital 211 (211) - - - - -
Ajuste rva.acc.propias a valor teérico - 1.113 . - 381 - 1.494
Distribucion Resultado 2005 - - 42 - - (42) -
Resultado del ¢jercicio 2006 - - - - - (22.936) (22.936)
Saldo a 31 de diciembre 2006 10.785 289.067 2.049 5.149 54,485 (22.936) 338.599
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11.1.- Capital Social

A 31 de diciembre de 2007 el capital social de Zeltia estaba representado por 222.204.887 acciones al
portador de 0,05 euros de nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. No existen
restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

Todas las acciones gozan de los mismos derechos politicos y economicos.

Ampliacion de capital:

En el ejercicio 2007 Zeltia alcanzé un acuerdo con Santander Global Banking&Markets relativo a una
operacion de Linea de Capital de un aflo de duracion, que permite a la Sociedad adoptar diversos
aumentos de capital social hasta un total de 15 millones de acciones nuevas que dicha entidad suscribira y
desembolsara integramente, con un valor de mercado a la fecha de la firma del acuerdo, de
aproximadamente 100 millones de euros.

A través de esta linea de capital la Sociedad ha realizado dos ampliaciones de capital en 2007:

» En ejercicio de la autorizacién concedida por la Junta General Ordinaria y Extraordinaria, el Consejo
de Administracién celebrado el dia 23 de mayo de 2007, la Sociedad ha ampliado su capital social en
la cuantia de 215 miles de euros, mediante la emisién de 4.296.513 acciones ordinarias. El aumento
de capital se aprobé con una prima de emisién de 6,2964 euros por accién, que sumada al valor
nominal de cada accién (0,05 euros), resulta un precio de emision por accién de 6,3464 euros, y un
precio total de la emision de 27.267 miles de euros.

e En ejercicio de la autorizacién concedida por la Junta General de Ordinaria y Extraordinaria, €l
Consejo de Administracién celebrado el dia 30 de noviembre de 2007, 1a Sociedad ha amplado su
capital social en la cuantia de 110 miles de euros, mediante la emision de 2.202.181 acciones
ordinarias. El aumento de capital se aprobé con una prima de emisién de 7,0347 euros por accion,
que sumada al valor nominal de cada accién (0,05 euros), resulta un precio de emision por accion de
7,0874, y un precio total de la emisién de 15.602 miles de euros.

Saldos a Saldos a Saldos a B

) 31/12/07 31/12/06 31/12/05
N® de acciones 222.204 887 215.706.193 211.476.660
Nominal (€) 0,05 0,05 0,05
Capital Social (€°000) ] 11,110. 10.785 | 10.574

En el afio 2006, en el ejercicio de la autorizacién concedida por la Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 27 de Junio de 2005, la Sociedad amplié su capital
social en 211 miles de euros mediante la emision de 4.229.533 acciones ordinarias nominativas de 0,05
euros de nominal con cargo a la prima de emision. La ampliacion fue gratuita para los accionistas a los
que correspondi6 1 accién nueva por cada 50 antiguas.

El precio de cotizacién de las acciones de Zeltia en el mercado de valores a 31 de diciembre de 2007 era
de 6,11 euros (5,58 euros a 31 de diciembre de 2006).

11.2.- Prima de Emision

La prima de emisién puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la Sociedad,

incluyendo su conversién en capital social, no teniendo restricciones en cuanto a su utilizacién ni
distribucion.
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11.3.- Reserva Legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 214 de la Ley de Sociedades Anénimas,

que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras
reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

11.4.- Reserva Acciones Propias

La reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicién, debiendo mantenerse en tanto no
sean enajenadas o amortizadas y por igual importe al valor tedrico de las mismas.

A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad tiene constituida una reserva por un importe de 4.770 miles de
euros correspondiente al valor de las acciones propias registradas en el activo del Balance, incrementado
por el valor de las acciones entregadas a los empleados dentro de los Planes de Incentivos a Empleados
(Nota 27) y sobre las que la Sociedad mantiene una prenda en garantia del cumplimiento del periodo de
fidelizacion que sefialan los planes por parte del empleado.

El detalle del nimero de acciones propias y derechos que la Sociedad poseia al 31 de diciembre, asi como
del valor contable y precio de mercado es el siguiente:

Acciones
Ajuste a propias a Valor Tedrico
Valor de Valor Valor por % sobre ¢l
N° Mercado tedrico tedrico accion capital
Acciones  (miles €) (miles €) (miles €) (€) social
(Nota
4F) . .
2007 2.258.049 13.797  (9.936) 3.861 1,71 1,02
2006  2.508.974 14.000  (9.760) 4.240 1,69 1,16

El resumen de los movimientos de las acciones propias durante 2007 y 2006 es el siguiente:

N Acciones  Miles de euros

Saldo a 31.12.05 2.687.939 4.838
Adquisiciones 44.775 256
Ampliacién de Capital 49.198 -
Ventas (272.938) (1.574)
Ajuste a valor de mercado - (774)
Ajuste a valor tedrico contable - - - 1.494
Saldo a 31.12.06 2.508.974 4.240
Adquisiciones 247 2
Ventas 251.172 (1.580)
Ajuste a valor de mercado - 1.196
Ajuste a valor tedrico contable - 3
Saldo a 31.12.07 2,258.049 3.861

En marzo de 2007 Zeltia entregd 241.265 acciones propias destinadas al plan de incentivos para
empleados del Grupo al precio de 6,60 euros por accion.

A 31 de diciembre de 2007 las acciones propias ain en poder de la Sociedad estan valoradas a un valor
tedrico de 1,71 euros (1,69 € en 20006), siendo el valor total de las mismas de 3.861 miles de euros.
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11.5.- Limitaciones a la distribucion de dividendos

La distribucién de reservas designadas en otros apartados de esta nota como de libre distribucion, asi
como de eventuales resultados de la Sociedad, est4 sujeta al cumplimiento de lo establecido en el articulo
194 de la Ley de Sociedades Andnimas, que dispone que no deben distribuirse dividendos que reduzcan
el saldo de las reservas a un importe inferior al total de los saldos pendientes de amortizacion de los
gastos de establecimiento, de investigacién y desarrollo y del fondo de comercio.
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Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en provisiones para riesgos y gastos han sido los
siguientes:

' - ~ Saldosa  Altas Saldos a
- _3112/06 . _31/12/07
Provisiones para riesgos y gastos 6 1185 _1.191

6 1.185 1.191

La altas del ejercicio se corresponden con el exceso sobre la dotacién por las pérdidas de Zeltia
Belgique en 2007 , que han causado que el importe de la dotacién acumulada, fuera superior al valor de
la participacién neta de Zeltia en la misma. Zeltia Belgique (ver Nota 8.5).

Saldos a Saldos a
o _ 31/12/05 _Altas  Aplicaciones 31/12/06
Provision para pensiones 48 - (48) -
Provisiones para riesgos y gastos 581 57t d.46) 6
629 571 (1.194) 6
13.- Deudas con Entidades de Crédito ...

Los siguientes cuadros reflejan el detalle de los préstamos y créditos bancarios a largo y corto plazo,
al 31 de diciembre de 2007 y 20006,

En el saldo dispuesto, se separa la parte que vence a corto plazo (1 afio 0 menos) de la que vence ¢n anos
sucesivos o hay renovaciones tacitas.

2007
- - - - Dispuesto

Tipo Garantia Limite Largo Plazo Corto Plazo
Polizas de crédito varias a largo plazo Personal 10.702 3.363 " -
Pélizas de crédito varias a corto plazo  Personal 17.400 - 7.320
Préstamos Personal 1.575 692 883
Intereses devengados vencimiento a
C/P - - - 76
Leasing - - - 7

- - 29.677 4.055  8.286
2006

) ” ) ' ' ' _ﬁispuestn )

Tipo Garantia Limite Largo Plazo Corto Plazo
Pélizas de crédito varias a largo plazo Personal 15402  8.829 -
Polizas de crédito varias a corto plazo Personal 13.850 - 4.208
Préstamos Personal 4.213 2.814 1,399
Intereses devengados vencimiento a
C/P - - - 101
Leasing - - - 14
- - - 33.465 11.643 5722
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El detalle por vencimiento de las deudas a largo plazo con entidades de crédito al 31 de diciembre de
2007 se especifica a continuacion:

Pélizas de crédito Dispuesfu a
Préstamo con renovaciones  Largo Plazo a
Vencimiento bancario ticitas recurrentes | 31/12/07

2009 692 3.522 4214

AIlios posteriores - _. (159) ~(159)
Total 692 3.363 4,055

En 2007, los tipos de interés de las financiaciones a largo plazo obtenidas de entidades de crédito han
variado entre ¢l 5% y el 5,40%. Las financiaciones a corto plazo han variado entre el 4,81% vy el 5,75%.
En todos los casos se trata de deuda remunerada a un tipo equivalente al Euribor mas un diferencial que
varia dependiendo de la entidad financiera con la que se suscribe.
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El detalle de las otras deudas no comerciales a corto plazo al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el
sigulente:

- _ 2007 2006
Administraciones publicas 5 452 5 407

Otras deudas 841 806
Remuneraciones pendientes de pago - N 529 297

6.822 6.900

Los saldos acreedores con Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2007 y 2006 son los
siguientes:

Hacienda Pﬁ'blica, Acreedora | 2007 2006
Por IRPF 254 301

Por Impuesto sobre Sociedades 3 3
Por Impuesto sobre Sociedades diferido (Nota 23) 5.170 5.170
Seguridad Social 25 73

5452 5497
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La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la
Sociedad en los ejercicios 2007 y 2006 es como sigue:

Prestacién de Servicios D - - 2007 2006
Arrendamiento de oficinas (Nota 7) 218 212

Servicios de administracion y gestién a compaitias del grupo 157 100
Otros . o 12 9

387 321

Todas las ventas se han realizado en euros y estin realizadas en el mercado nacional.

Las ventas o prestacion de servicios realizados a empresas del grupo se detallan en 1a Nota 17,
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El detalle de los resultados en la enajenacién de inmovilizado de los ejercicios 2007 y 2006 es el

sigulente:
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Benéﬁcinlcbtenide en la venta de participaciones de cartera

Las transacciones con Compafifas del Grupo a 31 de diciembre de 2007 y 2006, son las siguientes:
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2007 2006
de valores (Nota 8.1) 42 6
42 6
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El detalle de gastos de personal de los gjercicios 2007 y 2006 es ¢] siguiente:

2007 o | ” . |
o Otros Ingresos  Dividendosy  Ingresos
Compaiitas del grupo Gastos de Intereses  Participacién Prestacion
Explotacion Corto Consejo  Servicios
o ~ Plazo o
Pharma Mar - - - 38
Genomica - 148 - 17
N.V. Zeltia Belgique - 141 -
Zelnova 2 - 2.015 -
Cooper Zeltia
Veterinaria - 10 ~ -
Proteccion de Maderas - - 100
Xylazel - - 1.999 -
Neuropharma - - - 264
Sylentis - 72 - 3
Total 2 371 4.014 423
2006 0 o o
Ingresos Dividendos y Ingresos
Compaitias del grupo Intereses Participacion Prestacion
Corto Plazo Consejo  Servicios
Gendémica 112 - 6
N.V. Zeltia Belgique 190 -
Zelnova - 2.025 -
Cooper Zeltia Veterinaria 4 - -
Proteccion de Maderas - 86
Xylazel - 4,714 -
Neuropharma - 220
Total 306 6.739 312
eI

2007

Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales

- 2.852
162
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2006
2.628

94
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En el ejercicio 1997 se formalizaron seguros de jubilacién para directivos. El importe de las

aportaciones para 2007, que asciende a 48 miles de euros (48 miles de euros en 2006), se incluye en el
epigrafe Cargas sociales.

El numero medio de empleados, distribuido por categorias, en los ejercicios finalizados al 31 de
diciembre de 2007 y 2006 ha sido el siguiente:

N°medio de empleados

Categoria Profesional 2007 | 2006
Direccion 6 ' ' 6
Titulados 4 5
Administrativos 11 7
Otros s 3 4
— — 7

De los 24 empleados de Zeltia, S.A. a 31 de diciembre de 2007, 11 eran mujeres y 13 hombres ( a 31 de
diciembre de 2006 11 mujeres y 11 hombres ).

De los 11 miembros del Consejo de Administracién a 31 de diciembre de 2007 1 era mujer (1 mujer a 31
de diciembre 2006). De los 6 Directores de la compaiiia en la fecha de cierre, dos son mujeres.

La plantilla al 31 de diciembre de 2007 distribuida por categorias y sexo es la siguiente:
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T T S e L g T T 1T TW TEaN
gy T T T T TTETEE—
Ao i o e, ) H Wt ' o FEEN . .
...................... At :!H v s ’-a-i“-;iiiiLiiiiiiiii.’iii:i:i:i,g.gxiii,ikﬁkiﬁiﬁi.ﬁﬁﬂiiﬁ.“,,,’L’f.‘ﬁ-;‘,‘-j:f:::::?t;? ;
................... WLTONTS NTLEY DETETNE. DF MR .,E.:E.,E.,.:,.-,.-., I'El' B T R T PP VY PR Y S
' ! ! ,.E-.':-. LALALRLA LAY MAMMAAARAT AT AL L W e i, A A e
" : " ' " "E" """E"""""'""'"" '-'-'-'-“,:"'"""""' they ':.'i.'.:'..-.F..-..-..-.'.-.'.-.'.-.w.'\.'.'.'..'..'..'..
| b i O A
'.'.'.I e A AT TR RN AR I AR e e e AR A .'..'\.t'\..'\.'.'.:::..t..::..:::::::::'.':::' A LD DI e

El detalle de los otros gastos de explotacion de los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006
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Arrendamientos ' 466 446
Suministros 6 6
Reparaciones y Conservacion 27 34
Trabajos realizados por otras empresas 1.294 1.308
Tributos 9 8
Otros 1.875 1.946

3.677 3.748
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Su detalle para los ejercicios 2007 y 2006 es e] siguiente:

Por deudas por préstamos y créditos con terceros

Pérdidas de inversiones financieras
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2007 2006
841 882
841 887




............... .
N . T AL LT A T FRREATARNETS i R LN .-.'.-'.-"""-"""'-"'-'\"-"'ﬁ?" g AR
. e e N nnnnn N N P A :if':'r":i-”'i"'!""”'-!-!-i' M evmnnmndem A L D ettt ey T A a R L NN AL :.._.'.':: g o A .'.'."'."""""""""""!"'! .'j'.'.'."""' N E Rt """':":. i
g b R AR : D AR '.""."".""."_::.""""" ey '“".'..'..'..-..'..'.'.'.'.'.'.':':'j-’""""""-""'"":"':'t:':'i':'.' .:':'..'..'..'.':'.':'.'.'.'.'.'.'"'."'ll""""""'""""""'"""" e nfodon ' N R R e ”. e ."l,." 'E B A R T I I E TT R P '".".'"":":""““" i e e ST, T e I T T Sy sy o s ) '
R R e SRR R T B S R T L e VR S P IPI . fro . e R A . X P P ) "N o ST T N RN " . ' ! Py A T i ;
e ’ e IR T T st (R, ' . M s . . e - ) v e 4 B \ ! . " iy L 4 ool ¥ ik
R N , ! o . . Ot ) o : " : et " N i ¥ B i B . N W ) a1 A . Vit
ey bk . | o . ' . : : . . e erry. F 1y prne .
! N R W) ' ' et 'ihy " A 1 B e b ¥ ' : ; | ! " X e E':': i : T T R o -.-.:.'I.':. :-!-5:-:-:-:-‘ AT M g i T
¥, A ' | Wy Lt ., A" e AN ! h N T . i R A, AN VOO e AR ' Hanivmna ' '
R A ROy NN Ry A R i T SR R T S B T O o e m A A A g R VR M P mrmmEmEe !
thonddads :”'. .I.I.I.I....I..........:I:-.I:-.-..-.
T R L Lt
] ' ]

La variacién en el ejercicio 2007 recoge la dotacién de la provisién por depreciacion de las pm‘ticipaci'ﬂnes en
empresas de grupo de la Sociedad por importe de 11.418 miles de euros y 28 miles de euros de dotacion para
ajustar al valor de mercado la cartera de valores a largo plazo (Nota 8.5).
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Durante el ejercicio 2007 las retribuciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad, recibidas del conjunto de las sociedades del grupo, fueron las siguientes:

A) Retribuciones percibidas como miembros del Consejo de Administracién y Comisiones de Zeltia (en
miles de euros):

2007

CONSEJO COMISION COMISION " COMISION |
CONCEPTO ADMINISTRACION EJECUTIVO AUDITORIA REMUNERACIONES NOTAL

Dictas Asistencia 113 18 26 13 170
Asignaciones Estatutarias 509 169 69 69 906

TOTAL | 712 187 95 82 1.076

2006

CONSEJO COMISION | COMISION COMISION
CONCEPTO ADMINISTRACION EJECUTIVO AUDITORIA REMUNERACIONES TOTAL

Dietas Asistencia " 97 17 14 22 150
Asignaciones Estatutarias 620 165 67 67 919

TOTAL 717 182 81 o 89 1.069

B) Retribucién percibida por los miembros del Consejo de Administracién con funciones ¢jecutivas:

e Las retribuciones percibidas, conjuntamente por los miembros del Consejo de Administracion
con funciones ejecutivas, en concepto de sueldos y salarios registrados por la Corpafiia como
gastos de personal, han sido de 626 miles de euros (656 miles de euros en 2006).

C) Retribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracion de Zeltia, y que a su vez
lo son de otras compaiiias del grupo:

e Algunos Consejeros de Zeltia, lo son también de otras compafiias del grupo que remuneran a
sus Consejeros, en concreto Xylazel, Zelnova, Pharma Mar y Neuropharma. El total percibido

por los mismos en el ejercicio 2007 ha ascendido a 240 miles de euros (191 miles de euros en
2006).

D) Otras Operaciones vinculadas:

e Las operaciones realizadas con Consejeros de la Sociedad en el afio 2007 no han sido relevantes

y son propias del trafico habitual de la Sociedad o de sus filiales y disfrutan de condiciones de
mercado.
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- Consejeros de la Sociedad dominante han prestado durante 2007 servicios de asesoria a
compafiias del grupo por los que devengaron en su conjunto la cantidad de 25 miles de
euros (25 miles de euros en 2006). Dichas cantidades no son significativas en el contexto

de las operaciones de Zeltia, S.A. y sus participadas.

- Una sociedad que preside uno de los miembros del Consejo de Administracién de la
Socledad dominante, tiene firmado con dos compaiiias del grupo un contrato de suministro
de microorganismos marinos por el que se ha facturado en el ejercicio 2007 185 miles de

euros (479 miles de euros en 2006). Dicha cantidad no es significativa en el contexto de las
operaciones de estas participadas ni del Grupo.

- La Sociedad tiene contratado un seguro de jubilacion para sus Consejeros Ejecutivos; la
ptima pagada en 2007 ha ascendido a 36 miles de euros (36 miles de euros en 2006).

- El'saldo a 31 de diciembre de los anticipos y créditos concedidos por el Grupo al conjunto
de los miembros del Consejo de Administracién en 2007 ascienden a 45 miles de euros (45
miles de euros en 2006) por los que no se perciben intereses, de conformidad con lo
previsto en las disposiciones transitorias de la Ley del IRPF.

- Las obligaciones contraidas en materia de pensiones respecto a los antiguos miembros del

Consejo de Administracidn ascendieron en 2007 a 48 miles de euros (48 miles de euros en
20006).

- Miembros de Consejo de Administracién recibieron de la Sociedad como consecuencia de

la devolucion de prima de emision que llevé a cabo la Sociedad a razon de 0,005 ¢éntimos
por accion 61 miles de euros.

E)  Operaciones con directivos de la Sociedad

A los efectos de este apartado, se han considerado como directivos de Zeltia, S.A. aquellos
empleados de Zeltia, 5.A. que, a pesar de tener contrato laboral (y por tanto no de alta
direccion de acuerdo con el Real Decreto 1382/1985 de 1 de agosto por el que se regula la
relacion laboral de cardcter especial del personal de alta direccién), dependen del Presidente
de la Compafifa, primer ejecutivo de la Sociedad. Estos directivos han recibido de manera
agregada remuneraciones por un total de 816 miles de euros (732 miles de euros en 2006).

A su vez, dos de estos directivos son consejeros de una de las sociedades del grupo, por lo
que en 2007 han recibido por este concepto la cantidad de 35 miles de euros (34 miles en
2006).

F)  Accionistas significativos
Accilonistas significativos de la compafiia recibieron en 2007 259 miles de euros en relacion
con la devolucion de prima de emisién que llevo a cabo la Sociedad a razén de 0,005
céntimos por accion,
Dos accionistas significativos prestaron acciones de la Sociedad a una entidad bancaria para

proceder a una ampliacion de capital, préstamo que, indirectamente, fue remunerado por la
Sociedad con un total de 72 miles de euros.
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En el ejercicio 2007 la Sociedad presenta la declaracion del Impuesto sobre _Sociedades en régim;n
consolidado. Las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion fiscal son: Zeltia,
Proteccion de Maderas, Cooper Zeltia Veterinaria, Genoémica, Zelnova, Xylazel, Sylentis y Pharma Mar.

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracion a efectos de tributacion d?l
Impuesto sobre sociedades y de la elaboracién de estas cuentas anuales, la base imponible del ejercicio

difiere del resultado contable.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades

individual de Zeltia es la siguiente:

- - e——_—_—

Conciliacién Resultado Contable-Fiscal 2007 2006
RTDO. CONTABLE DEL EJERCICIO (Antes de impuestos) (12257) (21.174)
Diferencias permanentes 68 67
Diferencias permanentes de consolidacion (3.999) (6.697)
Diferencias temporales no reconocidas 19 703 19.713
BASE CONTABLE 3.604  (8.091)
Diferencias temporales

Con origen en el ejercicio (9.624) 2.494
Reversion ejercicios anteriores . (41) (224)
BASE TMPONIBLE FISCAL - - . (6.061)  (5.821)
‘Cilculo cuota Tmpuesto sobre Sociedades - -

CUOTA INTEGRA (Base imponible x 0,325) (1.970)  (2.037)
CUOTA LIQUIDA POSITIVA (NEGATIVA) (1.970) (2.037)
Retenciones y pagos a cuenta (220) (65)
IMPUESTO A (DEVOLVER)/INGRESAR - (2.190)  (2.102)
Créditos por bases imponibles negativas no reconocidos ' _ 1.577 1.623
IMPUESTO CORRIENTE RECONOCIDO - (613) (479)

En el ejercicin 2007, de los importes dotados por provision de cartera en las participadas Pharma Mar,
S.A. y Zeltia Belgique, un importe de 19.793 miles de euros (19.713 miles de euros en 2006) ha sido
considerado como diferencia permanente. Asimismo, la Sociedad ha reconocido unicamente los créditos
por bases imponibles negativas surgidos en el ejercicio que seran compensados en la liquidacién del
impuesto consolidado con bases imponibles positivas de otras sociedades del grupo. Dichas
consideraciones se han realizado al objeto de adecuar el importe de impuestos anticipados netos y créditos
por bases imponibles negativas registrados al 31 de diciembre de 2007, al importe que la Direccién del
Grupo ha determinado, considerando las proyecciones de resultados futuros que pueden ser determinadas
de manera probable y fiable al cierre del ejercicio dentro del Grupo fiscal consolidado, como

recuperables.
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El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2007 y 2006 se calcula como
sigue;

| . L 2007 2006

Base contable al 32,5% o o (2.831)
Creditos por bases imponibles negativas no reconocidas L1577 1.623

Ajuste cambio tipo Impositivo o (241) 2978

Gasto del ejercicio 2.507 1.762

El detalle del saldo por Impuesto sobre sociedades y de los créditos y débitos registrados por la Sociedad

con cada una de las sociedades del grupo como consecuencia del régimen de tributacion consolidada es
como sigue:

Sociedad ~_ Cuota a pagar
Zeltia (613)
(Gendmica 112
Xylazel 873
Zelnova 1.041
Proteccion de Maderas (17)
Cooper Zeltia Veterinaria (6)
Sylentis 48

: Pharma Mar . N (1.671)
4/}; - (231)

El detalle del movimiento de las diferencias temporales para los dos ultimos
ejercicioscorrespondiente a los impuestos anticipados de la Sociedad es el siguiente: |

2006 Movimientos 2007 2007

Impuestos Anticipados Diferencia Efecto Diferencia Efecto  Diferencia Efecto

Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal Impositivo
Provision Pharma Mar 59.751 17.925 (10.527) (3.158) 49,224 14.767
Provision Genomica 2.880 864 (161) (48) 2.719 816
Provision Cooper Zeltia
Veterinaria 521 156 219 66 740 222
Provision Zeltia Belgique 1.269 381 1.056 317 2.325 698
Provision Proteccion de
Maderas - - 861 260 861 260
Otros 16 4 - - 16 4
Provisiones riesgos y
gastos 434 130 - - 434 130
Planes incentivos de
empleados 171 52 82 22 253 74
Provision acciones propias ~ 11.606 3.482 (1.197) (359) 10.409 ~3.123
TOTAL 76.648 22.994 (9.667) (2.900) 66.981 20.094
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Impuéstus AﬁtTéfpados " Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto

Temporal Impositivo Temporal Impositivo  Temporal Impositivo
Provision Pharma Mar 59.751 20.913 - - 59751 17.925
Provision Genémica 2.260 791 620 186 2.880 864
Provisién Cooper Zeltia
Veterinaria 232 81 289 87 521 156
Provision Zeltia Belgique 546 191 723 217 1.269 381
Otros 16 4 - - 16 4
Provisiones riesgos y
gastos 481 168 (47) (14) 434 130
Planes incentivos de
empleados 260 91 (89) (27) 171 52
Provision acciones propias 10.832 3.791 774 232 11.606 3.482
TOTAL 74378 26.032 2,270 681 76.648 22.994

Una parte de las provisiones contables en Pharma Mar hasta 2001, nacen como consecuencia de la
adquisicion de acciones de dicha compafiia a un precio por accion superior al tedrico contable, por tanto
no pueden ser consideradas gasto fiscal, lo que da origen a un impuesto anticipado.

Segin la normativa vigente no resultan fiscalmente deducibles las provisiones contables para ajustar el
precio de las acciones propias al precio de mercado. Durante el gjercicio 2007, la Sociedad ha registrado
en la cuenta de pérdidas y ganancias una reversiéon por importe de 1.197 miles de euros, habiendo
registrado igualmente el correspondiente efecto impositivo, 359 miles de euros.

_ 2006 Movimientos 2007 2007

Impuestos Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Diferidos Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal  Impositivo
Transmision acciones -
Intergrupo 17235 5.170 - - 17.235 5.170

._ | 2005  Movimientos 2006 2006
Impuestos Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Diferidos Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal  Impositivo
Transmision acciones -
Intergrupo o 17.235 6032 0 - 862 17.235 3.170

Los movimientos generados en el 2006 en impuestos diferidos pasivos fueron como consecuencia del
cambio en el tipo impositivo.

El impuesto diferido surgié6 como consecuencia de la venta y posterior readquisicion de acciones de
Pharma Mar a otras sociedades del grupo en el ¢jercicio 2000 a precios de mercado, generandose como
consecuencia de ambas transacciones, un beneficio por importe de 17.235 miles de euros y una pérdida
por el mismo importe derivada de la provision dotada al objeto de adecuar el valor de las acclones
readquiridas a su valor teérico contable. El beneficio y la pérdida originados en estas operaciones fueron
eliminados por la Sociedad en sus cuentas individuales, motivo por el que se generd un impuesto diferido

por importe de 6.032 miles de euros, correspondiente al beneficio obtenido y un impuesto anticipado por
el mismo importe.
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En el ejercicto terminado el 31 de diciembre de 2003 la Sociedad acogié al régimen previsto en el articulo
21 de la Ley 43/1995 de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades la cantidad de 27.053.614 euros.
Dicho beneficio se obtuvo por la transmision de ciertos elementos de inmovilizado material, por los que
se obtuvo un precio de venta de 36.068.868 euros. El importe total obtenido ha sido reinvertido en los
ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2002 (desde el 16 de junio de 2002) por importe de 16.383.963
euros, en el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2003 por importe de 18.891.656 euros y en el
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2004 por importe 2.808.193 euros. Estas adquisiciones no fueron
acogidas a ningun otro beneficio fiscal.

En el ejercicio terminado en 2004, el Grupo acogié al régimen previsto en el articulo 21 de la Ley
43/1995 de 27 de diciembre del Impuesto sobre Sociedades la cantidad de 2.097.036 euros, beneficio que
se¢ obtuvo por la transmisién de ciertos elementos de inmovilizado material, por los que se obtuvo un
precio de venta de 3.177.895 euros. El importe obtenido fue parcialmente reinvertido en el ejercicio 2004.

En el ejercicio 2005 se realizaron inversiones por un importe de 1.768.517 euros, cifra con la que se
supera la cantidad obtenida con las disposiciones de los inmuebles realizadas en los ejercicios 2003 y

2004 y que debfa ser objeto de reinversién para poder acogerse al régimen mencionado en el parrafo
anterior, segun se aprecia en la siguiente tabla:

- _Importe de la venta ___Importe reinvertido |
2005 | ) - B 1.768.517
12004 ' 3.177.895 2.308.193
2003 36.068.868 , 18.891.656
2002 N i B 16.383.963
Total 39.246.763 39.852.329

El detalle por tipo de activo de las reinversiones mencionadas en euros es como sigue:

............................................................
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En el ejercicio 2006 Neuropharma dejé de formar parte del Grupo fiscal de Zeltia, a raiz de una
ampliacion de capital que ha dejado reducida la participacion de Zeltia en dicha filial en un porcentaje
inferior al 75%.

Neuropharma era una de las entidades en cuyos activos se habja materializado la reinversién de los
beneficios extraordinarios obtenidos por el Grupo fiscal en afios anteriores. Si bien se espera que
Neuropharma cumpla con su obligacion de mantener dichos activos durante el plazo legal, para mayor
seguridad juridica a fin de no decaer respecto de la deduccién por reinversion generada en afios
anteriores, se sustituyen los activos de Neuropharma (desde junio 2002 hasta diciembre de 2005) por
activos adquiridos por Pharma Mar durante el afio 2006.

Segin las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
detimitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido su plazo
de prescripcion. Con caracter general, se encuentran abiertos a inspeccién fiscal los cuatro ultimos
ejercicios para los principales impuestos a los que estd sujeta la Sociedad, con excepcién del Impuesto de
Socledades, que tiene abiertos los ultimos cinco afios. En opinidn de los Administradores de la Sociedad
no existen contingencias de importes significativos que pudieran derivarse de la revisién de los afios

abiertos a inspeccion.
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Durante el presente ejercicio la Sociedad no ha tenido la necesidad de incurrir en gastos
significativos para la proteccion y mejora del medio ambiente.

Debido a que no se ha producido ninguna contingencia relacionada con la proteccion y mejora del
medio ambiente, ni existen riesgos que pudieran haberse transferido a otras entidades, no ha sido preciso
en el presente ejercicio realizar dotacién alguna en concepto de provisiones para actuaciones

medioambientales.
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Los honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de auditoria de las cuentas
anuales de Zeltia individuales y consolidados han sido de 100 miles de euros, y 6 miles de euros por otros
Servicios.

Los recursos procedentes/aplicados de las operaciones y la variacion de capital circulante durante
los ejercicios 2007 y 2006 son los siguientes:

2007 2006

Recursos procedentes/aplicados de las operaciones
Resultado del gjercicio (14.764) (22.936)
Reversién de ajuste a reservas por venta de acciones propias 3 1.494
Dotaciones a la amortizacion 1.154 1.066
Variacién de las provisiones por inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 11.446 21.748
Pérdidas procedentes del inmovilizado 55 -

Ingresos y beneficios de otros ejercicios (75) -

Beneficios por enajenacién de inmovilizado inmaterial, material

ycarterade control o o _(42) _(©6)
TOTAL (2.223) 1.366

2007 2006

Variacion de capital circulante Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Deudores - 8.189 2.062 -
Acreedores a corto plazo - 2.235 8.499 -
Inversiones financieras temporales 11.170 - - 57.992

Acciones propias a corto plazo - 379 - 598
Tesoreria - 202 4 -
Ajustes por periodificacion ) - 20 57 | -
Total variacion 11.170 11.025 10.622 58.590

Variacion de capital ¢irculante - 145 47.968 -
TOTAL 11.170 11.170 58.590 58.590
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El cuadro de aplicaciones y origenes de los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

Aplicaciones o 2007 2006
Recursos aplicados en las operaciones “ | 2223

Gastos de establecimiento 1.510

Reduccion de de prima de emision 1.089

Adquisiciones de inmovilizado

Inmovilizaciones inmateriales 39 69
Inmovilizaciones materiales 7 4
Inmovilizaciones financieras 30.245 52.469
Cancelacion o traspaso a ¢/p de deudas a I/p 7.587 -
Aplicacién provision riesgos y gastos . - 1.194
Total aplicaciones ' 42.72 53,736
Aumento del capital circulante 145 -
TOTAL 42.865 53.736
Origenes | ) o 2007 2006
Recursos procedentes de las operaciones - 1.366
Ampliacion de Capital 42.869 -
Enajenacion de inmovilizado

Inmovilizaciones materiales - 8
Inmovilizaciones financieras (4) 1.873
Deudas a largo plazo N - 2521
Total origenes 42.865 5.768
Disminucion del capital circulante | - 47.968
TOTAL 42.865 53,736
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A 31 de diciembre de 2007, estaban vigentes los planes de incentivos de 2005 en adelante. El plan de
incentivos de 2004 finalizé en julio 2007, al haber transcurrido los tres afios de fidelizacion exigidos en el
mencionado plan para tener la plena disponibilidad sobre las acciones entregadas inicialmente al
empleado beneficiario.

Ljercicio 2004 (Plan de incentivos aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2003)

La Junta General de Zeltia 5.A. celebrada el 23 de junio de 2003 aprobd un plan de incentivos para
empleados y directivos del Grupo (salvo en Zelnova S.A. y Xylazel S.A, en que Unicamente estaba
dingido a determinadas categorias profesionales) que, contando con un contrato indefinido, y habiendo
superado el periodo de prueba, percibieran una retribucidn variable durante el ejercicio 2004 y superasen
el 50% de los objetivos fijados anualmente.

Este plan entregaba directamente a los beneficiarios acciones u opciones sobre acciones como parte de su
retribucion variable. Para ello el empleado/beneficiario debia decidir en primer lugar qué parte de la
retribucion variable neta que el beneficiario habria percibido en efectivo si hubiera decidido no participar
en el plan de incentivos deseaba recibir en acciones y/o opciones (con un limite del 50% sobre dicha
cantidad como regla general, y del 25% en Zelnova y Xylazel, S.A.). Las acciones entregadas
iniclalmente se denominaban, bajo este plan, Primer Grupo de Acciones. En segundo lugar, se entregaba a
los beneficianios —también como retribucién variable- una cantidad extra de acciones u opciones sobre
acciones resultante de multiplicar el nimero de acciones del Primer Grupo por un coeficiente
multiplicador, que oscilaba entre el 1 y el 3, segin el grado de cumplimiento de los objetivos. Esta
cantidad de acciones extra se denominaba Segundo Grupo de Acciones.
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En el caso de entrega de acciones, a modo de garantia, se establecié un sistema “lock up”
(inmovilizacién) sobre las acciones del Primer Grupo, y una garantia prendaria sobre las acciones del
Segundo Grupo. Dichas garantias se extinguirian una vez transcurrido el periodo de fidelizaciéon
(permanencia en la empresa), cuya duracion era de tres aflos. [gualmente, Zeltia, o en su caso la sociedad
del Grupo correspondiente, se reservo una opcién de compra (a coste cero) sobre las acciones del
Segundo Grupo para los supuestos de baja voluntaria, despido procedente o la realizacién por parte del
beneficiario de cualquier acto de disposicion de las acciones del Primer Grupo, asi como el traspaso total
o parcial de las mismas a otra entidad financiera o a otra cuenta bancaria dentro de la misma entidad, todo
ello durante el mencionado periodo.

Del mismo modo, en el caso de entrega de opciones sobre acciones, ¢l beneficiario perderia dichas
opciones en supuestos de baja voluntaria, despido procedente o la realizacién por parte del beneficiario de
cualquier acto de disposicion de las acciones, si las hubiere, percibidas como retribucion variable, asi
como el traspaso total o parcial de las mismas a otra entidad financicra o a ofra cuenta bancaria dentro de
la misma entidad en el transcurso de los tres afios que comprende el periodo de fidelizacion.

En ejecucion de este plan de incentivos , se adjudicaron en 2004, a un total de 115 beneficiarios, 159.961
acciones y 12.869 opciones, a un valor de 5,40 euros por accion.

Ejercicio 2005 (Plan de incentivos aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2004)

La Junta General de Accionistas de 29 de junio de 2004 aprobd un nuevo plan de entrega gratuita de
acciones y opciones sobre acciones. Este plan, tenia un doble objetivo: por un lado, premiar a los
empleados y directivos cuyo rendimiento durante 2004 fuera satisfactorio, y por otro, fidelizar a sus
destinatarios, incentivando su permanencia en el Grupo. Mediante dicho plan se entregaron hasta un
maximo de 300.000 acciones en autocartera, bien directamente, bien a través de opciones de compra de
acciones. La Junta fijé las bases de dicho plan pudiendo ser beneficiarios del mismo aquellos empleados y
directivos del Grupo Zeltia que contaron con contrato indefinido y hubieran finalizado, en su caso, el
periodo de prueba, hubieran percibido durante el ejercicio 2005 una retribucion variable correspondiente
al cumplimiento de objetivos alcanzado en el ejercicio 2004, y hubieran superado el 50% de los objetivos
fijados por el Director de su Departamento o por su superior jerarquico para el ejercicio 2004.

La referida Junta General de Accionistas delego en el Consejo de Administracién el disefio definitivo y
ejecucion del referido plan dentro del afio 2005. El Consejo de Administracion fijo el nimero de acciones
y/u opciones a percibir por cada empleado, en funcién del grado de cumplimiento de sus objetivos para
2004 segin la informacién que le facilité al respecto la sociedad filial empleadora, sin que en ningin
caso pudiera superarse el limite de 300.000 acciones (0,15% del capital social) fijado por la Junta
General. El Consejo de Administracién establecié asimismo el plazo necesario de permanencia en la
empresa para poder disponer de las acciones y ejercitar las opciones, asi como las consecuencias del
incumplimiento del beneficiario de las condiciones del plan, que incluyen la pérdida de la totalidad o de
parte de las acciones u opciones entregadas. El plazo de permanencia en la empresa €s de tres afios,
durante el cual se establecié un sistema de inmovilizacion o “lock up” a fin de que no pudieran ser
enajenadas ni dispuestas de ningan otro modo. No obstante lo anterior, transcurrido un afio y seis meses
desde la entrega de las acciones , se levantara la inmovilizacién de un numero de acciones que resulte de
dividir el total de ellas entregada al empleado entre un coeficiente ligado al grado de cumplimiento de
objetivos y que se especifica para cada caso concreto en una lista adjunta al acuerdo del Consejo.

En ejecucion de este plan de incentivos , se adjudicaron en 2005 a un total de 216 beneficiarios, 175.074
acciones y 18.615 opciones, a un valor de 6,64 euros por accion.
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Ljercicio 2006 (Plan de incentivos aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2005 )

La Junta General de Accionistas de 27 de junio de 2005 aprobé un nuevo plan de entrega gratuita de
acclones y opciones sobre acciones, cuyos objetivos de incentivacion y fidelizacion, el nimero maximo
de acciones comprometidas, las bases para la entrega gratuita de acciones, y su funcionamiento son
idénticos al del plan aprobado en el ejercicio anterior y que se ejecutéd en abril de 2006. En gjecucién de

este plan de incentivos, se adjudicaron en 2006, a un total de 245 beneficiarios, 238.438 acciones y
26.491 opciones, a un valor de 6,15 euros por accion.

Ljercicio 2007 (Plan de incentivos aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2006)

La Junta General de Accionistas de 28 de junio de 2006 aprobé un nuevo plan de entrega gratuita de
acclones , cuyos objetivos de incentivacion y fidelizacion son similares al plan anterior. El niimero
maximo de acciones comprometidas es de 300.000 acciones, y su funcionamiento es esencialmente 1gual
al de los dos ejercicios anteriores, excepto que no se entregaran opciones y que ¢l importe maximo de las
acciones que se pueden entregar por empleado, no superara los 12.000 euros. Este plan se ejecutd en en

marzo de 2007. Se¢ adjudicaron a un total de 269 beneficiarios, 241.265 acciones a un valor de 6.60 euros
por accion.

Ejercicio 2008 (Plan de incentivos aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2007)

La Junta General de Accionistas de 27 de junio de 2007, aprobd un nuevo plan de entrega gratuita de
acciones, en las mismas condiciones que el del ejercicio anterior, excepto que son 325.000 las acciones
comprometidas. Este plan se ejecutara en el ejercicio 2008.

Ninguno de los beneficiarios de los planes de incentivos a que se refiere la presente nota es miembro del
Consejo de Administracion de Zeltia.

Deber de lealtad

La informacién requerida por el apartado 4 del articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anénimas,
introducido a raiz de la aprobacién de la Ley 26/2003 de 19 de julio es la siguiente, segiin la informacién
remitida por los propios Srs. Consejeros a la Sociedad:

Caja de Ahorros de

Consejero “ Sociedad ____Actividad | Participacion _ Funciones

Guiptizcoa v San S018Y hgistmﬂms’ Investigacion 24.25% Consgjero
Sebastidn _ B
D. Santiago Fernande . . . L |
Puentes 8 £ Instituto Biomar, 5.A. Investigacidon 3,28% -
D. Pedro Fernandez L L | Presidente del Conse;j
CZ Vete S.A. 0 JO
Puentes e rmmil?j Veterinaria . 44%o de Administracion
Eduardo Serray -
Asociados, S.L. Faes “Farma, SA Farmacéutica | 0,001% -
Instituto Biomar, S A, Investigacion 5,60% -
D. José Luis Fernandez |
Puentes . Analisis i |
Lﬂb”m‘“g"f ABTOVEL | microbiolégicos v 20% -
" fistoquimicos
D . Carl - . . _
Carlos Cuervo Vivotecnia . S.L. CRO preclinica 5,67% Consgjero

Arango Martingz

Los restantes miembros del Consejo de Administracion de Zeltia, S.A. manifiestan que no ostentan
participaciones en el capital ni desempefian ¢ han desempefiado durante el ejercicio 2007 y hasta la fecha
de formulacion de las presentes cuentas anuales, cargos ni actividades en otras sociedades con la misma
actividad u otra de género analogo o complementario del de Zeltia, S.A. y sus participadas, distintas de
las sociedades que integran el Grupo Zeltia. Asimismo, en relacion con el mencionado articulo,
manifiestan que, durante el periodo mencionado, no han desempefiado, ya sea por cuenta propia o ajena,
actividades del mismo, andlogo o complementario género del que constituye la actividad de Zeltia, S.A. y
de sus participadas.
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I a relacion de miembros del Consejo de Administracién de Zeltia que a su vez lo son de o'tr'as sc_:ciedades
el Grupo, y /o tiene participaciéon en las mismas, asi como el porcentaje de su patticipacién es la

siguiente:

Consejero

Faro

D. José M
Fdz. Sousa -

Zeltia

Yo

Pharma Mal

Yo

Gendmica

Yo

Sylentis

Yo

Puentes

D). Pedro Fdz.

D. Jose
Antonio

Urquizu

D. Carlos

|_Arango

JEFPO, S.L.0_

| ROSP

D). José Luis
Fdz. Puentes

CORUNNA

1,433

5.000
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Ia Sociedad tiene constituidas cartas de apoyo (comfort letters) frente a entidades de crédito. Dichas
comfort letters fueron constituidas, fundamentalmente, a favor de sus filiales Pharma Mar, _S.A.,
Neuropharma, S.A. y Genomica, S.A. La Sociedad mantiene asimismo frente‘a terceros el COmpromiso de
mantener sus participaciones en estas afiliadas. Zeltia, por otra parte, mantiene cOmpromisos de apoyo
financiero a Pharma Mar, S.A. y Neuropharma, S.A. al objeto de que estas dependientes cuenten con
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medios financieros para completar programas de desarrollo de farmacos.

Por otra parte, la Sociedad tiene concedidas diversas polizas de crédito en las que, ademas _cle la Su_ciedad,
figura también Pharma Mar, S.A. como parte acreditada. Merced a dichas polizas de créc_hto, Ze_ltla, SA
responde solidariamente de la totalidad de los importes dispuestos con cargo a las mismas, qlglmdos
aquellos dispuestos por Pharma Mar, S.A. El importe dispuesto por Pharma.Mar, S.A. al 31 de d1¢1‘embre
de 2007 y del que la Sociedad responde solidariamente ascendia a 902 miles de euros (6.486 miles de

euros en 2006).

En mayo de 2007, Pharma Mar, S.A. firmé6 un contrato de crédito por importe de 50 l:IlillGIlES Qe euros
con el Banco Europeo de inversién (30 millones ) y con el Instituto de Crédito Oficial (20 millones).

Zeltia actué como Garante de la operacion junto con otra de las compafifas del grupo, Xylazel,

Como se indica en la Nota 24, con posterioridad al cierre del ejercicio se han renovado ciertas lineas de
¢crédito con prorroga tacita.

Se han adjudicado en 2008 a un total de 301 beneficiarios, 324.874 acciones a un valor de 4,78 euros/accion.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se han puesto de manifiesto otras circunstancias o acontecimientos

significativos que afecten a las presentes cuentas anuales consolidadas.
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INFORME DE GESTION

EL ENTORNO

I.a economia

2007 ha sido el quinto afio consecutivo en el que la economia mundial experimenta un
crecimiento anual superior al 4%. La buena marcha de la economia mundial en estos
cinco afios estd intimamente ligada al despegue de los paises emergentes, especialmente
China, India y Rusia. En concreto, las economias emergentes son responsables del 50%
del crecimiento econémico global en 2007.

La principal economia del mundo, Estados Unidos, ha resultado afectada por la crisis
del mercado de hipotecas subprime, que ha repercutido en el sector bancario,
desencadenando una crisis de liquidez, y en el sector inmobiliario. Estas turbulencias
financieras incidieron en las principales economias europeas y, en menor medida en
Japén y otras economias desarrolladas en el trascurso del afio, sefialando los riesgos a la
baja que se cifien sobre el panorama econdémico global.

En Espafia, ¢l crecimiento econdmico sostenido de estos Gltimos cinco afios ha sido
superior a la media europea, en 2007 en concreto crecié un 3,8%. Pero algunos datos
que se observaban a finales del ¢jercicio, en el que se ralentizaba el crecimiento,
dejaban ver cémo las turbulencias desatadas también afectaban su economia: inflacion
por encima de lo previsto, desaceleracion del crédito hipotecario, déficit exterior,
pérdida de peso en el comercio internacional.

El Sector

El afio 2007 ha sido un afio con avances histéricos para la industria de la biotecnologia
en su conjunto, tanto en cuanto a éxito de compuestos como a fortaleza de las carteras
de productos, obtencion de financiacion y especialmente en cuanto a la actividad en
firmas de acuerdos ya sean en forma de licencias de productos o acuerdos de
comercializacion u operaciones de fusiones y adquisiciones. El tiempo dir4 si esta
tendencia se mantendra en el futuro, si bien es cierto que en la segunda mitad del afio se

observé una ralentizacion en las operaciones de mercado de capitales, lo que hacer
prever que 2008 no sea un afio tan rico en operaciones como lo fue 2007.

En cuanto al sector farmacéutico (Datos de IMS), crecid globalmente entre un 6 y un
7% en 2007. En Europa, los cinco mercados farmacéuticos mas importantes alcanzaron
un volumen de mercado de 107 mil millones de délares, con un crecimiento de un 3%
respecto al ejercicio anterior.
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INFORME DE GESTION

1.-EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

| 2007 2006 Var% \
Cifra neta de negocios 85.459 76.240 12,1%
| Coste de ventas 38.217|  -33.405| 144% |
Otros ingresos de explotacion 14.364 11.042 30,1%
|
Gastos de investigacion y desarrollo -51.691 -49.702 4,0% |
| Gastos generales y de
administracién -13.257 -16.330 -18.8% |
| Gastos de marketing y org.comercial -29.280 -23.366| 25,3% |
Otros gastos de explotacion -7.018 -6.400 9,7%
| EBITDA -39.640

El importe neto de la cifra de negocios del Grupo, asciende a 85,5 millones de euros, un
12,1% superior a la del mismo periodo del ejercicio anterior (76,2 en 2006). La cifra de
ventas de las compafifas del Segmento Quimica de Gran Consumo asciende a 74,3
millones de euros, (69,8 en 2006), es decir, un 87% del total de la cifra de negocio del
Grupo en 2007 (92% en 2006). Las ventas del Segmento de Biotecnologia ascienden en
2007 a 10,4 millones de euros, de los que 6,4 corresponden a Pharma Mar y 4 a
Gendémica.

El coste de ventas en ambos ejercicios representa alrededor del 44% sobre las ventas

En el capitulo de otros ingresos de explotacién se incluyen principalmente dos
conceptos: 1) el reconocimiento del total de ingresos provenientes del acuerdo de
licencia y co-desarrollo de Pharma Mar con Johnson&Johnson, que -de acuerdo con las
NIIF- se imputan a resultados de acuerdo con el grado de avance del proyecto conjunto
y 2) la creacidn de las existencias para la venta de Yondelis® para sarcoma de tejidos
blandos, una vez recibida la aprobacién de la Agencia Europea del Medicamento, que
previamente habian sido llevados a gasto. Una vez obtenida la aprobacion, han pasado a
clasificarse como existencias en el activo del balance.

I.a inversion en I+D asciende a 51,7 millones de euros. Del total invertido en I+D en
2007, corresponden a Pharma Mar 36,9 millones de euros, 13,5 millones a
NeuroPharma, 0,5 millones a Gendmica y 0,8 millones de euros a Sylentis. La
inversion del Grupo en 2006 ascendié a 49,7, es decir que ha experimentado un
incremento del 4%.

Los gastos generales y de administracién, experimentan una reduccion de c¢asi un
19%: de este éxito en el control de gastos han tomado parte todas las compafiias del
Grupo que han conseguido una reduccion significativa en sus propias cuentas de
resultados.
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Los gastos de marketing y comerciales ascienden en 2007 a 29,3 millones de euros
incrementandose con respecto a 2006 en un 25%. De dicha cifra, 22,9 millones de euros
corresponden a las compaifiias de Quimica de Gran Consumo (20,3 en 2006), que
continuan reforzando las campafias de marketing y publicidad y promocionales para
impulsar el lanzamiento de sus nuevas marcas y lineas de producto, y el resto a las
compaiiias del sector biotecnologico, entre las que destaca el gasto de Pharma Mar en la
preparacion del lanzamiento de Yondelis® y la creacion de la red de ventas, de 5,3
millones de euros.

El epigrafe otros gastos de explotacion hace referencia especialmente a los gastos de

estructura del Grupo, y son similares a los del ejercicio anterior, 7,0 millones de euros
en 2007 frente a 6.4 en 2006.

Fl resultado antes de intereses, impuestos, amortizaciones, depreciaciones
(EBITDA), mejora un 5,4% con respecto al ejercicio anterior al registrarse en 2007 unas
pérdidas de 39,6 millones de euros frente a los 41,9 millones del afio 2006.

Tesoreria

Por lo que se refiere a la situacion de tesoreria a diciembre 2007, la posicion de
tesoreria a corto plazo ascenderia a 76,2 millones de euros, entendida como tesoreria y
equivalentes mas las inversiones financieras corrientes (97,8 millones de euros)
deduciendo la deuda financiera a corto plazo (21,6 millones de euros). La deuda a largo
plazo asciende a 72,5 millones de euros, de los que 43,3 corresponden a entidades de
crédito y 29,2 a anticipos reembolsables de organismos oficiales para financiacion de
[+D, a 10 afios con tres de carencia y sin interes.

Tesorerfa y Equivalentes de tesoreria + inversiones 97,8
financieras corrientes

Deuda financiera a corto plazo L ) 21_:6
Deuda financiera a largo plazo 125
. Entidades de crédito 43,3
. Organismos oficiales: financiacion 29,2

alal+D
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2.-LAS COMPANIAS DEL GRUPO: AVANCES 2007 Y PERSPECTIVAS 2008

PHARMA MAR

Desarrollo Clinico

Pharma Mar cuenta con cinco compuestos en desarrollo clinico todos ellos en el area de
oncologia.

YONDELIS

Sarcoma de Te¢jidos Blandos

Pharma Mar recibid6 una recomendacion positiva de la Agencia Europea del
Medicamento (EMEA) sobre su peticion de autorizacion de comercializacion de
Yondelis® (trabectedina) en el tratamiento de los sarcomas de tejidos blandos. La
Comision Europea, dos meses mas tarde, otorgd su autorizacion para que Pharma Mar,
pudiera comercializar Yondelis® en los 27 paises que conforman la Union Europea. Es
el primer fArmaco antitumoral desarrollado por una empresa biofarmacéutica espafiola.
En la actualidad, el fArmaco se¢ obtiene de forma sintética. También sera el primero que
se comercializa en esta indicacidon en las ultimas tres décadas. La aprobacion de
Yondelis® viene a confirmar el potencial del mar como fuente de nuevos

medicamentos, lo que hace de Pharma Mar lider mundial en este tipo de investigacion y
desarrollo de farmacos.

Cancer de ovario

El ensayo clinico pivotal y aleatorizado de tfase III que 1nici6 en colaboracion con
Johnson & Johnson Pharmaceutical Research & Development, L.L.C. (J&JPRD) ha
terminado el reclutamiento de pacientes con cancer de ovario en recaida antes de lo
previsto., El estudio compara el tratamiento de monoterapia con doxorrubicina
liposomal, conocida como Caelix® en Europa y Doxil® en Estados Unidos, donde es
comercializado por Ortho Biotech Products, L.P, frente a la combinacion de Yondelis®

y Caelix®/Doxil® en mujeres con cancer de ovario en recaida tras haber recibido una
primera linea de tratamiento convencional.

Estaba previsto reclutar 650 pacientes en mas de 130 hospitales en 21 paises de todo ¢l
mundo, aunque al final se han reclutado 672 pacientes en un periodo de tiempo interior
a los dos afios inicialmente planificados.

El protocolo del ensayo fue evaluado por las autoridades reguladoras de Estados Unidos

(FDA) y la Union Europea (EMEA) mediante sendos procesos de evaluacion: el Special
Protocol Assessment (SPA) de la FDA vy el Protocol Assistance (PA) de la EMEA.

El estudio prosigue segun lo previsto para la presentacidon de una solicitud de
autorizacion de comercializacion de Yondelis® en céncer de ovario tanto en Estados
Unidos como en la Unién Europea durante el afio 2008.

43




INFORME DE GESTION

Cancer de mama

En cuanto a Yondelis® en cincer de mama, el ensayo clinico estratificado de fase I en
pacientes con cancer de mama metastatico seleccionadas en base a las caracteristicas
farmacogenémicas de sus tumores, ha iniciado el reclutamiento en mas de 20 centros
hospitalarios en Estados Unidos. Si estos resultados iniciales son positivos, ¢l estudio
continuaria como un ensayo pivotal incluyendo hasta 321 pacientes.

APLIDIN

Ha continuado el desarrollo de Aplidin® (en fases I y II) administrado como agente
Gnico tanto a pacientes adultos como pediatricos afectados de tumores sélidos y/o
hematologicos.

En tumores hematologicos destacaremos la finalizacidn del estudio de fase II en
pacientes con Mieloma Multiple recaido o refractario. Ya se ha establecido la estrategia
de desarrollo posterior, que incluye la combinacion con otros agentes quimioterapicos.
Ademas, se ha iniciado el analisis farmacogendmico de muestras de pacientes de
Mieloma Multiple tratados con Aplidin®. Los resultados preliminares permiten definir
una firma molecular de sensibilidad/resistencia a Aplidin®.

Finalizé el reclutamiento de pacientes en el estudio de fase I pediatrico, llegandose a
establecer la dosis recomendada para futuro desarrollo clinico en poblacion pediatrica.
En este sentido, se han completado los planes de desarrollo de Aplidin® para la
indicacion de Neuroblastoma como agente Unico después de una reunién en la Agencia

Europea del Medicamento de quien se ha obtenido su Scientific Advice (Asesoramiento
cientifico) respecto a la preparacion del estudio.

Respecto a la combinacion de Aplidin® con DTIC para tratamiento de Melanoma, el
ensayo en fase I/II finalizé y se establecid la dosis recomendada para esta combinacion.

Paralelamente se avanza en los estudios preclinicos y clinicos en los que se combina
Aplidin® con otros agentes quimioterapicos.

KAHALALIDO F

Se ha completado el reclutamiento de pacientes en los tres estudios de tase II en los que
se evalua la eficacia y perfil de seguridad de Kahalalido F en pacientes con tumores
sOlidos, en las indicaciones de carcinoma hepatocelular, melanoma maligno avanzado y
cancer de pulmoén no microcitico. En la actualidad se estan analizando los resultados
obtenidos con el fin de determinar la estrategia a seguir.

Paralelamente a los estudios en oncologia, ha finalizado el reclutamiento de pacientes
en el estudio piloto controlado de fase II en el que se evalia la eficacia y la seguridad de

Kahalalido F en pacientes con psoriasis severa. Los datos obtenidos estan actualmente
en evaluacion.
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LALYPSIS

Actualmente hay cuatro estudios de fase I abiertos con ZALYPSIS® en pacientes con
tumores sélidos avanzados y linfoma.

Ocho diferentes centros hospitalarios en Europa y los Estados Unidos estan colaborando
con Pharma Mar en el desarrollo clinico de ZALYPSIS® vy todos los estudios
transcurren segun lo previsto con el tin de establecer la dosis maxima tolerada, la dosis
recomendada y el perfil de seguridad del producto para cada uno de los diferentes
protocolos de administracion bajo evaluacion.

PMO02734

El programa de Fase I con PM02734, consta de dos ensayos clinicos llevados a cabo en
EEUU, en Espafia y Reino Unido. Estos estudios, en los que se evalian distintos
esquemas de 1nfusion, se han disefiado para determinar la seguridad y tolerabilidad de
PMO02734, asi como 1dentificar la dosis maxima tolerada (DMT) y la dosis recomendada
(DR) en su administracidn a pacientes con tumores solidos malignos avanzados.

Continua el reclutamiento de pacientes en ambos estudios, que se sigue realizando al
ritmo previsto.

Red de ventas y organizacion comercial

Pharma Mar dispone de una estructura de ventas especializada por zonas para la
comercializacion de Yondelis® que abarca la Unién Europea y los paises nordicos no
comunitarios. Durante el ultimo aflo, ha estado preparando su estructura comercial,
para lo que ya ha alcanzado acuerdos con organizaciones europeas de reconocido
prestigio. Para los grandes mercados de Europa Occidental, Pharma Mar tiene una red
de ventas propia establecida en colaboracion con Innovex (Grupo Quintiles). En el resto
del territorio europeo, se han firmado ya acuerdos de promocion y distribucidn
comercial con Swedish Orphan International para los Paises Nordicos y Europa del Este
y con Genesis Pharma para Grecia y Chipre.La comercializacion de Yondelis® empezo

en el mes de Octubre en Alemamnia e Inglaterra, cubriendo ademas los territorios de
Austria, Dinamarca, Noruega, Suecia y Finlandia a 31 de Diciembre.

El mercado europeo, cuenta con mas de 450 millones de habitantes, legislaciones
nacionales diferentes y mas de 20 lenguas oficiales, la compaiiia espera cubrir el 75%
del mercado potencial de Yondelis® en los primeros 12 meses desde la obtencion de la
autorizacion de la CE.
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Otras actividades de I+D

A lo largo del afio 2007 se han incorporado a la coleccion 7112 nuevas muestras de
macroorganismos procedentes de la realizacion de 7 expediciones repartidas por 3
zonas geograficas diferentes: Indo-Pacifico, Oeste del Océano Indico y el Golfo Pérsico
y se han aislado 2.111 nuevas cepas de bacterias y hongos incrementando nuestra
libreria a mas de 55.000 muestras.

Asimismo durante todo el ejercicio, se ha mantenido el ritmo de investigacion para el
descubrimiento de nuevos compuestos, llegandose a aislar dos nuevas familias que
atacan a la célula tumoral mediante un mecanismo de accion novedoso. Animados por
esta circunstancia, se han iniciado los programas de sintesis quimica con el fin de
obtener cantidades suficientes que permitan su evaluacion no clinica, que se desarrollara

a lo largo de 2008.

Igualmente, se iniciaron los estudios regulatorios de toxicologia con dos compuestos,
PM01183 y PM00113, en los que se continuara avanzando a lo largo de 2008 con el fin
iniciar la fase clinica a finales de afio en Europa y EEUU, al menos con uno de ellos.

Por otro lado, se han continuado los estudios no clinicos de Zalypsis y PM02734 en
distintos modelos animales, con el fin de que los resultados que se obtengan ayuden a
definir futuras indicaciones a explorar durante la Fase II de los compuestos

Propiedad Intelectual

A finales de 2007, el portfolio de patentes de la compailia estaba constituido por 1580
expedientes, de los cuales 956 eran patentes concedidas y 624 eran solicitudes de
patente todavia en tramitacion. Dichos expedientes se hallan reunidos en 100 tamilias
de patentes, cada una de las cuales protege una invencidn determinada.

Durante el 2007 se presentaron 12 prioridades, las cuales corresponden a solicitudes de
patente que protegen una nueva invencion por primera vez. Asimismo, durante este afio
se presentaron 6 solicitudes de patente internacional (PCT) y 5 familias de patentes
entraron en fase nacional. Finalmente, a lo largo del 2007 se nos concedieron 367
solicitudes de patente, que habian sido formuladas en afios anteriores.

Asistencia a Congresos, presencia internacional

Pharma Mar ha estado presente a lo largo del afio en los Congresos oncoldgicos més
importantes, presentando a través de los investigadores que realizan ensayos con
nuestros compuestos, los avances y logros de los mismos, tanto en el Congreso AACR
(American Association for Cancer Research), celebrado este mes de abril en Los
Angeles (USA) como en el Congreso ASCO (American Society for Clinical Oncology),
celebrado el mes de mayo en Chicago (USA). En estos congresos se presentaron
resultados de estudios y de investigaciones clinicas de Yondelis®, Aplidina® vy
Zalypsis®.
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Ademas en la Conferencia Europea sobre Oncologia Clinica (ECCO), celebrada en
Barcelona en el mes de septiembre, tuvo lugar un simposium satélite titulado
Mejorando los resultados terapeuticos en Sarcoma de Tejidos Blandos: ;Podemos
hacer mas?, al que asistieron mas de 200 oncédlogos, en el que se informoé de las

aportaciones positivas de Yondelis® a las necesidades médicas sin cubrir que se
presentan ante el sarcoma de tejidos blandos.

NEUROPHARMA

Desarrollo Clinico

NeuroPharma cuenta en la actualidad con dos compuestos en desarrollo clinico ambos
en la enfermedad de Alzheimer

NP-12
Se ha cumplido un hito clave en los aspectos de Desarrollo Preclinico de Seguridad de
NP-12 consistente en la finalizacion de los estudios de toxicidad cronica de un afio. Con

este estudio se¢ completa el paquete reglamentario requerido segun la normativa vigente
para los productos de uso cronico en clinica.

En los primeros meses de 2007 se analizaron los resultados de los ensayos clinicos de
fase I, realizados durante el afio 2006 con dos formas farmacéuticas del NP-12, cuyos
datos farmacocinéticos v de seguridad fueron satisfactorios y permitieron realizar el
siguiente ensayo clinico en ¢l que se ha estudiado la administracion de dosis repetidas
ascendentes a voluntarios sanos.

En la actualidad, estamos realizando un nuevo estudio con voluntarios sanos,
incluyendo ancianos, tratados con NP-12 para ampliar la informacién sobre su
seguridad y adecuar la dosis a las necesidades de los ensayos clinicos de fase II en los
que ya se esta trabajando.

Se ha definido el protocolo y se ha iniciado la seleccidon de centros del primer ensayo
de fase II en pacientes con Enfermedad de Alzheimer. Asi mismo, se¢ ha iniciado una
mejora en la formulacion de NP-12 para esta Fase II con el fin de mejorar sus

cualidades organolépticas y disponer de una presentacion mads idonea de cara a su
utilizacion en pacientes.

NP-61

En el mes de abril, NP-61 ha comenzado la fase I de desarrollo clinico en Reitno Unido.
La Compaiiia disefié el programa en colaboracion con la unidad de Fase I que MDS
(Contract Research Organization), experta en la realizacidn y monitorizacién de
ensayos clinicos de este tipo, tiene en Beltast.
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[a primera administracién del NP-61 a voluntarios sanos se realizé a mediados de abril
y los resultados de seguridad obtenidos fueron satisfactorios. Dicha fase consta de dos
partes. En la primera se estudia una administracién del farmaco a varios grupos de
voluntarios sanos, jovenes y ancianos, en dosis crecientes. En la segunda parte se
administran varias dosis durante varios dias en distintos grupos de sujetos jovenes y
ancianos para explorar mejor el rango de dosis. Todo ello con el fin de definir la dosis
Optima para el disefio de las fases clinicas 11 y I11.

La administracién en grupos adicionales concluyd a finales de afio y se esta a la espera
de los resultados finales para proceder con el siguiente estudio.

Asi pues, NP-12, cuyo mecanismo de accion, la inhibicion del enzima glucégeno sintasa
quinasa 3 (GSK-3), es totalmente innovador, y NP-61, potencial modificador de la
neurodegeneracion de tipo Alzheimer, con un mecanismo de accién complementario al
de NP-12, avanzan en su desarrollo clinico afianzidndose como prometedoras
alternativas para modificar la Enfermedad de Alzheimer.

Otras actividades de I+D

Por otra parte, a la vista de los prometedores resultados obtenidos en nuestras lineas de
investigacién, se han seleccionado compuestos pertenecientes a dos familias de
analogos basados en productos naturales de origen marino, sobre los que se centraran
los trabajos necesarios para el inicio de un desarrollo preclinico regulatorio toxicologico
a finales del proximo ¢jercicio.

Asimismo, en este afio 2007, en nuestro continuo esfuerzo de busqueda de nuevos
abordajes terapéuticos para las enfermedades neurodegenerativas, hemos implementado
una nueva plataforma tecnolégica semiautomatizada en las fases tempranas de nuestro
proceso de identificacién de farmacos de origen marino. Esto nos permitira introducir
un mayor grado de innovacién en la eleccion de dianas moleculares novedosas y una
mayor flexibilidad en el establecimiento de los ensayos de cribado primario, con el
objetivo ultimo de mejorar nuestra productividad, generando nuevos candidatos a
desarrollo con mecanismos de accion complementarios y aumentando al mismo tiempo
el valor afiadido de nuestra coleccién de extractos de origen marino.

Este proyecto, iniciado en el Gltimo trimestre de 2007 y que se desarrollara a lo largo de

2008, pretende ademas diversificar nuestra cartera de productos, aumentando asi su
valor.

Proyecto de terapia celular

Este ejercicio hemos avanzado en la otra linea de trabajo de la compatiia, la basqueda de
una terapia celular 1til en patologias agudas de lesion medular, un proyecto de
transferencia tecnoldgica desde ¢l CBM (Centro de Biologia Molecular). Se han
completado las actividades previstas para este afio 2007.
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Los trabajos llevados a cabo en Estados Unidos han demostrado que las células pueden
expandirse en un proceso pre-industrial. Asi mismo, y lo que es mas importante, que las
células no pierden su capacidad regenerativa. Se trata de un hito relevante que abre

puertas para que el proyecto avance en el préximo 2008, en el que se acometera la
segunda fase del proceso de industrializacion.

Propiedad Intelectual

A finales de 2007, el portfolio de patentes de Neuropharma estaba constituido por 187
expedientes activos, de los cuales 75 eran patentes concedidas y 112 eran solicitudes de
patente todavia en tramitacion. Dichos expedientes se hallan reunidos en 23 familias de
patentes, cada una de las cuales protege una invencidn determinada.

Durante el 2007 se presentaron 3 prioridades, las cuales corresponden a solicitudes de
patente que protegen una nueva invencion por primera vez., Asimismo, durante este afio
se presentaron 6 solicitudes de patente internacional (PCT) y 2 familias de patentes
entraron en fase nacional, es decir, desde la solicitud PCT se solicitaron patentes
nacionales en distintos paises. Finalmente, a lo largo del 2007 fueron concedidas 33
patentes

Asistencia a Congresos: presencia internacional

NeuroPharma asistio a la ‘International Conference on Alzheimer’s and Parkinson’s
Diseases’, celebrada del 14 al 18 de marzo en Salzburgo, Austria.

Presento resultados de los estudios realizados en modelos animales que muestran que el
compuesto NP-61 (modulador de B-amiloide) es capaz de revertir el déficit cognitivo y

detener la formacion de placas amiloideas en el cerebro de ratones transgénicos tras tres
meses de tratamiento oral y que NP-61 puede aliviar las limitaciones cognitivas y las de
comportamiento a las que se enirenta el enfermo evitando simultdneamente la
formacion de placas amiloideas, una de las dos lesiones presentes en la enfermedad de
Alzheimer.

GENOMICA

De las dos grandes areas de negocio en las que Gendmica desarrolla su actividad,
Diagnostico Clinico ha representado un 74% del negocio en 2007 (58% en 2006) e
Identificacion Genética un 25% en el ejercicio que termina (17% en 2006).

El gjercicio 2007 ha sido el afio de la consolidacion de la plataforma CLART — Clinical
Arrays Technology — tanto a nivel nacional, como internacional, y las ventas en esta
plataforma han representado un 55% de las ventas de la compafiia (32% en 2006).

49




INFORME DE GESTION

A lo largo del afio se lanzaron dos nuevos kits bajo la plataforma CLINICAL
ARRAYS®: en el primer trimestre del afio el CLINICAL ARRAYS® Metabone que
ofrece un genotipado de los principales polimorfismos involucrados en el metabolismo
dseo y en el mes de junio se produjo el lanzamiento al mercado de CLINICAL
ARRAYS® PneumoVir, kit de diagnéstico clinico in vitro, capaz de detectar en una

sola prueba, multiples virus causantes de infecciones respiratorias, a traves de arrays de
baja densidad (plataforma Array Tube®).

Dentro de la cartera de productos de Genomica, CLART®Papillomavirus se consolida
como el producto estrella, con un crecimiento en el mercado nacional del 47% con
respecto a 2006.

En materia de exportaciones, se ha hecho un gran esfuerzo y al final del afio las ventas
exteriores representaban el 25% de las ventas de diagnostico de la compafiia (6% en
2006). Portugal, Escandinavia, Italia y Grecia, aglutinan el 92% de las exportaciones.

En el area de Identificacion Genética, donde Gendmica es el Unico laboratorio privado
acreditado por ENAC para la identificacion y analisis genético-forense de tejidos y
fluidos humanos de acuerdo con la norma ISO/IEC 17.025, se renovaron sendos
acuerdos con el Servicio de Criminalistica de la Guardia Civil para la prestacion de
Servicios Técnicos y externalizacion de resefias de ADN de detenidos.

En materia de propiedad industrial y relacionado con el lanzamiento de nuevos

productos al mercado, durante 2007 fue presenta la patente internacional (PCT) de
CLART®MetaBone, y la preliminar de CLART®PneumoVir.

Para el afio 2008 y siguiendo con el objetivo de que todos los kits de la compafiia
utilicen soporte tecnologico Array Tube®, basado en micro arrays de baja densidad,
Genomica lanzara al mercado en el ultimo trimestre del afio el kit HERPES CLART®-
Clinical Arrays Technology para la deteccion y tipado de Herpesvirus Humanos.

De 1gual modo, se espera obtener la acreditacidn ISO 13485 cuyo objetivo principal es
tener un sistema de calidad que cumpla con los requisitos reglamentarios de cualquier

pais del mundo, garantizando la funcionalidad, calidad y seguridad del producto
sanitario que s¢ comercializa.
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SYLENTIS

L.os objetivos de Sylentis se centran en la investigacién de nuevos enfoques terapéuticos
basados en las técnicas de silenciamiento génico. Sylentis estd especializada en el
desarrollo de terapias mediante ARN de interferencia (RNA1).

S1guiendo con este trayectoria, a lo largo del afio 2007 se ha continuado progresando en
las linecas de [+D de Sylentis que engloban diferentes lineas terapéuticas para el

tratamiento del glaucoma y el ojo seco, la enfermedad inflamatoria intestinal y
enfermedades neurodegenerativas. En este sentido para el tratamiento del glaucoma se
ha seleccionado una diana terapéutica para comenzar los estudios de preclinica a lo

largo del 2008 y se han realizado las pruebas de concepto en modelos animales para la
enfermedad inflamatoria intestinal y enfermedades neurodegenerativas, con ¢l fin de
finalizar estos estudios a lo largo del 2008.

A finales del 2007 se ha abierto el departamento de preclinica para avanzar con las
lineas de I+D y comenzar los estudios no clinicos necesarios para iniciar la
investigacion clinica.

Dentro del proyecto Cenit hemos desarrollado diferentes tecnologias para la mejora en
la liberacion ocular de los compuestos de RNA de interferencia para el tratamiento del

(laucoma
Propiedad Intelectual

Durante el afio 2007 se ha extendido a los territorios extranjeros mas relevantes, la
proteccion de los proyectos mas avanzados de Sylentis, lo que ha supuesto la
presentacion de mds de 30 solicitudes de patentes referentes al tratamiento del
glaucoma, las enfermedades intestinales inflamatorias y la regeneracion del sistema
Nervioso.

XYLAZEL

El entorno de mercado para Xylazel no ha sido muy favorable en 2007. A lo largo del
ejercicio el consumo privado, al igual que lo hiciera el PIB, ha seguido una senda de
caida en su crecimiento. A esto debemos afiadir la desaceleracidon en la construccion de

viviendas desde los comienzos del ano.
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Hasta octubre el nimero de viviendas iniciadas habia caido un 23% respecto al mismo
periodo de 2006. Claramente, el mercado de decoracidn, ¢l de mayor interés para
Xylazel, ha descendido en volumen de ventas.

En este ambiente econdémico negativo las fuerzas competitivas del mercado de pinturas
han propiciado movimientos de precios y descuentos. Xylazel no ha respondido a estas
politicas coyunturales, manteniendo su estrategia comercial de seriedad. Atn cuando
esta postura es apreciada por la distribucién de pinturas, ha significado para Xylazel una
pérdida de ventas respecto a 2006 del 7,2%. Esta disminucién ha sido muy diferente
entre los canales y productos comercializados, dandose el caso de crecimientos en los
canales especializados de distribucion de pinturas y en los productos para metales.

Con el objeto de reforzar el conocimiento de nuestras marcas por parte del
consumidoryla distribucién, Xylazel ha realizado un afio més una fuerte inversion en
publicidad, con dos camparfias de TV para los productos protectores, marca XY LAZEL,
y para los de metal, marca OXIRITE.

El principal objetivo para 2008 es conseguir incrementar la cifra de negocios en un
ambiente de desaceleracidén econdmica general y en particular de la construccion, con
atencion especial a la presencia de los productos Xylazel en los puntos de venta.

ZELNOVA

El mercado de insecticidas ha tenido un comportamiento irregular como consecuencia
de las adversas circunstancias climatologicas. A pesar de ello la Sociedad mantiene una

buena situacidon en el mismo con posiciones de liderazgo dentro de sus respectivos
segmentos con las marcas Casa Jardin (41%), Kill Patt (23%), ZZ (36%) y Biokill
(43%).

Durante este afio se han conseguido de forma satisfactoria los objetivos previstos con la
compra en mayo de 2006 de la compaiiia italiana Copyr, de forma que las ventas
consolidadas alcanzan los 54 millones de euros.

Especialmente significativo ha sido el aumento de las ventas de nuestra filial Copyr -un
27,76% con respecto a la ailo anterior- en todas sus lineas de negocio y sobre todo en la
division Home & Gardening (productos contra plagas que afectan a plantas en jardines
ornamentales y viviendas), cuya facturacidén ha aumentado en un 33%, esperandose una
tendencia creciente de esta linea en el futuro.
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Como consecuencia de nuestra presencia en Italia se han establecido acuerdos
comerciales y de colaboracion con varias sociedades de aquel pais, como el realizado

con un importante grupo del sector por el que éste distribuye los productos de Zelnova
Kill-Paff y Coopermatic en Italia y Zelnova una linea de protectores solares en Espafia.
Por su parte Copyr ha firmado un importante acuerdo con una compaiiia espafiola para
el desarrollo de productos para Agricultura Ecoldgica a base de Piretro natural. Copyr es

una de las pocas compaifiias europeas que esta en disposicion de obtener autorizacion
para formular con piretrinas naturales.

Continda la evolucidn creciente de la actividad exportadora, cuyo volumen de ventas se
ha incrementado en un 21% en 2007, representando un 15% de la cifra de negocios de
la Compaiiia frente al 15% del afio anterior.

La Sociedad confia en que las medidas de potenciacién de nuestra presencia en los
mercados exteriores y los nuevos acuerdos de fabricacion para terceros aumenten de
forma significativa las ventas y resultados para el ejercicio 2008. Con independencia del
previsible deterioro de la coyuntura econdmica general, no se detectan riesgos o
incertidumbres que puedan resultar relevantes, con la excepcion de los que se pudieran
derivar de un afio climatoldégicamente muy destavorable.

El siguiente cuadro muestra la evolucion del importe neto de la cifra de negocios por los
diferentes canales.

S ——————————— e ——

(Miles de euros) Afio Afo Diferencias
o | 2007 2006
Nacional Marcas Propias 39.417 37.790* | +4,3%
~ Nacional Marcas Terceros 6.530 6.331 +3,1%
Exportaciones | 8.080 6.642 +21,6%
Total Importe neto cifra 54.027 50.763 +6,4%
‘NEGOCIOS

* A efectos de consolidacién en 2006, se incorporaron como ventas nacionales de marcas propias
tnicamente 34.931 miles de euros, ya que las ventas de Copyr, se consolidaron desde el mes de
abril, momento de la adquisiciéon de la compaiiia. Bajo esta condicion desde el punto de vista

consolidado, el incremento de ventas nacionales de marcas propias, seria de un 13%, y el incremento

del Importe Neto de la cifra de negocios un 12,8%.
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3.- OTRA INFORMACION SOBRE EL GRUPO

PLANTILLA

Fl Grupo ha cerrado el ejercicio 2007 con una plantilla media de 648 empleados. A las
compaiifas pertenecientes al sector quimica de gran consumo corresponden 238,
mientras que involucrados en el sector de biotecnologia son 366 empleados. El numero
de empleados sin asignar a ninguno de estos dos segmentos asciende a 44.

El 53 % del total de la plantilla en 2007 son mujeres. La segmentacion por seXos y
categoria profesional es la siguiente:
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FINANCIACION 2007

Firma de contrato de crédito con Banco Europeo de Inversiones (BEI) ¢ Instituto
de Crédito Oficial (1CQO)

En el mes de mayo el Grupo firmd un contrato de crédito con el Banco Europeo de
Inversiones (BEI) con sede en Luxemburgo y el Instituto de Crédito Oficial (ICO) por
importe maximo de 50 millones de euros, para la financiacion de las inversiones de [+D

dentro de su programa de busqueda y desarrollo de nuevos compuestos antitumorales de
origen marino.

Se trata de una financiacién a 10 afios con tres de carencia que contribuye a garantizar la

financiacidon de las inversiones proximas a la vez que fortalece la estructura financiera
del Grupo.

Ampliacion de Capital (Linea de Capital)

Zeltia alcanzdé un acuerdo con Santander Global Banking&Markets relativo a una
operacion de Linea de Capital de un afio de duracion, que permitira a la Compaifiia
adoptar diversos aumentos de capital social hasta un total de 15 millones de acciones
nuevas, que Santander suscribira y desembolsara integramente, con un valor de mercado
a la fecha de la firma del acuerdo, de aproximadamente 100 millones de euros. La linea
de capital es un programa de financiacion flexible mediante recursos propios que encaja
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especialmente en compafiias de mediana capitalizacion, que resulta mas abierto y menos
costoso que una ampliacién de capital ordinaria.

Es un instrumento muy usado en los mercados de Estados Unidos y cada vez mas
comun en Europa.

A lo largo del afio 2007 se pusieron en marcha dos tramos de disposicion. El primero de
ellos llevé el 23 de mayo a aumentar el capital social de la compafiia en la cuantia de
214.825,65 euros mediante la emisién y puesta en circulaciéon de 4.296.513 nuevas
acciones ordinarias de 0,05 Euros de valor nominal cada una y una prima de emisién de

6,30 Euros por accion, lo que supuso un precio total de emision de 27.267.457,28 euros.
El segundo de ellos llevo el 30 de noviembre a aumentar el capital social de la compatiia
en la cuantia de 110.109,05 euros mediante la emision y puesta en circulacion de

2.202.181 nuevas acciones ordinarias de 0,05 Euros de valor nominal cada una y una

prima de emisién de 7,03 Euros por accion, lo que supuso un precio total de emision de
15.601.847,57 euros.

4.- INFORMACION SOBRE RIESGOS

RIESGOS DEL ENTORNO

Competencia.

El mercado quimico-farmacéutico es muy competitivo y en €l participan empresas

multinacionales, empresas nacionales de tamafio mediano y pequefio y laboratorios
fabricantes de genéricos.

Los resultados del Grupo Zeltia se pueden ver afectados por el lanzamiento de
productos novedosos o innovadores, avances técnicos y tecnologicos o lanzamiento de
genéricos por parte de competidores.

Propiedad Industrial. Patentes

La propiedad industrial es un activo clave para el Grupo Zeltia. Una eficaz proteccion
de la misma es critica a la hora de asegurar un retorno razonable de la inversion en I+D.
La propiedad industrial se puede proteger por medio de patentes, marcas, registros de

nombres y dominios, etc..

En el Grupo Zeltia contamos con una rigurosa politica de patentes que trata de proteger
las nuevas invenciones a las que se llega a través de las actividades de I+D. Ademas de

la proteccidon que se puede obtener para los nuevos principios activos descubiertos,
también intentamos obtener de forma activa proteccion para nuevas formulaciones,
procesos de produccidn, usos médicos e incluso para nuevos métodos de administracion

del farmaco.

En la mayoria de los paises- Estados Unidos y los de la Unién Europea, incluidos-, los
derechos otorgados por las patentes son por un periodo de tiempo de 20 afios. El tiempo
efectivo de proteccion depende finalmente de la duracién del periodo de desarrollo del

farmaco antes de su lanzamiento. Para compensar en alguna forma este periodo de
desarrollo tan largo y la necesidad de recabar autorizacion antes de poder comercializar
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un farmaco, una serie de mercados, entre los que estan Estados Unidos y Union
Europea, permiten bajo determinadas circunstancias, obtener una extension, de hasta un
maximo de cinco afios de la vida de la patente.

Una invencidén deficientemente protegida o tiempos de desarrollo muy dilatados que
limiten la vida til de la patente, son riesgos propios del entorno farmacéutico.

El Grupo cuenta con un sistema para la gestién del ciclo de vida de las patentes, con
departamentos de patentes que revisan regularmente la situacion de las patentes en
coordinacion con el departamento de asuntos regulatorios. Asimismo se vigila la posible
infraccidon de nuestras patentes por parte de otras compaiiias, de forma que si fuera
necesario se iiciasen acciones legales.

Regulacion

El sector quimico-farmacéutico, es un sector altamente regulado. Se regulan desde los
requisitos relativos a la investigacidn, ensayos clinicos, aprobacion del registro del
farmaco, la produccion del mismo, la validacion técnica de los estiandares de
produccion, e incluso se regula la comercializacion del mismo. Estas exigencias se estan
incrementando en los Gltimos tiempos y se espera continue esta tendencia.

El Grupo, para contrarrestar el riesgo procedente de continuos y nuevos requisitos
legales y regulatorios, tomas sus decisiones y diseila los procesos de negocio, basandose
en un exhaustivo analisis de estas materias proporcionado por nuestros propios expertos
y por reputados especialistas externos, cuando asi se requiere.

Los precios de los productos farmacéuticos estan controlados y regulados por el
Gobierno en la mayoria de los paises. En los ultimos afios se¢ han aplicado reducciones
de precios y aprobado precios de referencia,

Disponibilidad de capital

No siempre los mercados estan abiertos y la fuerte inversion realizada por el Grupo
Zeltia en I+D cada afio le hace acudir a diferentes fuentes de financiacion, mercado del
crédito o mercado de capitales para financiar su crecimiento, llevar a cabo su estrategia
y generar resultados financieros futuros.

Accionistas

Como cualquier sociedad cotizada en bolsa, existe el riesgo de que un accionista
entienda que una decision tomada por el Consejo de Administracion o los Directivos del
Grupo, haya perjudicado sus intereses como accionista y se plantee una reclamacion. El

Grupo tiene contratado un seguro de responsabilidad de administradores y directivos
que cubre este tipo de reclamaciones.

RIESGOS FINANCIEROS

En el normal desarrollo de sus operaciones el Grupo Zeltia estd expuesto a riesgo de

crédito, y a los riesgos habituales de mercado, variaciones de tipo de interés y riesgo de
cambio.
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Para minimizar el impacto de las variaciones de tipo de interés, el Grupo contrata
ocasionalmente derivados asocitados a operaciones de credito (coberturas de riesgo
sobre tipo de interés). El uso de derivados financieros estd sujeto a un estricto control
interno y se siguen criterios uniformes y definidos.

La tesoreria del Grupo esta invertida en productos de bajo riesgo que incluyen
principalmente, deuda publica, imposiciones a plazo f1j0, pagarés bancarios y fondos de
inversion de renta fija, todos ellos contratados con entidades financieras con calidad
crediticia de primer orden. Para un mayor detalle de los riesgos financieros a los que se
enfrenta el Grupo, véase la Nota 3 de los estados financieros consolidados del grupo.

RIESGOS OPERATIVOS

Precios de materiales basicos

[as desviaciones en los precios de sus valores esperados, asi como una estrategia de la
organizacién para comprar y acumular materiales basicos, exponen a la organizacion a
costes de produccion excesivos o pérdidas por mantenerlos en inventarios.

El Grupo analiza los precios a fondo a principios de afio, tratando con nuestros
suministradores de tener un precio cerrado para todo el afio. De acuerdo con esto
saldran los precios de costo de los productos. Se tiene un control mensual de los
mismos, por si es necesaria una modificacion, aunque aquellas materias primas que son
derivados del petroleo estdn sometidas a fuertes variaciones no siempre predecibles.
(Butano, Disolventes, Plasticos, etc.).

Salud y seguridad

El no proveer de un ambiente de trabajo seguro para los trabajadores expondria al
Grupo a costes importantes, pérdida de reputacién y otros costes.

El control en Salud y Seguridad es exhaustivo, tratando de realizar una mejora
continuada.

La exposicion directa del personal que trabaja en los laboratorios a nuevos compuestos
naturales o de sintesis -cuyos posibles efectos adversos son desconocidos- genera un
riesgo de salud y seguridad teérico, al que se afiaden los riesgos habituales de manejo de

productos quimicos.
Las mujeres que trabajan en el laboratorio pueden acogerse cuando estan embarazadas

al programa de la seguridad social que contempla la baja durante el embarazo por
riesgo. En caso de no solicitar baja por riesgo, son trasladadas de departamento a otro
donde no tengan que manejar estas sustancias mientras dura su embarazo.

El Grupo ha implantado el Sistema de Prevencion de Riesgos Laborales, sobre el que se
realizan auditorias periodicas de cumplimiento de sus normas.

Ia Sociedad tiene contratados seguros de accidentes y responsabilidad civil.

Ambiental
Los riesgos ambientales pueden exponer a las compafiias a pasivos potencialmente

enormes. L.a mayor exposicion es derivada de posibles reclamaciones de terceras partes
por dafios o perjuicios en las personas o propiedades, causados por contaminacién de

diversos tipos.
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Los procesos productivos del Grupo, en general, tienen un riesgo muy bajo en cuanto a
impacto medioambiental (ruidos, humos, vertidos, etc.) y apenas generan residuos. La
sestion de los residuos se hace a través de sociedades publicas encargadas de reciclajes
y gestion de residuos. Se realizan verificaciones peridédicas del cumplimiento de la
legislacion y, alli donde es necesario, existen sistermas de control de emisiones
atmosféricas, se cuenta con sistemas de depuracion de agua y puntos limpios.

Desarrollo de producto

El Grupo destina una cantidad sustancial de recursos a la investigacion y desarrollo de
nuevos productos farmacéuticos. Como consecuencia de la duracion del proceso de
desarrollo, de los desafios tecnoldgicos, de los requisitos regulatorios y de la intensa
competencia, no se puede asegurar que todos los compuestos actualmente en desarrollo
y los que vamos a desarrollar en el futuro alcancen el mercado y lograr el €xito
comercial.

Para asegurar al maximo posible el uso eficaz y eficiente de nuestros recursos, el Grupo
ha puesto en marcha una estructura de trabajo transversal entre los diferentes
departamentos, grupos de trabajo por proyectos y sistemas de reporte para monitorizar
internamente los proyectos de investigaciéon y desarrollo. Por este motivo, el Grupo
mantiene motivos fundados en cuanto a su éxito futuro.

RIESGO DE INFORMACION

Si los flujos de informacion interna del Grupo no funcionan correctamente, puede haber
riesgo de falta de alineacion con las estrategias y riesgo de toma de decisiones erroneas
o fuera de tiempo

Por otra parte, el Grupo esta obligado a presentar determinadas informaciongs,
financieras v en general hechos relevantes de manera veraz, completa y oportuna, Caso
de no hacerlo de este modo, existirian riesgos de sanciones y de pérdida de credibilidad.
La direccién y el Consejo de Administracion del Zeltia, disponen de informacion
privilegiada sobre la marcha del Grupo. Existen sistemas de control para saber quién
dispone de esta informacion en un momento dado, destinados principalmente al
cumplimiento de la Ley de Mercado de Valores, en materia de informacion privilegiada.

Sistemas de informacion

Los fallos en mantener un acceso adecuado a los sistemas de informacion (datos o
programas) pueden resultar en conocimientos no autorizados, en acceso no autorizado a
los datos o entrega inoportuna de la misma y uso indebido de informacion confidencial.

Por otro lado, la falta de disponibilidad de informacion importante, en ¢l momento en
que es necesaria, puede afectar adversamente a la continuidad de los procesos y
operaciones criticas de la organizacion.

El Grupo Zeltia dispone de varios Centros de Proceso de Datos. En dichos centros se
utilizan, en la medida de lo posible, las mismas tecnologias con el fin de simplificar al
maximo la diversidad tecnoldgica y compartir servicios susceptibles de ser utilizados

por mas de una Unidad de Negocio, fundamentalmente en lo relativo a seguridad,
soporte y mantenimiento.

El acceso a la informacion esta individualizado y controlado por tecnologias actuales,
disponiéndose ademas de sistemas redundantes y de tolerancia a fallos en los sistemas
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considerados criticos para ¢l desarrollo del negocio, asi como de procedimientos para
restaurar dichos sistemas en el menor tiempo posible. La integridad de la informacion
esta en todo caso garantizada mediante sistemas de respaldo y copias de seguridad.

El sistema de control de riesgos es congruente con la tipologia de negocios del Grupo
Zeltia.

El Grupo Zeltia utiliza infraestructuras tecnologicas de terceros, con quienes dispone de
acuerdos de nivel de servicio que garanticen el minimo impacto de eventuales
degradaciones del mismo y sobre los que existe, en general, una redundancia o
duplicidad de infraestructuras.

Debido a los continuos avances tecnologicos el Grupo Zeltia va adecuando las politicas
de seguridad fisica y juridica, vinculadas a los sistemas de informacion y comunicacion.

.- GOBIERNO CORPORATIVO

En cumplimiento del articulo 116 bis de la Ley de Mercado de Valores se incluye la
informacion que se detalla en los apartados siguientes:

a) La estructura del capital

El capital social de Zeltia, S.A. es de 11.110.244,35 Euros, representado por
222.204.887 acciones ordinarias, de clase unica, de 0,05 Euros de valor nominal cada
una, integramente suscritas y totalmente desembolsadas, que confieren los mismos
derechos y obligaciones. No existen valores emitidos por la Sociedad que den lugar a
conversion de los mismos en acciones de Zeltia, S.A.

Al cierre del ejercicio la Sociedad mantiene 2.258.049 acciones en autocartera,
habiendo adquirido 247 titulos y vendido 251.172 durante el gjercicio.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de las acciones

No existen restricciones a la transmisibilidad de las acciones.

¢) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas

Las participaciones significativas en el capital de Zeltia, S.A., tanto directa como
indirectamente son las siguientes, segun la informacion facilitada por los propios

accionistas significativos a la Comision Nacional del Mercado de Valores en
cumplimiento de la normativa vigente:

T —

| | PART.
| | PART. DIRECTA PART. INDIRECTAI“ | TOTAL

_ N° acciones % | N°acclones Yo %
“José M? Ferndndez Sousa-Faro(1) 17.314.511 | 7,792 | 13.554.841 | 6,100 13,892
Montserrat Andrade Detrell B 13.554.841 6,100 | | | 6,100
I;isp Corunna Participaciones Empresariales, 11.110.333 5.000 5,000
Pedro Fernandez Puentes (2) 1.386.869 0,624 | 8.615.205 3,877 4,501

(1) Participacién indirecta que ostenta a través de su eonyuge Difa. Montserrat Andrade Detrell con quien se encuentra
casado en régimen de gananciales.

(2) Participacion indirecta que ostenta a través de SAFOLES, S.A, sociedad controlada por D. Pedro Fernandez Puentes.
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d) Cualquier restriccion al derecho de voto

Podran asistir a las Juntas Generales los accionistas titulares de, al menos, 100
acciones, inscritas a su nombre en el correspondiente registro de anotaciones en
cuenta con cinco dias de antelacién a aquél en que haya que celebrarse la Junta
General, vy lo acrediten mediante la oportuna tarjeta de asistencia o certificado
expedido por alguna de las entidades autorizadas legalmente para ello o en cualquier
otra forma admitida por la normativa vigente, pudiendo ser utilizadas las tarjetas de
asistencia por los accionistas como documentos de otorgamiento de representacion

para la Junta de que se trate.

Los accionistas titulares de menos de 100 acciones podran agruparse con otros
accionistas que se encuentren en la misma situacion hasta reunir las acciones
necesarias, debiendo conferir su representacion a uno de ellos. La agrupacion debera

llevarse a cabo con caracter especial para cada Junta, y constar por cualquier medio
escrito.

Cada accidn presente o representada en la Junta General dard derecho a un voto,
excepto que se trate de acciones sin voto (la Sociedad no ha acordado hasta la fecha
ninguna emision de este tipo).

El articulo 26 de los Estatutos establece como limitaciones al ejercicio del derecho de
voto las siguientes:

- NinglGn accionista podra emitir un namero de votos superior a los que
correspondan a acciones que representen un porcentaje del 25% del total del
capital social con derecho a voto existente en cada momento, aun cuando el
numero de acciones de que sea titular exceda de dicho porcentaje de capital.
Esta limitacion no afecta a los votos correspondientes a las acciones respecto de
las cuales un accionista ostenta la representaciéon, sin perjuicio de aplicar
individualmente a cada uno de los accionistas que deleguen el mismo porcentaje

del 25% de votos correspondientes a las acciones de que sean titulares.

- La limitacion sefialada anteriormente también sera de aplicacién al nimero de
votos que puedan emitir -sea conjuntamente, sea por separado- dos o mais
sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo de entidades, e
igualmente a los que pueda emitir una persona fisica accionista y la entidad o
entidades, también accionistas, que aquella persona fisica controle.

- Para el computo del quorum de asistencia, se tomaran en consideracidn el total

de las acciones concurrentes a la Junta. El limite del niimero de votos del 25%
s¢ aplicara inicamente en el momento de las votaciones.
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- El accionista que hubiere adquirido valores de la Sociedad mediante una Oferta
Publica de Adquisicion que no se hublera extendido a la totalidad de los valores
en circulacion, no podra emitir un namero de votos superior a los que

correspondan a acciones que representen un porcentaje del 10% del total del
capital social con derecho a voto existente en cada momento.

Las limitaciones establecidas seran extensibles a cualquier materia que sea objeto de
decision en la Junta General, incluyendo la designacion de administradores por el
sistema proporcional, pero excluyéndose la modificacion del articulo 26 de los
Estatutos, que en todo caso, requerird para su aprobacién una mayoria cualificada del
75% del capital presente o representado, tanto en primera como en segunda
convocatoria.

e) Los pactos parasociales

No existen pactos parasociales que hayan sido comunicados a Zeltia, S.A. 0 a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del
organo de administracion y a la modificacion de los estatutos de la Sociedad

f.1. Normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del
organo de administracion

La regulaciéon de los procedimientos, criterios y Organos competentes para el
nombramiento, reeleccidon, renovacién y sustitucién de los Consejeros se encuentra
recogida, ademas de en la Ley de Sociedades Andnimas y el Reglamento del Registro
Mercantil, en los Estatutos Sociales (articulos 33, 34 y 37), y el Reglamento del
Consejo de Administracion (5, 8, 18, 19 y 22), siendo los extremos mas relevantes los
que se exponen a continuacion.

El Consejo de Administracién se compondrd de un minimo de 3 y maximo de 15
consejeros. En la actualidad, el Consejo de Administracion esta compuesto por 11
miembros.

El nombramiento vy reeleccion de los Consejeros corresponde a la Junta General de
conformidad con las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Anénmimas. De
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 137 de la Ley de Sociedades Andnimas, las
acciones que voluntariamente se agrupen hasta constituir una cifra de capital 1gual o
superior a la que resulte de dividir este ultimo por el numero de vocales del Consejo,
tendran derecho a designar los que, superando fracciones enteras, s¢ deduzcan de la
correspondiente proporcion. En el caso de que se haga uso de esta facultad, las
acciones asi agrupadas no intervendran en la votacion de los restantes miembros del
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Consejo. Ademas el Consejo de Administracién esta facultado, en caso de producirse
vacantes de Consejeros durante el periodo para el que fueron nombrados, para cubrir
entre los accionistas con caracter provisional —ejerceran su cargo hasta la inmediata
Junta General- las vacantes que en su seno se produzcan por fallecimiento o renuncia
de sus miembros. No podran ser nombrados administradores quienes se hallen en
cualquiera de los supuestos de prohibicion o incompatibilidad establecidos por la Ley.

No es necesario ser accionista para ser nombrado Consejero, salvo, por imperativo
legal, en el caso de nombramiento provisional por el Consejo (cooptacion) al que se
refiere el parrafo anterior.

Los administradores ejercerdn su cargo por el plazo méaximo de cinco afios (se
entendera que el afio comienza y termina el dia en que se celebre la Junta General
ordinaria, o el ultimo dia posible en hubiera debido celebrarse), pudiendo ser
reelegidos uno o mds veces por periodos de igual duraciéon y cesaran en su cargo
cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y no hayan sido
renovados, asi como cuando lo decida la Junta General.

El articulo 19 del Reglamento Consejo establece los siguientes supuestos en los que
los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion 'y
formalizar, si éste lo considera oportuno, la correspondiente dimision:

a. Cuando alcance la edad de 75 afios

b. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad
o prohibicién previstos en la Ley, los Estatutos y el Reglamento del Consejo de
Administracion.

C. Cuando cese en ¢l puesto de ejecutivo al que estuviera ligado su

nombramiento y, en general, cuando desaparezcan las razones por las que tueron
nombrados.

d. Cuando el Consejo entienda que ¢l Consejero ha infringido gravemente
sus obligaciones, 0 que existan razones de interés social que asi lo exijan.
€. Cuando falten a cuatro sesiones consecutivas del Consejo sin haber

delegado la representacion en otro miembro del Consejo.

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas el cese del
Consejero cuando éste no presentara su dimisidon concurriendo alguna de las
circunstancias referidas en el citado articulo 19 del Reglamento.

f.2. Las normas aplicables a la modificacién de los estatutos de la Sociedad

Para la modificacion de Estatutos, los quérums de asistencia a Junta previstos son los
que establece la Ley de Sociedades Andnimas. No se exigen mayorias en su
aprobacidén superiores a las legales, con excepcion de la moditicacion del articulo 26°
de los Estatutos (Adopcion de Acuerdos) que requerira para su aprobacion una
mayoria cualificada del 75% del capital presente o representado, tanto en primera
como en segunda convocatoria.
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g) Los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los
relativos a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

De acuerdo con el articulo 36° de los Estatutos, el poder de representacion de la
Sociedad corresponde al propio Consejo colegiado y también al Presidente a titulo
individual, para facilitar asi la propia operativa de la Sociedad y del Consejo en
particular, y separando claramente lo que es el régimen de delegaciones de facultades

por ¢l Consejo del otorgamiento de poderes. Ademas por acuerdo del Consejo de
Administracion de 25 de mayo de 2004 se cred en su seno una Comision Ejecutiva

quien ostenta todas las facultades legalmente delegables.

Ademas los consejeros ¢jecutivos de la Sociedad (Presidente y Vicepresidente del
Consejo de Administracion) ostentan amplios poderes notariales de representacién y
administracion acordes con las caracteristicas v necesidades de los cargos que
ostentan.

Los poderes para el desarrollo y ejecucion de programas para emision y recompra de
acciones se otorgan al Consejo de Administracion, en el marco de planes para la
emision o recompra de acciones acordados por la Junta General de Accionistas,
estando actualmente en vigor los siguientes:

o Acuerdo de delegacion en el Consejo de Administracidén (con facultad de
sustitucion) de la facultad para ampliar el capital social con posibilidad de
exclusion del derecho de suscripcion preferente, adoptado al amparo de lo

previsto en ¢l articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas por la Junta
General de Accionistas de 23 de junio de 2003, y vigente hasta junio de 2008.

o Acuerdo de delegacién en el Consejo de Administracién (con facultad de
sustitucion) de la facultad de emitir obligaciones, bonos, pagarés y demas

valores de renta f1ja, simples, canjeables y/o0 convertibles canjeables por
acciones de Zeltia, S.A., con posibilidad de exclusion del derecho de
suscripcion preferente, adoptado al amparo de lo dispuesto en el articulo 319
del Reglamento del Registro Mercantil y régimen general de obligaciones por
la Junta General de Accionistas de 23 de junio de 2003, y vigente hasta junio

de 2008.

e Acuerdo de adquisicion derivativa de acciones propias de Zeltia S.A. por si
misma o por sociedades del grupo, adoptado al amparo de lo dispuesto en el
articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas por la Junta General de
Accionistas de 27 de junio de 2007 y vigente hasta el 27 de diciembre de 2008.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren ¢n
vigor, sean modificadas o concluyan en caso de cambio de control de la
Sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicién, y sus efectos.

e Contrato de Crédito firmado el pasado 7 de mayo de 2007 con el Instituto de
Crédito Oficial y el Banco Europeo de Inversiones, como entidades
acreditantes. Dicho contrato fue suscrito por Zeltia, S.A. como garante de su
filial Pharma Mar, entidad acreditada hasta 50 millones dé euros.
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i) Los acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o
empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean
despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral llega a su fin con
motivo de una oferta publica de adquisicion.

No existe ningin acuerdo entre Zeltia, S.A. y sus cargos de administracion y/o
direccion que dispongan de indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos
de forma improcedente (mas alld en este caso de las indemnizaciones dispuestas
legalmente) o si la relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de

adquisicion.
6.- ZELTIA EN BOLSA

El entorno

El ejercicio bursatil 2007 comenzé con optimismo, marcando el verano un punto de
inflexién cuando salieron a la luz los problemas de algunas compafiias hipotecarias
estadounidenses y ciertos fondos de alto riesgo.

Si bien el Ibex gan6 en 2007 un 7,32% por encima del afio anterior, en un quinto afio
consecutivo de subidas, marcando un maximo histérico en el mes de noviembre, la
Bolsa despidi6 el afio con pérdidas en un duro mes de diciembre, y con la sombra de la
crisis pesando sobre ella.

Indicadores bursatiles de Zeltia

N° total de acciones 222.204.887
N° de acciones en circulacién 222.204.887
Valor nominal de la accidn 0,05
Contratacién media diaria (n° de titulos) 1.995.221
Contratacion media diaria (euros) 14.576.456
Dias contratacion 292
Contratacién minima diaria en euros(5 de abril) 2.335.487
Contratacién maxima diaria en euros (20 de julio) 175.743.972
Total contratacidon anual 3.673.266.810
Cotizacién minima anual por accion (7 de mayo)* 6,07
Cotizacion maxima anual por accion (20 de julio) 9 39
Cotizacién a 31 de diciembre por accion 6,11
Cotizacién media 7,12
Capitalizacion bursatil a 31 de diciembre (millones de euros) 1.358

* Calculos realizados sobre precios de cierre
Fuente: Bloomberg
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Evolucion bursatil

En 2007, la cotizacion de Zeltia, que ha fluctuado entre los 5,59 y los 9,84 euros, ha
cerrado el gjercicio en 6,11 euros, lo que supone un incremento en el afio de 9,5%.
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Durante el afio pasado, la accion del Zeltia tuvo una contratacion anual por valor de

3.673 millones de euros. El volumen medio diario de negociacidn, en nimero de titulos,
se situd en 1.995,221,
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INFORME DE GESTION

El siguiente grafico muestra la evolucién del afio del valor de Zeltia, comparado con los
indices Ibex- 35, NASDAQ BIO y un indice elaborado por Zeltia de compafiias del
sector oncoldgico que se detallan al pie del grafico (Oncology Index)
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Oncology Index = Cell Therapeutics, GPC, Imclone Systems, MGI, Millenium, OSI, Protein
Design, Telik, Zeltia, Celgene, Dendreon, Pharmion, Vertex, Medarex, Biogen ldec, Genentech
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7.- HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se han producido acontecimientos relevantes
que afecten a la informacién contenida en el presente informe de gestion o en las
cuentas anuales del grupo, ni otra que por su relevancia requieran mencion adicional.
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CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CONSOLIDADO DEL GRUPO ZELTIA

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO CERRADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

En cumplimiento de lo dispuesto en los articulos 34 y 35 del Codigo de Comercio y los articulos 199 y 200 dei
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas se redactan y formulan las Cuentas Anuales vy ¢l Informe de
gestion del grupo ZELTIA, referidas al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2007 y el 31 de diciembre de

2007.

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 37 del Cddigo de Comercio, el Consejo de Administracion, firma el
presente documento que consta de 66 paginas, a 31 de marzo de 2008:

El Consejo de Administracion:

. ——re—— .

.........———-"J

i

-~ José M Remandez Sousa-Faro™ - ~” Pedrd Fernandez Puentes
Presdent Viceprestdente ——.
J_Gsé Lwms Femﬁﬁﬂz Puentes -- .:annﬁgd'la“éfﬁﬁnﬂei Puentes
Vocal Vocal
(
arlos LCuervo- Martinez ——Eluaroo ' ' "
Vocal SERRA YrASOCIADOS, 5. L)
| Vocal
%E‘l’ ~\—S 1 — !
el Perez-UfIve-carcemc, — José Antc)rﬁiﬂ de Urquizu Iturrarte
Vocal (En representacion de JEFPO, 5.L.) Vocal
__ — — Carios 1amayo salaberrma  ———
Vocal(En representacion de ROSP CORUNNA Vocal (En representacion de CAJA DE AHORROS
Participaciones Empljesariales, S.L.) Y MONTE DE PIEDAD DE GUIPUZCOA'Y SAN

SEBASTIAN)




Diligencia que levanta el Secretario para hacer constar que, tras la formulacién por los miembros del Consejo de
Administracién en la sesién del 31 de marzo de 2008 de las Cuentas Anuales Consolidadas y del Informe de
Gestion Consolidado del Grupo ZELTIA, correspondientes al ¢j ercicio anual terminado al 31 de diciembre de
2007, los Consejeros relacionados en la pagina anteror han procedido a suscribir el presente documento
estampando su firma en el Balance, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y la 0ltima pagina del documento, de
lo que doy fe, en Madrid a 31 de marzo de 2008.

El Secretario del Consejo de Administracion:
™

Sebastian Cuenca Miranda




ZELTIA, S.A.

Informe de auditoria, cuentas anuales consolidadas e
Informe de gestion al 31 de diciembre de 2007




DECLARACION DE
RESPONSABILIDAD
DE LOS ADMINISTRADORES




DECLARACION DE LOS RESPONSABLES DE LA INFORMACION

CUENTAS ANUALES DE ZELTIA Y SU GRUPO CONSOLIDADO 2007

Hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las cuentas anuales que se presentan,
correspondientes al ejercicio 2007, elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del emisor, o de las empresas comprendidas en la consolidacion
tomadas en su conjunto, y el informe de gestion incluye un analisis fiel de la
informacion exigida, incluida una descripcién de los principales riesgos e
incertidumbres a que se enfrentan.

Personas que asumen la responsabilidad de esta informacion:

Nnmbré@ﬂﬁminacidn snciai | | | N_IF/C'I'_F L C“.ar?:r“ | Firma _.
José Maria Fernandez Sousa-Faro 00.364.051-F | Presidente

S .
Pedro Fernandez Puentes 33.714.324-G | Vicepresidente '
Carlos Cuei:fcx'-ArangE Martinez o | 10.774.837-G C{jﬂﬁjem -
José Luis Fernandez Puentes 33.714.325-M | Consejero

_Sﬁntiaég Fernandez Puentes o 1 33.800.388-W “CDnséjem

—'I-{_Gsp Corunna 'P_a_f-ticip:imnes EEpresafi?al_es, SL. [ | 1 o )
(Representada por Rosalia Mera Goyenechea) B-15792278 Consejero

EFPO ST — _ . - . I —_ _ _
(Representada por José Félix Perez-Orive B-78216405 Conse) ero__ .

| carcelle) 0 | e _
Eduardo Serra v Asociados, S.L.
(Representada por Eduardo Serra Rexach) B-79694022 Consejero
Caja“de Ahorros aEGUipE-Ga y San Sebastian | | “ o o
(Representada por Carlos Tamayo Salaberria) (-20336251 Consejero <l

—— — _ — - _— — —]
José Antonio Urquizu Iturrarte 15.142.467-A | Consejero
Jaime Zurita Saenz de Navarrete 1151591111 Cé-n_séjem_“

Madrid, 31 de marzo de 2008
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Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de Zeltia, S.A.;

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Zeltia. S.A. (la Sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de perdidas y

F'ricewaterlmuse(:unperﬁ Auditores, 5. [, - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccign 32
Inscrita en el R.O.A.C. con g humero 50242 - CIF: B-79031290 1




PRICEVATERH OUSE(COPERS (@

por la Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio
anterior.

5.  Elinforme de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2007 contiene las
explicaciones que los administradores de |a Sociedad dominante consideran

y sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
#Fﬁ/,S\E

-,
s

A / b .
,. ST\

Carlos Canela
Socio — Auditor de cuentas

23 de abril de 2008
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GRUPO ZELTIA
(Zeltia S.A. y sociedades dependientes)

Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de Gestién Consolidado
al 31 de diciembre de 2007
junto al

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS




GRUPQ ZELTIA

ZELTIA, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007




Cuentas Anuales Consolidados de Zeltia, $.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2007

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO 31/12/07  31/12/06

Nota

(Miles de Euros)

ACTIVO
Activos no corrientes
Inmovilizaciones materiales
Inmuebles de inversion

Activos intangibles

Fondo de comercio

Activos financieros no corrientes
Instrumentos financieros derivados
Activos por impuestos diferidos

Activos corrientes
Existencias

Clientes y otras cuentas a cobrar
Activos financieros corrientes

Ofros activos corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo

19.329
27.879
61.332

4,501
36.925

149.566
TOTAL ACTIVO 232.326 224.405

Las notas 1 a 45 adjuntas incluidas en las paginas 3 a 90 son parte infegrante de estas Cuentas Anuales
Consolidadas |

M e — = T TS - Grupo Leltia S.A.
Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion, Ejercicio 2007 Hoja3




Cuentas Anuales Consolidados de Zelfia, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2007

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO 31/12/07 31/12/06

Nota

(Miles de Euros)
PATRIMONIO NETO

Capital y reservas atribuibles a ios accionistas de la socledad

Capital social

Prima de emision

AcCciones propias

Reservas por revalorizacion y ofras reservas
Ganancias acumuladas y otras reservas

11.110
324.382
(24.745)
0

(215.024)

10.785
283.980
(26.388)

(84)

(169.799)

Total capital y reservas atribuibles a los accionistas de la
socledad 95.723 98.494

Intereses minoritarios | 21| 3.091 8.478

TOTAL PATRIMONIO NETO 98.814 107.172
PASIVO

Pasivos no corrientes
Recursos ajenos

Instrumentos financieros derivados
Pasivos por impuestos diferidos
Ingresos diferidos no corrientes
Otros pasivos no corrientes

Pasivos corrientes
Proveedores y ofras cuentas a pagar

Recursos Qjenos

Provisiones para otros pasivos y gasios
Ingresos diferidos corrientes

Otros pasivos corrientes

55.453

TOTAL PASIVOS | 133512]  117.233

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS . 232.324 2924.405

Las notas 1 a 45 adjuntas incluidas en las pdginas 3 a 90 son partfe integrante de estas Cuentas Anuales
Consolidadas - —_—

| Grupo Zeltia S.A.
Cuentas Anuales 4Gnsmlidadms e Informe de Gestidn. Ejercicio 2007 Hoja4




GRUPOQ ZELTIA

ZELTIA. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES -

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007




Otros ingresos de explotacion / otras ganacias netas 14.412

|Gcts’ros de comercializacion (29.280)

Gastos de administracion (13.257)

ch]sios de investigacion y desarrollo (51.691)

e stos de explotacion (12.756)

4 e explotacion (45.330)

S *‘j{} ncieros netos (1.662)

2 :{2 tes de impuestos (46.992)
J Q‘%

Cuentas Anuales Consolidados de Zeltia, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 200/

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

Miles de euros Nota  31/12/07 31/12/06

Ingresos ordinarios
Coste de bienes vendidos

85.459
38.217)

47.242

|Beneﬁcio bruto

re las ganancias

3.673)

i cjercicio (50.645)

| Afribuibles a :
Accionistas de la sociedad
Intereses minoritarios

145.079)
(5.586)

Perdidas por accion atribuibles a los accionistas de la sociedad durante el ejercicio

I(Ex;:>resc:1r;1c:15 en euros por accion) Nota
(-Divides s {02))

(48.648)

76.240
133.405)

42,835

11.122
23.360)
116.330)

149.702)
12.571)

(48.012)
636)

0
(48.648)

43.819)
14.829)

0.21)
0,21)

Las notas 1 a 45 adjuntas incluim las paginas 3 a#0 son parfe irﬁ‘é’@?’uﬁf@%ﬁe@ms Cue@ales

_____mm_l_._.,._...__...—-'-"'r

eltia S.A.

\ ) o “clentas Anuales (_:Drl\sc:alidc::dns ¢ Informe de Gestidn. Ejercicio 2007 Hoja 6




GRUPO ZELTIA

LELTIA, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Esfado de cambios en el Patrimonio Neto consolidado |
a 31 de diciembre de 2007 44




Cuentas Anuales Consolidados de Zeltia, §.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2007

Capltal social

Saldo Al 1 de enero de 2006

Ganancias / (pérdidas) brutas en el valor razonable:
- Activos financiercs disponibles parg la venta

Total ingresos y gastos reconocidos directamente en
patimonio neto

Resultado 2004

Total Ingrasos y gastos reconocidos en 2006

Comprd de gcclones propias
Venta de acciones propias
Planes de acciones

0
0
Q
0
0
0
0

Ampliacion de capital 211
Otfros movimientos 0
Reclasificaciones 0

Adquisiciones de participacion en dependientes por
minontanos

[Saldo al 1 de enerode 2007 |

(>anancias / (pérdidas) brutas en &l valer razonable:
- Activos financieras disponibles para la vento 0

Total Ingresos y gastos reconocidos directamente en
patimonio neto

Resultado 2007

Total Ingresos y gastos reconocidos en 2007

Devolucion prima de emision
Planas de acciones

Gastos de ampliccion de capital
Ampliacion de capital 325
Otros movimientos

o T - T o B o= I i |

Saido al 31 qﬂ d!c:{l_imbre de .‘."I!IIIIIIT'r

Consolidadas

Prima de

ernision

282,679

0
0
0
0

211)
(133)
1.645

0
0
0
0
0

783,980

(1.090)

0
(1.053)
42,545

Acciones
propiqs

Reserva por
revalorizacion y
ofrqas reservas

(117)

(117)

(117)

I o o o oo o o

(84)

84

84

84

- I o Y 0 B o R

Reservas y ofras

ganancias Minoritarios
acumuladas

0 0
0 0
43.819) (4.829)
(43.819) (4.829)
0 0

0 0

0 0

0 0

158 0
(1.997) 0
13.384 12,704

(169.799)

(45.079)

(45.079)

0
[107]
O

0
[37) (1)

11.110 (24.745) (215.024) 3,091

Las notas 1 a 45 adjuntas incluidos en las pdginas 3 a 90 son parte integrante de estas Cuentas Anuales

GRUPO ZELTIA

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestidn. Eercicio 2007. Hoja 8
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GRUPO ZELTIA

LELTIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2007




Cuentas Anuales Consolidados de Zeltia, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 200/

Estado consolidado de Flujos de Efectivo

Grupo Zeltia

2007 2006

Flujo neto de caja de actividades de explotacion

Flujo de caja de operaciones ordinarias (Nota 40) (48.844) (56.1 M)
Impuestos pagados (314

TOTAL FLUJO DE CAJA NETO POR ACTIVIDADES (49.158) (56.114)

Flujo neto de caja de inversion:

Compras de inmovilizado material € inmaterial (3.859) (4.654)
Ventas de inmovilizado material e inmaterial 394 143
Compras / (ventas) de activos financieros (15,553 54.840

TOTAL FLUJO DE CAJA NETO POR INVERSIONES {19.018) 52.349

Flujos de caja de las actividades de financiacion:

Ingresos recibidos por emision de acciones 41.360 25.826
Compra de acciones propias (2] (256)
Cobros procedentes de recursos Qjenos 38.153 & A43
Devolucion de recursos gienacs (27.713) (11.271)
Devolucién de prima de emision (1.089) 0

Ventas de acciones propias

TOTAL FLUJO DE CAJA NETO POR FINANCIACION 20,954
FLUJOS TOTALES DE CAJA NETOS DEL EJERCICIO

Decremento / incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo (17.414) 17.189
Saldo inicial de efectivo y equivalentes al efectivo 53.939 36.7350

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

Las notas 1a 45 adjuntas incluidas en las paginas 3 a 90 son parte integrante de estas Cuentas Anuadles
Consolidadas
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Notas a las Cuentas Anvales Consolidadas de Zeltia, S.A. y sociedades dependientes al 31 de

diciembre de 2007

1. INFORMACION GENERAL

Zeltia, S.A., sociedad dominante del Grupo, {en adelante Zeltia o lo “Soc:iedc:d”)., $e c:c:n_ws’ri’ruy'/él COMO
sociedad andénima en Espaiia el 3 de agosto de 1939, por un perodo de 1iempo indefinido. Su
domicilio social estd en Vigo (Pontevedra) c<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>