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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Natraceutical, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Natraceutical, S.A., que comprenden el balance de situacién
al 31 de diciembre de 2003 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al
giercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente 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. En relacién con la sociedad
Exnama — Extratos Naturais da Amazdnia, Ltda., participada al 100% y cuya inversion representa,
aproximadamente, el 21% de los activos de la Sociedad, nuestro trabajo no incluyd la auditoria de
sus cuentas anuales del ejercicio 2003, las cuales han sido auditadas por Emst & Young Auditores
Independentes, S.C., quienes han emitido su informe de auditoria con opinién favorable (véase
Nota 8 de la memoria adjunta). Por tanto, nuestra opinién expresada en este informe sobre las
cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas se basa, en lo relativo a la participacion en dicha
sociedad, unicamente en el informe de dichos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
cuadro de fianciacién, ademds de las cifras del gjercicio 2003, las correspondientes al ejercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2003. Con
fecha 1 de abril de 2003 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2002 en el que expresamos una opinién con una salvedad similar a la descrita en el parrafo

4 siguiente.

3. Taly como se indica en la Nota 16 de la memoria, durante el ¢jercicio 2003 una parte significativa
de las ventas de la Sociedad se ha efectuado a determinados clientes que pertenecen a un mismo
grupo empresarial, una parte de las cuales se efectian a través de una sociedad dependiente.
Asimismo, la Sociedad es cabecera de un Grupo de empresas y de acuerdo con la legislacion
vigente, estd obligada, al cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas
anuales consolidadas. Con fecha 13 de abril de 2004 hemos emitido nuestro informe de auditoria
sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003, que incluye una opinién con una
salvedad. El efecto de la consolidacion, realizada en base a los registros contables de las sociedades
que componen el Grupo, en comparacion con las cuentas anuales individuales adjuntas, supone un
incremento del volumen total de activos y del resultado del ejercicio 2003 y una disminucién de
reservas de 2.067.881, 501.118 y 517.661 euros, respectivamente.

Peln_ittg & Touche Espana, 3.L. Inscnta en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. A member firm of
inscripion 41, CLF.: B-79104469. Domicilic Social: Raimundo Femandez Villaverde, €5, 28003 Madrid Deloitte Touchs Tohmatsu




4. Como consecuencia de la aportacién de rama de actividad realizada por Natra, S.A. en 1993 con
motivo de la constitucion de la Sociedad en el contexto de una reorganizacion del Grupo Natra, los
terrenos aportados se contabilizaron a valor de mercado acogiéndose al régimen tributario
establecido en el Titulo I de 1a Ley 29/1991, de 16 de diciembre. El efecto de dicha revalorizacion a
31 de diciembre de 2003 es de 353.000 euros, aproximadamente. De acuerdo con principios y
normas de contabilidad generalmente aceptados aplicables en los casos de escisiones en las que la
sociedad aportante posee la totalidad del capital de la sociedad adquirente, ¢l valor contable de los

terrenos aportados deberia disminuirse en el mencionado importe.

>. En nuestra opini6én, basada en nuestra auditoria y en el informe de los auditores mencionados en el
parrafo 1 anterior, excepto por el efecto de la salvedad descrita en el parrafo 4, las cuentas anuales
del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de Natraceutical, S.A. al 31 de diciembre de 2003 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 informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N® §0692

{ W

Miguel Monferrer

13 de abril de 2004
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Natraceutical, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2003

1. Actividad de la empresa

Natraceutical, S.A. se constituy6 el 1 de junio de 1993 y tiene su domicilio social en Quart de Poblet (Valencia),
Carretera Nacional Ill, Km. 331, Cami de Torrent, s/n. Su actividad principal es la elaboracién y comercializacion
de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos, manteca refinada y cafeina, efectuando una parte
importante de sus ventas a una serie de empresas que pertenecen a un mismo grupo empresarial, asi como a
empresas del Grupo Natra (véanse Notas 14 y 16).

La Sociedad pertenece al Grupo Natra, cuya actividad principal es la elaboracién de productos quimicos y
alimenticios. Al igual que el resto de las empresas del Grupo Natra, la Sociedad tiene firmados dos contratos con

Natra, S.A. por los que ésta presta servicios de direccion, administracion y financiacién.

Durante el ejercicio 2000, Natraceutical, S.A. (sociedad absorbente) llevé a cabo un proceso de fusién por
absorcion con Exvemed, S.L. (sociedad absorbida) mediante la disolucion, sin liquidacion, de esta ditima. Toda
la informacion relativa a esta fusion prevista en el articulo 107 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, de
adecuacion de determinados conceptos impositivos a las Directrices y Reglamentos de las Comunidades
Europeas, figura incluida en la memoria de Natraceutical, S.A. correspondiente al ejercicio 2000. Como
consecuencia de esta fusion, Natraceutical, S.A. adquirié a titulo universal los activos y pasivos de la sociedad
absorbida, contabilizandose en la sociedad adquirente por el mismo valor registrado en los libros de la sociedad

transmitente.

o

Con fecha 19 de junio de 2002 |a Sociedad realiz6 una ampliacién de capital de 7.463.843 euros que fue suscrita
integramente por su accionista Natra, S.A. mediante aportacion de rama de actividad consistente,
- principaimente, en la elaboracién de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos, concentrando de esta
\ manera en Natraceutical, S.A. la investigacion y fabricacion de productos biotecnol6gicos, fundamentalmente

destinados a la nutricion y cosmética. La informacion relativa a esta aportacion de rama de actividad, de acuerdo
al articulo 107 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, de adecuacién de determinados conceptos impositivos a
las Directrices y Reglamentos de las Comunidades Europeas, figura incluida en la memoria de Natraceutical,

.- S.A. correspondiente al ejercicio 2002.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad. Estas cuentas anuales, que han
sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Agrupacién de partidas

El saldo mostrado en el balance de situacion adjunto bajo el epigrafe "Deudores” estad compuesto por las
siguientes partidas, que han sido agrupadas a efectos de su presentacion en el balance:




Deudores

Clientes por ventas y servicios 1.231.863
Administraciones Publicas . 202.979

Otros deudores
Provisién para insolvencias

3. Distribuciéon de resultados

l.2 propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2003 formulada por los Administradores de la Sociedad
es la siguiente:

Reserva legal 147.697

Resultados negativos de ejercicios anteriores | 1.329.277

4,  Normas de valoracion

a)

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de sus cuentas anuales del ejercicio 2003, de
acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes: |

(Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos de constitucién, primer establecimiento y de
ampliacion de capital. Representan, fundamentalmente, gastos incurridos en concepto de honorarios de

~abogados, escrituracion y registro y se amortizan a razén del 20% anual.

Inmovilizado inmaterial

Los gastos de investigacion y desarrollo estan especificamente individualizados por proyectos y su coste
esta claramente establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, los Administradores y la
Direccion de la Sociedad tienen motivos fundados del éxito técnico vy de la rentabilidad econémico-comercial
de dichos proyectos. Se contabilizan cuando se incurren por su precio de adquisicion o coste de produccion.
Estos gastos se amortizan a razén del 20% anual, una vez finalizado el proyecto. No obstante, la Sociedad
sigue el criterio de dar de baja aquellos importes que corresponden a proyectos que no proporcionan el

resultado esperado.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta
de afiadir, a los costes externos, los costes intermos determinados en funcién de los costes de fabricacion

aplicados segun tasas horarias de absorcion, similares a las usadas para la valoracion de las existencias.

Las concesiones, patentes, licencias, marcas y similares se cargan por los importes satisfechos para la
adquisicion de la propiedad o del derecho al uso de las diferentes manifestaciones de la misma, o por los
gastos incurmdos con motivo del registro de las desarrolladas por la empresa y se amortizan linealmente a

razon de un 20% anual. |

Las aplicaciones informaticas se registran por el importe satisfecho para la adquisicion de Ia propiedad o el
derecho al uso de programas informaticos y se amortizan a razén del 25% anual.




¢) Inmovllizado material

El inmovilizado matenal adquirido con anterioridad a 1996 se halla valorado a coste de adquisicion
actualizado de acuerdo con el Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio (véase Nota 7). Las adiciones

posteriores se han valorado a coste de adquisicion.

Las plusvalias 0 incremenfos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se amortizan en
los periodos impositivos que restan por completar la vida atil de los elermentos patrimoniales actualizados.

Como consecuencia de la aportacion de rama de actividad realizada por Natra, S.A. en 1993 con motivo de
la constitucion de la Sociedad, los terrenos de la propia sociedad se contabilizaron a valor de mercado
acogiendose a la posibilidad prevista por la Ley 29/1991. El efecto de dicha revalorizacion al cierre del

presente ejercicio es de 353.380 euros.

l.os costes de ampliacion, modemizacién o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, 0 un alargamiento de la vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de

los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

La Sociedad amortiza su inmovilizado matenal siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida (til estimada, segdn el siguiente detalle:

Afios ﬁe
Vida Util
Estimada

Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado

d) Valores mobiliarios y otras Inversiones financieras analogas

La Sociedad tiene participaciones mayoritarias y minoritarias en el capital social de ciertas sociedades que

se encuentran valoradas al menor entre el coste de adquisicion (o el vaior de aportacion-véase Nota 14) o el

valor teonco contable de las participaciones, corregido, en su caso, por el importe de las plusvalias tacitas

existentes en el momento de la adquisicién y que subsistan en el de la valoracion posterior. Las cuentas

y anuales adjuntas no reflejan los aumentos o disminuciones del valor de las participaciones de la Sociedad en

dichas sociedades que resultarian de aplicar criterios de consolidacion. Los Administradores de la Sociedad

han formulado separadamente las cuentas anuales consolidadas del Grupo Natraceutical al 31 de diciembre

de 2003, que suponen un aumento del volumen total de activos y del resultado del ejercicio de 2.067.881y
501.118 euros, respectivamente, asi como una disminucion de reservas de 517.661 euros.

Los titulos con cotizacion oficial se valoran a coste o mercado, el menor. Como valor de mercado se
considera la cotizacion al ciermre del gjercicio o {a media del dltimo trimestre, la menor.

Los depositos y las fianzas se valoran por el importe entregado, no estimandose problemas en su
recuperacion.

L.as minusvalias entre el coste y el valor de mercado o el valor razonable al cierre del balance se registran en
la cuenta "Provisiones” del inmovilizado financiero.




e)

g)

h)

i)

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Las acciones de la Sociedad fueron admitidas a cotizacién en el Sistema de Interconexion Bursatil dentro del
Segmento de Nuevo Mercado en el ejercicio 2002. Como consecuencia de esta operacion, la Sociedad
incurmo en una serie de gastos para cumplir con los tramites exigidos por la legislacion vigents, los cuales se
imputan a la cuenta de resultados linealmente en un periodo de tres afios.

Existencias

Las materias primas y auxiliares se valoran al precio de coste medio ponderado o valor de mercado, el
menor.

Los productos terminados y en curso se valoran al coste medio real de fabricacion que incluye el coste de los
materiales incorporados, la mano de obra y los gastos directos e indirectos de fabricacion.

La valoracion de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido a su posible
valor de realizacion.

Subvenciones

Las subvenciones de capital incluidas en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del balance de
situacion se imputan a resultados en funcion de la amortizacioén practicada sobre los bienes del inmovilizado

matenal a los que estan referidas.

L.as subvenciones de explotacion se abonan al resultado del ejercicio en el momento de su devengo.

Deudas
Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor nominal, y la diferencia entre dicho

valor nominal y el importe recibido se contabiliza en el activo del balance como gastos por intereses diferidos
que se imputan a resultados por los correspondientes al periodo, calculados siguiendo un método financiero.

Transacciones en moneda extranjera

~ Las participaciones en Natra U.S. Inc. y Exnama-Extratos Naturais da Amazénia, Ltda. se contabilizan en

euros mediante conversion de los importes en moneda extranjera al tipo de cambio vigente en la fecha en
que dichos valores se incorporaron al patrimonio. Esta valoracién se mantiene siempre que no supere la que
resulte de aplicar el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio al valor tedrico-contable de dichas
sociedades, comrregido en su caso, por el importe de las plusvalias tacitas existentes en el momento de |a
adquisicion y que subsistan en el de la valoraciobn posterior, en cuyo caso, se dota la provisién

correspondiente por la diferencia.

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en euros aplicando el tipo de cambio vigente en el
momento de su realizacion.

Los craditos y débitos expresados en moneda extranjera a cierre del ejercicio se valoran en euros al tipo de
cambio vigente en dicho momento. Las diferencias negativas obtenidas al cierre del ejercicio como resultado
de la actualizacién citada se han registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las diferencias positivas,
no obstante, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de hacerse efectivas.

La Sociedad utiliza los contratos de compra-venta a plazo de moneda extranjera con fines de cobertura de
nesgos ante {a evolucion del tipo de cambio de las divisas con las que opera. Las diferencias de cotizacion
que se pongan de manifiesto a lo largo de la vida de los mismos se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se produce la cancelacion o liquidacion final de las operaciones, de modo qus los efectos
de estas operaciones se imputen a la cuenta de pérdidas y ganancias con el mismo criterio que los ingresos

y gastos derivados de la operacién principal.




j) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcion del resultado econdémico antes de
impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias pemanentes con el resultado
fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las bonificaciones y

deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos a cuenta.

La Sociedad se encuentra incluida en un grupo de consolidacion fiscal al que le resulta aplicable el régimen
de declaracion consolidada del Impuesto sobre Sociedades.

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Gnicamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las
eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos. |

) Indemnizaciones por despido

Do acuerdo con la reglamentacién de trabajo vigente, la Sociedad esta obligada al pago de indemnizaciones
a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad
no tiene previstos despidos significativos y por consiguiente el balance de situacion adjunto no incluye
provision alguna por este concepto. |

m) Informacion sobre medio ambiente

\ - El inmovilizado material destinado a la minimizacion del impacto medioambiental y mejora del medio
."' ambiente se halla valorado a su precio de adquisicion. Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora

que representan un aumento de la productividad, capacidad, eficiencia, 0 un alargamiento de la vida util de
estos bienes, se capitalizan como mayor coste. Las reparaciones y los gastos de conservacion vy
mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos devengados por las actividades medioambientales realizadas o por aquellas actividades

realizadas para la gestion de los efectos medioambientales de las operaciones de la Sociedad, se imputan
v en funcion del principio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que
los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o

financiera derivada de ellos.

5. Gastos de establecimiento

El movimiento habido durante el presente ejercicio en el epigrafe "Gastos de establecimiento™ del balance de
situacion ha sido, en euros, el siguiente:

Gastos de
Ampliacion de
Capital

Saldo inicial 41.355
Amortizaciones 10.547

Saldo al 31 de diciembre de 2003 30.808




l.os gastos de ampliacion de capital vienen dados por las ampliaciones llevadas a cabo en los ejemicins 2001 y
2002.

8. Ilnmovilizaciones inmateriales

El movimiento habido durante el presente ejercicio en las diferentes cuentas del inmovilizado inmaterial y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Euros
Entradas o Saldo
Inicial Dotaciones

Coste:
Gastos de investigacién y desarrollo

Propiedad industrial
Aplicaciones informaticas

1.117.445| 1.027.102 | 2.144.547
283.256 41.462 324.718
145.363 22.621 167.984

Total coste 1.546.064f 1.091.185 | 2.637.249

Amortizacion acumulada:
(Gastos de investigacion y desarrollo
\ Propiedad industnal

Aplicaciones informaticas

Total amortizacion acumulada 550. 093 266 204 316 29

l.as adiciones de gastos de investigacion y desarrollo corresponden a proyectos desarrollados por la Sociedad
como parte de su politica de mantener el ritmo de crecimiento a nivel de competitividad y asi alcanzar los

umbrales de rentabilidad deseados. En dicho importe se incluyen trabajos realizadas por la Sociedad que
ascienden a 421.878 euros.

(233.572)] (229.020) | (462.592)

(250.661) (3.283) | (253.944)

Del inmovilizado inmaterial de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003, se encuentran totaimente amortizados
determinados elementos cuyos valores de activo y correspondiente amortizacién acumulada ascienden a

319.029 euros.

7. Inmovilizaciones materiales

Ei movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus
correspondientes amonrtizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

WA




Saldo Entradas o | Salidas o Saldn
Inicial Dotaciones Bajas Traspasos

Coste;

Terrenos 3.084.037 -
Construcciones 2.291.9271 484.637
Instalaciones técnicas y

maquinaria 11.837.354 | 2.063.290
Otras instalaciones, utillaje y

mobiliario 303.210| 245.879
Anticipos e Inmovilizado en curso 894.156 | 1.106.690
Otro inmovilizado 150.850 49.664

Total coste

Amortizaciéon acumulada:

Construcciones (916.170) | (101.962)
Instalaciones fécnicas y
maquinaria (6.555.430) | (437.984)

Oftras instalaciomes, utillaje y
mobiliario
Otro inmovilizado

Total amortizacion acumulada

(215.863){ (35.878)

dicha actualizacion y su efecto neto en el inmovilizado al 31 de diciembre de 2003 son como sigue:

Terrenos 391.562
Construcciones 164.606

Instalaciones técnicas y maqmnana 4.349
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 119

El efecto de la actualizacién sobre la dotacidén a la amortizacion del ejercicio 2003 ha ascendido a 22.836 euros.

En el epigrafe “Anticipos e Inmovilizado en curso” se incluye la instalacion de una maquinaria extractora de la
IInea de nutracéuticos, asi como las mejoras que se estan realizando en varias instalaciones de la compania.
Adicionalmente, también figuran por un valor de 297.980 euros obras en curso no afectas a la explotacion.

Del inmovilizado material de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003, se encuentran tc:tal|mente amortizados
determinados elementos cuyos valores de activo y correspondiente amortizacion acumulada ascienden a 4,8

millones de euros, aproximadamente.

L a Sociadad sigue 1a politica de formalizar polizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2003 existe una cobertura de la

practica totalidad del valor neto contable del inmovilizado.

e

3.084.037
2.776.564

457.643
1.673.428

190. 562

(1.018.132)

(6.993.414)

(176.810)

7.803.75 595711 84.702 - | 8.314. T6¢
Inmovilizado neto w727l | | | 14.095530

Conforme se indica en la Nota 4-c, la Sociedad procedié a la actualizacion de los valores de su inmovilizado
material al amparo de las disposiciones del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. Las cuenias afectadas por




8. Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

Los movimientos habidos durante el gjercicio 2003 en las distintas cuentas de los epigrafes “Inmovilizaciones
financieras” e “Inversiones financieras temporales” del activo del balance, han sido las siguientes:

Euros
Saldo Adiciones o Saldo
Inicial Dotaciones | Retiros Final -

Inmovilizaciones financieras.
Participaciones en empresas del Grupo y asociadas | 7.626.528 1.375.000 9.001.528

Administraciones publicas a largo plazo (Nota 15) 100.391

Depositos y fianzas a largo plazo
7276050 | 1.392.855 m 3.990.347

Provisiones

Inversiones financieras temporales:

Cartera valores 30.000 30.000
Depdsitos y fianzas 939 939

| dess0] - | - | 3093

Las adiciones de participaciones en empresas del Grupo corresponden a las siguientes operaciones:

» EI5 de noviembre de 2003 la Sociedad adquirio 100 y 316 acciones de Natra U.S. Inc. a las sociedades del
Grupo, Natra, S.A. y Natra Cacao, S.L. por importe de 312.500 y 987.500 euros, respectivamente. El
norcenhtaje de participacion de la Sociedad como consecuencia de dichas operaciones ha pasado de un
27.5% en 2002 a un 100% en el gjercicio actual, A 31 de diciembre de 2003 esta pendiente de pago Ia
totalidad de la deuda cuyo vencimiento es 5 de enero de 2005 (véase Nota 14). En dichas adquisiciones se
ha satisfecho un fondo de comercio de aproximadamente 150 miles de euros que coincide con el beneficio

gensrado en la venta en una de las sociedades indicadas.

o El 23 de abril de 2003 se constituyd la sociedad Bidpolis, S.L. con un capital social de 300.000 euros, de los
- que Natraceutical, S.A. ha suscrito 75.000 euros equivalentes al 25% del capital.

Los retiros en las provisiones corresponden basicamente a la participacion enh la Sociedad Exnama-Extratos
Naturais da Amazonia, Ltda.

Las empresas del Grupo y la informacion relacionada con las mismas al 31 de diciembre de 2003, es la -
siguiente:

Razédn Social Amazodnia, Ltda. Natra U.S. Inc. Bidpolis, S.L.

Domicilio Manaus Flonda Paterna
Pais Brasil Estados Umdos Espaiia
Actividad Elaboracion y Comercio en general y Investigacion
comercializacion de agente de comercio

cafeina

Participacion directa 100% 100% 25%
Capital 1.098.479 1.607.284 300.000

Reservas (282.918) (148.429)

Resultado del periodo 1.696.895 124089 (131.769)
Valor neto segun libros 7.113.799 1.734.015 42.058




Los datos relativos a la situacion patrimonial de Natra U.S. Inc. y de Bidpolis, S.L. se han obtenido de los estados
financieros no auditados al 31 de diciembre de 2003 y los relativos a la situacién patrimonial de Exnama-Extratos
Naturais da Amazdnia, Ltda. se han obtenido de las cuentas anuales auditadas por la firma Emst & Young
-Auditores Independientes, S.C. de Brasil al 31 de diciembre de 2003, quienes emitieron su informe de auditoria

de fecha 10 de febrero de 2004 que incluye una opinién favorable.

El 90% de la participacion en Exnama-Extratos Naturais da Amazonia, Ltda. se originé como consecuencia de la
ampliacion de capital con aportacion no dineraria descrita en la Nota 1 y fue valorada a valor de mercado de
forma que incorporo un fondo de comercio de 5.607.782 euros. L.a evolucién favorable de los resultados de esta
sociedad participada en 2003 ha permitido la cancelacién de la provision constituida en 2002.

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad tenia formalizados los siguientes contratos de divisa a plazo:

Tipo de cambio
Activo Contratado Importe -
Tipo de Contrato Subyacente Délar/euro Dolares Vencimiento (2004

Abiertos

Forward-venta
Forward-venta
Forward-venta

Primer trimestre
Segundo trimestre
Tercer trimestre

Délares 1.891.724
Dolares 1.700.450
Délares 1.185.000
Dolares 1.185.000 | Cuarto trimestre
Primer trimestre
Segundo trimestre
Tercer trimestre

Primer tnmestre

Forward-venta
Forward-venta
Forward-venta
Forward-venta
Forward-compra

Libras esterlinas 41.200
Libras esterlinas 41.200

I ibras esterlinas 82.400
Dolares 531.967

9. Gastos a distribuir en varios ejercicios

k El movimiento habido durante el presente ejercicio en el epigrafe "(Gastos a distribuir en varios ejercicios" del
balance de situacion ha sido el siguiente:

>

| Euros

Saldo inicial 127.764
mputacion a resultados 42 588

' Saldo al 31 de diciembre de 2003 85.176

it

J
' 10. istencias

La composicion de las existencias a 31 de diciembre de 2003, es la siguiente:

1.223.788
622.443

Materias primas y auxiliares
Producto en curso

Producto termunado 1.192.878

Anticipos
Provisiones :
I'_I_‘_qtal 3.07{1_1._‘8@7

W




Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad mantenia compromisos firmes de compra de materias primas y de venta
de productos terminados (cafeina) por 6 y 15,3 millones de euros, respectivamente.

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003 adjunta bajo el epigrafe *Variacion
de provisiones de trafico” corresponde a la dotacion neta de la provisién para existencias.

11. Fondos propios

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diversas cuentas de fondos propios ha sido el siguiente;

Capital
Suscrito

14.638.045

Resultados

Negativos
Ejercicios |Resultado del
Anteriores | Ejercicio

Reserva de
Revalori-
zacion

Otras

279.761] 1.224.260 |(4.060.105)]  239.542

Saldo inicial

Aplicacion del resultado del
ejercicio 2002 215588 (239.542)

Resultado del ejercicio 1.476.974

Saldo al 31 de diciembre de 2003 | 14.638.043 | 437.003 | 303.715| 1.224.260 |(3.844.517)| 1.476.974

Capital social

El capital social de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 esta compuesto por 146.380.430 acciones ordinarias
de 0,10 euros de valor nominal cada una, encontrandose totalmente suscritas y desembolsadas. Determinadas
acciones se encuentran pignoradas en garantia de una péliza de crédito concedida a Natra, S.A., accionista
mayoritano de la Sociedad, cuyo limite e importe dispuesto a 31 de diciembre de 2003 ascienden a 9.000.000 y

6.766.072 euros, respectivamente.

En el ejercicio 2002, las acciones de la Sociedad fueron admitidas a cotizacion en el Sistema de Interconexién
Bursatil dentro del Segmento de Nuevo Mercado, en las Bolsas de Valores de Madrid, Valencia, Barcelona y
Bilbao. A este respecto, el Consejo de Administracion de Natra, S.A. en su sesién de 23 de octubre de 2002 y
para paliar situaciones de exceso de demanda autorizd la venta de hasta un 8,5% de las acciones de

Natraceutical, S.A.

Al 31 de diciembre de 2003 Natra, S.A. es la unica entidad con una participacién superior al 10%, al mantener la
titularidad del 78,01% de las acciones de la Sociedad.

Resarva de revalorizacion

La Administracién Tributaria ha comprobado y aceptado el saldo de la cuenta “Reserva de revalorizacién Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio”. Dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resultados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los
que puedan producirse en el futuro y a ampliacion del capital social. A partir del 1 de enero del afio 2007 podra
destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera
realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacion contablemente practicada o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho
saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

K\\})_}\

10




Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas.

Otras resorvas

Este capitulo del balance incluye una reserva por redenominacién del capital social a euros, con un saldo de 54
euros, que es de caracter restringido. El resto del saldo corresponde a reservas voluntarias.

Hasta que las partidas de gastos de establacimiento y gastos de investigacion y desarrollo hayan sido totalmente
amortizadas, esta prohibida toda distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles
sea, como minimo, igual al importe de los saidos no amortizados, que ascienden a 1.712.763 euros.

12. Ingresos a distribuir en varios ejerciclos

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en este epigrafe del balance de situacién adjunto, que
corresponde a subvenciones de capital, ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Adiciones
yutacidon a resultados

Saldo al 31 de diciembre de 2003 110.082

El saldo de este epigrafe se corresponde, principalmente, con las siguientes subvenciones:

- Subvencién otorgada durante los ejercicios 2001 y 2003 por el Ministerio de Ciencia y Tecnologia para el
proyecto de “aprovechamiento de subproductos y obtencién de nuevos productos naturales” por importes de
60.101 y 26.200 euros, respectivamente.

. Subvencion otorgada durante el ejercicio 2001 por el Instituto de la Pequena y Mediana Empresa para el
proyecto de “revalorizacion de subproductos citricolas y obtencién de bioflavonoides y otros principios

activos” por importe de 17.075 euros.

- Subvencion otorgada en el ejercicio 2002 por el Instituto Espariol de Comercio Exterior para la fabricacion
de cafeina sintética en Brasil por importe de 31.805 euros.

No existen importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2003 derivados de dichas subvenciones. Los
Administradores consideran que la Sociedad ha venido cumpliendo los requisitos exigidos para la concesién de

dichas subvenciones.

" 3. Deudas no comerciales
’ ‘ Deudas con entidades de crédito
La composicion de las deudas con entidades de crédito, de acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

“

>
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— 2004

Préstamos 415.135) 541.757} 429263| 450.030] 289.411 2.125.596
Polizas de crédito 2.743.341 2.743.341
Financiacion de importaciones 2.380.175 2.380.175
Efectos descontados 401.125 401.125
Intereses devengados no vencidos 37. 161 - 37.161

Tow | sereom| sitzsy | 49263 | aseso] zmeani| 7resraos

Las deudas con entidades de crédito, tanto a largo plazo como a corto plazo, devengan un tipo de interés medio
que oscila entre 3,15% vy 5,79%.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad tenia concedidas lineas de crédito, financiacion de importaciones vy
descuento de efectos comerciales por un limite de 7.123, 5.083 y 719 miles de euros, respectivamente.

-~ Existen préstamos por 951.699 euros y lineas de crédito y descuento de efectos cuyos saldos dispuestos y
limites ascienden a 223.527 y 1.570.000 euros respectivamente, que estan avalados por Natra, S.A.

Otras deudas a largo plazo

La composicion del saldo del epigrafe “Otros acreedores” del pasivo a largo plazo del balance de situacién es la
siguiente:

Préstamo CDT1 111.788

Administraciones Piiblicas 1.103.753

En el ejercicio 2001 el C.D.T.I. (Centro para el Desarmollo Tecnolbgico Industrial), Entidad de Derecho Puablico
encargada de la gestion de la politica de innovacion tecnolégica del Ministerio de Industria y Energia, concedio
un prestamo a la Sociedad por importe de 111.788 euros para financiar el 60% de un proyecto de promocion
denominado “Transferencia tecnolégica para la fabricacién de cafeina sintética en Brasil”. Este préstamo no

devenga intereses y vence en cinco anualidades iguales, en el periodo 2005 a 2009.

La Sociedad, para poder beneficiarse de la financiacion concedida por el préstamo del C.D.T.l., ha adquirido,
entre otros, los siguientes compromisos:

* No extinguir la personalidad juridica de la empresa y no declarar la suspension de pagos o quiebra de Ia
misma.

e No cesar ni suspender por parte de la empresa de sus actividades empresariales, asi como su fusién o
absorcién sin previo consentimiento del C.D.T.I.

o Continuar con las fases de desarrollo del proyecto, a no ser que existan causas justificadas para no hacerlo.

* Renovar cualquier licencia, aprobacién o consentimiento que sean necesarios para el desarrollo del contrato.

Los Administradores de la Sociedad consideran que, al 31 de diciembre de 2003, se cumplen los requisitos
establecidos para la acreditacién de la financiacion de este proyecto de inversion.

o
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Del saildo de “Administraciones Publicas” a largo plazo, 1.083.974 euros corresponden al impuesto diferido
originado como consecuencia de la aportaciéon no dineraria llevada a cabo en el ejercicio 2002 mediante la
revalorizacion de algunos activos (véase Nota 15). Dado que estos activos no son depreciables, este impuesto
diferido, sera exigible en el momento en el que se produzca la enajenacion o baja en inventario de los mismos.
Adicionalmente, existe un impuesto diferido por la aplicacion de la libertad de amortizacién Ley 2/85, quedando
un saldo al 31 de diciembre de 2003 de 19.779 euros (véase Nota 15).

Otras deudas no comerciales

La composicion del saldo del epigrafe "Otras deudas no comerciales” del pasivo a corto plazo del balance de
situacidn es la siguiente:

Administraciones Publicas 121.319

Proveedores de inmovilizado 1.136.409
Remuneraciones pendientes de pago . 154.874

1.412.602

14. Saldos y transacciones con empresas del Grupo

El detalle de las cuentas a cobrar a empresas del Grupo al 31 de diciembre de 2003, todas ellas de naturaleza
comercial, excepto la cuenta a cobrar a Natra, S.A. que se ha generado en su totalidad por la tributacién

consolidada (vease Nota 15), es el siguiente:

__ Sociedsd | Euros

Natra, S.A. 1.173.221
Natra CI Srl. 896
Natra U.S., Inc. 188.476
Exnama — Extratos Naturais da

Amazdnia, Ltda. 3.105.905

Biopolis, S.L. 250

La composicion de los saldos a pagar a largo plazo a Natra, S.A. (sociedad matriz del Grupo Natra) y a Natra
Cacao, S.L. al 31 de diciembre de 2003, es la siguiente:

/

| Bures
Natra Cacao, S.L.| Natra, S.A.

- 6.275.843
Otras deudas (Nota 8) 087.500 312.500

987.500 6.588.343

Cuenta de crédito

lL.a Sociedad tiene suscrita una poliza de crédito con su accionista Natra, S.A,, sin limite ni vencimiento, que
devenga un interes igual a la media anual del Euribor a 90 dias mas un 0,25%.

l.as transacciones efectuadas durante el ejercicio con empresas del Grupo Natra, han sido las siguientes:

-

13




Ingresos:
Ventas 5.927.188

Ingresos por prestacion de servicios 195.000

Gastos:
Compras 204479
Otros servicios 52.803
Otros gastos de personal 5.876
Intereses 84.244

El valor neto contable a 31 de diciembre de 2003 de los activos y pasivos aportados en el ejercicio 2002 (véase
Nota 1) es el siguiente:

Descripcion | Euros |

Terrenos 1.923.256

Construcciones en curso 360.022
Otras instalaciones e instalaciones en curso 347457

Gastos de I+D 87.753

90% de participacion en Exnama - Extratos Naturais
da Amazonia, Ltda.. 6.891.321
Préstamos a largo plazo (951.699)
mpuesto diferido 1.083.974

Los elementos recibidos como consecuencia de la aportacion no dineraria se hallan valorados al valor neto
contable que tenian en el balance de la sociedad aportante, excepto los siguientes:

a) Los terrenos, que fueron valorados a su valor de mercado, valoracion que fue tasada por Asesoramiento y
Valoraciones, S.A., experto independiente designado por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a
lo indicado en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas. El incremento sobre
el valor en libros de la sociedad aportante ascendié a 882.567 euros. -

' b) Las acciones de la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazénia, Ltda. que fueron

valoradas a su valor de mercado, valoracion que fue validada por Asesoramiento y Valoraciones, S.A.,
experto independiente designado por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a lo indicado en el
articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. El incremento sobre el valor en libros

de la sociedad aportante ascendid a 5.607.782 euros.

15. Situacion fiscal

El Impuestd sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico ¢ contable, obtenido por la aplicacion
de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado

fiscal, entendido éste como ia base imponible del impuesto.

/

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades es
COMmo sigue:

ﬂw
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Resultado contable del gjercicio

(antes de impuestos)
Diferencias permanentes 600 (128.967)

995.941
(128.367)

Diferencias temporales: |
con origen en ejercicios anteriores 3.966 (280.389)

Compensacion de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores - (591.151)

Base imponible (resultado fiscal) -

(276.423)

(591.151)

La disminucidon de diferencias temporales obedece a una provisién por depreciacion de cartera dotada en el
gjercicio 2002 que no fue considerada deducible fiscalmente v que en el gjercicio 2003 ha sido aplicada. Dicho

importe no fue contabilizado como impuesto anticipado.

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio y a los ejercicios precedentes y la carga fiscal ya pagada
0 que habria de pagarse por esos ejercicios, adicional a la derivada de la aportacion no dineraria del ejercicio
2002, registrada en la cuenta “Impuesto sobre beneficios diferido” por importe de 1.083.974 euros, tal y como se
explica en la memora del ejercicio 2002, se ha originado en ejercicios anteriores como consecuencia de las

diferencias que corresponden a libertad de amortizacion y asciende a 19.779 euros (véase Nota 13).

El efecto impositivo se ha calculado mediante la aplicacién al importe correspondiente del tipo impositivo vigente
en el ejercicio en que se origind la corespondiente partida.

A los efectos de la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades, Natra, S.A., Natra Cacao, S.L., Natraceutical,
S.A., Habitat Natra, S.A. y Torre Oria, S.L. estan acogidas al régimen de consolidacion fiscal. El Grupo tiene
asignado a estos efectos el nUmero 57/1999.

A 31 de diciembre de 2002, la Sociedad tenia pendientes de compensar bases imponibles negativas por importe
de 3.574.735 euros. No obstante, en dicho ejercicio la Sociedad registré el crédito fiscal correspondiente a parte
de dichas bases imponibles negativas por importe de 665.000 euros. En el ejercicio 2003, como consecuencia
del regimen de tnbutacion consolidada, el Grupo fiscal se ha compensado bases imponibles negativas por
importe de 2.983.584 euros generandose por tanto una cuenta a cobrar con Natra, S.A. por importe de
1.044.254 euros que se ha registrado con abono a los epigrafes “Inmovilizaciones financieras” e “Impuesto sobre
Sociedades” del balance de situacion y cuenta de pérdidas y ganancias adjuntos por importes de 665.000
(véase Nota 8) y 379.254 euros, respectivamente, A 31 de diciembre de 2003 no existen bases imponibles

negativas pendientes de compensacion.

La base imponible negativa generada en el ejarcicio 2002 fue compensada por el Grupo fiscal. No obstante,
considerando los acuerdos juridicos privados de las sociedades del Grupo fiscal, al 31 de diciembre de 2002 Ia
Sociedad no se registré ingreso alguno en concepto de Impuesto sobre Sociedades que se ha registrado en el
ejercicio 2003 por importe de 128.967 euros en el epigrafe “Ingresos extraordinarios” con cargo a una cuenta a

cobrar con Natra, S.A.

La legislacion en vigor relativa al Impuesto de Sociedades establece diversos incentivos fiscales con objeto de
fomentar la investigacién y el desarrollo, la proteccion del medio ambiente, la formacion profesional y la actividad
exportadora. La Sociedad se ha acogido a los beneficios fiscales previstos en la citada legislacion, pudiendo
deducir de la cuota del Impuesto sobre Sociedades de proximos ejercicios las siguientes cantidades:
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Vencimiento
Ejercicio Importe Ejercicio
Origen Concepto uros Aplicacion

Empresa exportadora
Formacion profesional
Medio ambiente

I+D
Empresa exportadora

Formacion profesional
I+D e innovacién tecnologica

Formacion profesional
[+D e innovacion tecnoldgica
Formacion profesional
I+D e innovacion tecnologica

-

Adicionalmente, los incentivos fiscales relacionados con los bienes incorporados a la Sociedad a través de la
aportacion de rama de actividad llevada a cabo en el ejercicio 2002 son los siguientes:

VYencimiento
Ejercicio Importe Ejercicio
Origen Concepto Euros Aplicacion
2000 |Empresa exportadora 59.548 2010
2001 Empresa exportadora 445.2238 2011

k En el ejercicio 2003, la Sociedad ha registrado el crédito fiscal correspondiente a parte de dichas deducciones

por importe de 100.391 euros (véase Nota 8).

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion los cinco Ulimos ejercicios para el Impuesto sobre Sociedades y los
cuatro Gitimos ejercicios para el resto de impuestos que le son de aplicacion. No se espera que se devenguen
pasivos adicionales de consideracidén como consecuencia de posibles inspecciones futuras de los ejercicios

pendientes.

' 16. Ingresos y gastos

Importe neto de la cifra de negocios

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anonimas, la Sociedad no facilita informacion sobre |a
distribucion del importe neto de la cifra de negocios por categoria de actividades ni por mercados geograficos
dado que por razones de caracter comercial le puede acarrear graves perjuicios.

Tal como se indica en la Nota 1, una parte importante de las ventas se efectian a un conjunto de empresas que
pertenecan a un mismo grupo empresarial. Durante el presente ejercicio las ventas a dicho grupo representan el
34%, aproximadamente, del total de facturacién. Adicionalmente, la Sociedad realiza un 33% de sus ventas a su
sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazdnia, Ltda. Estas ventas corresponden a cafeina
bruta, que previo proceso de transformacion se vende también al mencionado grupo empresarial.

WO
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Ingresos accesorios y otros de gestion

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003 adjunta corresponde
principalmente al cobro de una indemnizacion por parte de una compafia de seguros asi como a servicios
prestados a compafdias del grupo.

Aprovisionamientos

La composicion del saldo del eplgrafe "Aprovisionamientos” que aparece en el debe de |a cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta, es la siguiente:

Compras de mercaderias, materias primas y

otros aprovisionamientos 0.396.613
Variacién de existencias de mercaderias,

materias primas y otros
aprovisionamientos 088.860
Otros gastos externos 28.697

L
\ - Transacciones en moneda extranjera

\
Las transacciones efectuadas durante el gjercicio en moneda extranjera, principalments en délares amencanos,

han sido las siguientes:

Ingresos.:
Ventas 7.615.116

(rastos:
- Compras 3.919.074

Servicios exteriores 42,277

Adaquisiciones de inmovilizado 349.175

Gastos de personal

La composicién del saldo del epigrafe "Gastos de personal” que aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta, es la siguiente:

M\\})f,\
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Sueldos y salarios 1.817.296
Indemnizaciones 1.889
Seguridad Social 473.425

Oftros gastos sociales 115.670

Directivos
Administracion
Fabricacion

Técnico comerciales
[.aboratorio

Otros gastos de explotacion

La composicion del saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion™ que aparece en el debe de la cuenta de
perdidas y ganancias adjunta, es la siguiente:

Servicios exteriores 1.616.957

Tributos 26.592

Incluido en el saldo de la cuenta de servicios profesionales independientes, dentro del epigrafe de “Servicios
exteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, se recogen los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas anuales individuales de la Sociedad por importe de 16 miles de euros.

Resultados extraordinarios

El saldo de la cuenta "Gastos extraordinanos” de la cuenta de pérdidas y ganancias incluye, principalmente, el
pago de indemnizaciones al personal.

Retribuciones v ofras prestaciones a los Administradores

Durante el ejercicio 2003 se han devengado 120.000 euros en concepto de retribuciones a los miembros del
Consejo de Administracion por dietas, que a 31 de diciembre de 2003 se encuentran pendientes de pago y
registradas dentro del epigrafe de “Otras deudas no comerciales” del balance de situacion adjunto. Al 31 de
diciembre de 2003 no existen anticipos, compromisos por pensiones, seguros de vida ni otro tipo de obligaciones
en relacion a los miembros del Consejo de Administracion.

t\\)})\
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De acuerdo con el articulo segundo de la Ley 26/2003 de 17 de julio, que modifica entre otros el articulo 127 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades AnoOnimas, los miembros del Consejo de Administracion, han
informado a la Sociedad de las participaciones efectivas que al 31 de diciembre de 2003 mantienen en el capital
de sociedades con el mismo, analogo o complementarnio género de actividad al que constituye el objeto social de
la Sociedad, asi como los cargos o las funciones que en ellas ejercen, ademas de la realizacion por cuenta
propia o ajena del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social. En
virtud de esta informacion, los miembros del Consejo de Administracion no poseen participaciones y/o cargos de
la naturaleza descrita, a excepcion de los cargos que tienen en l0s 6rganos de administracion de las sociedades
del Grupo al que pertenece Natraceutical, S.A.

18. Informaciéon sobre medioambiente

Por lo que respecta a aspectos medioambientales, la Sociedad tiene implantados sistemas de depuracion y
tratamiento de aguas residuales y abonos, que permmiten minimizar los posibles impactos sobre el medio

ambiente.

El detalle de los elementos relacionados con aspectos medioambientales incluidos en el epigrafe
"Inmovilizaciones materiales” del balance de situacion a 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

B -
Coste Acumulada Neto

416.011 (136.274) 279.737

Tratamiento aguas residuales y abonos
Depuracion aguas residuales
Mejoras de emisiones atmosféricas

343.104 534.749

48,9

Los gastos incurridos durante el ejercicio 2003 relacionados con la proteccion y mejora del medioambiente,
basicamente por gestion de residuos, han ascendido a 29.046 euros.

medioambientales dado que los Administradores entienden que no existen contingencias relacionadas con

aspectos de esta naturaleza. Adicionalmente, la Sociedad dispone de pélizas de seguros para la cobertura de
posibles contingencias involuntarias que se pudieran derivar del-impacto que el desarrollo normal de sus

operaciones pudiera tener sobre el medicambiente.

" El balance de situacion al 31 de diciembre de 2003 no incluye provisién alguna por posibles riesgos

19. Cuadros de financiacion

Los origenes y las aplicaciones de fondos habidos durante los ejercicios 2003 y 2002 presentan la siguiente
composicion:

g
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 Buros
2003 2002

ORIGENES:

Recursos procedentes de las operaciones

Enajenaciones de inmovilizado -
Inmovilizaciones materiales

Cancelacion o traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones financieras

Pasivos a largo plazo recibidos en ampliacién de

1.375.949 | 1.228.465

- 9.010

665.000 -

capital (aportacion no dineraria) - 2.241.523
Subvenciones de capital 26.200 31.805
Ampliacién de capital - 7.463.843
Deudas a largo plazo 4.395.456 | 2.352.505

Total origenes 6.462.605 | 13.327.151

APLICACIONES:
Gastos de establecimiento - - 4324
Adquisiciones de inmovilizado -
Inmovilizado inmaterial 1.091.185 195.256
Inmovilizaciones materiales 3.950.160 020.293
Inmovilizaciones financieras 1.375.084 -
Activos recibidos en ampliacion de capital
(aportacion no dineraria) - 0.705.366
Reduccidn de capital | - 11.957
Gastos a distribuir en varios ejercicios - 127.764
Traspasos a corto plazo de deuda a largo 350.172 377.022

6.766.601 | 11.341.982
AUMENTO (DISMINUCION) DEL CAPITAL M-
CIRCULANTE )| 1.985.169

7 e

\*
l VARIACION DEL 2003 3002
. ' CAPITAL CIRCULANTE Disminuciones | Aumentos

1.192.679

- 572.618 -
293.995

Existencias

Deudores 4.028.079

866.361

- 223.152 -
187.084 - 6.026
10.695 - 10.104

491.774 795.770| 4.044.209 | _ 2.059.040
VARIACION - 303.996| 1985160 |

Acreedores

Tesoreria
Ajustes por peniodificacion

La conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2003 y 2002 y los recursos procedentes de las
operaciones es la sigulente;

\\yr
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1.476.974 239.542

Resultado contable

Mas -
Dotacion a las amortizaciones
Variacion de las provisiones de inmovilizado
material, inmaterial y cartera de control
Pérdidas procedentes del inmovilizado
inmaterial, material y cartera de control
Gastos a distribuir en varios ejercicios

674.637

872.462

987.646

16.095

16.696
42,588

Menos -

Crédito fiscal
Variacion de las provisiones de inmovilizado

material, inmaterial y cartera de control
Beneficios por enajenacion inmovilizado
material
Subvenciones de capital traspasadas al
resultado del ejercicio 28.558 24.421

Recursos procedentes (aplicados) de (en) las --
Operaciones 1.375.949 | 1.228.465

(100.391) |  (665.000)

(903.822)

Quart de Poblet (Valencia), 30 de marzo de 2004

v
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Formulacion de cuentas

La formulacion de las presentes cuentas anuales ha sido realizada por el Consejo de Administracion, en su
reunion de 30 de marzo de 2004, para ser sometidas a la aprobacion de la Junta General de Accionistas. Dichas
cuentas que constan de Balance de situacién, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria, estan firmadas en
todas sus hojas por el Secretario del Consejo firmando en esta Gltima hoja Ia totalidad de los Consejeros, que

s0n los siguientes:

ABASTANZA, S.L. T LLADRO COMERCIAL, 5.4
representada por - representada por
D. Vicente Dc:minguel Pérez | D. Joseé M? Sanz Martinez
Presidente | Consejero.
- |
___________=—-—:__'"__________I__

—

BMS PROMOCION Y DESARROLLO, S.L.

representada por _ . R
D2. M2 Angeles Lafuente Ginesta D. José MajMe{/Berra Peris
Consejero Consejero S

— —
' — -

D. Rafael Busutil Santos
Secretario no Consejero




Natraceutical, S.A.

Informe de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2003

Principales acontecimientos

Natraceutical, S.A., en su segundo ano de actividad, ha consolidado su plan de negocio y ha cumplido con éxito
los objetivos que en él se especificaban.

Entre los logros de los que Natraceutical se siente mas satisfecha cabe destacar la presentacion de 3 patentes
en el ejercicio, las correspondientes a los nuevos desarrollos CV-16, AD-11 e IN-29.

Innovacion y desarrollo

"'

CV-16 es un nuevo producto que posee acidos grasos de cadena corta, que ayudan a la prevencion de
enfermedades cardiovasculares, asi como un elevado porcentaje de antioxidantes, que previenen el
envejecimiento celular. Se trata de un alimento funcional completo, basado en grasas vegetales naturales, y una
de sus principales caracleristicas es que en su proceso de elaboracién no se utilizan etapas de hidrogenacion
para conseguir la estabilidad del mismo, con lo que se reduce el riesgo de aparicion de restos de catalizadores.
Ademas, cabe destacar su sabor y color naturales sin necesidad de anadir aromas, saborizantes o colorantes

artificiales, lo cual facilita su aplicabilidad en el uso diario.

JV

IN-29 es un ingrediente rico en compuestos nutracéuticos que confieren al producto propiedades beneficiosas
para la salud, como acido oleico, tocoferoles, pigmentos, polifenoles y compuestos aromaticos. Su perfil
sensorial recuerda al fruto fresco del gue proviene y puede ser utilizado en un amplio rango de aplicaciones,
como un ingrediente natural, dotando al alimento de propiedades funcionales. Estas estan relacionadas con la
ayuda a la prevencion de riesgo de cancer, debido a sus propiedades antioxidantes, y con la reduccion de los
' niveles de lipoproteinas de baja densidad responsables de problemas cardiovasculares. Adicionalmente, el IN-
29 es rico en fibra dietética insoluble, que ayuda a mejorar la funcion del sistema digestivo. El proceso de
= elaboracion desarrollado y patentado por Natraceutical, S.A., preserva los niveles Iniciales de contenido de
principios activos y aromas naturales originales. Otra de las ventajas del IN-29 es la amplia disponibilidad de
materia prima, autoctona del drea mediterranea. Ademas, al ser el IN-29 un compuesto bioactivo desarrollado a
/ partir de una especie vegetal autoctona de la zona, puede ser conceptuado como un ingrediente representativo
[ de la conocida “dieta mediterranea”. Las distintas presentaciones del producto lo hacen idéneo para el desarrollo
de diferentes aplicaciones en una amplia gama de alimentos de consumo masivo y, en algunos casos, diario.

IN—1 K

| AD-11, por su parte, es un compuesto natural que podra ser utilizado por el sector alimentaro para incorporar a
sus productos fibras vegetales y polifenoles. El AD-11 as un compuesto desgrasado, rico en fibras dietéticas y

/ polifenoles que puede ser utilizado como un ingrediente natural en productos alimenticios de gran consumo,
{ dotando al mismo de propiedades funcionales relacionadas con la mejora del funcionamiento del sistemna
| digestivo.

Bidpolis, S.L.

La creacion de la sociedad Biopdlis también es uno de los acontecimientos del ejercicio que cabe destacar por
su relevancia.

\)))\ Biopolis, S.L. es una nueva compaiia que operara an el ambito de la biotecnologia. Cuenta con un capital social
de 300.000 € de los cuales el Consejo Superior de Investigaciones Cientificas (CSIC) posee el 40%;
Natraceutical, S.A. el 25%; la Corporacion Alimentaria Pefasanta (CAPSA) el 20%; vy el 15% restante

corresponde a Talde Capital Riesgo.
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£sta es la pnmera vez que el CSIC, organismo publico, entra a formar parte del accionariado de una empresa
privada. De hecho, 12 participacion accionarial del CSIC supuso la preceptiva aprobacion del proyecto por parte
del Consejo de Ministros el 7 de marzo de 2003.

Biopolis nace con el objetivo de desarrollar nuevas aplicaciones biotacnoldgicas, inicialmente para los sectores
agroalimentario y farmacéutico. Su ambicion y su reto es integrar el esfuerzo investigador ya avanzado en
matena de biotecnologia desarrollado por el CSIC con socios industriales, que aportan una experiencia previa y
red de ventas propia (Natraceutical y CAPSA).

La sede social e instalaciones se ubican iniciaimente en lo que ahora es la planta piloto de biotecnologia del
Instituto de Agroquimica y Tecnologia de Alimentos (IATA-CSIC), ubicada en Paterna (Valencia).

Junta General de Accionistas

Natraceutical celebrd su primera Junta General de Accionistas desde la salida a boisa de |a sociedad, celebrada
el 20 de junio de 2003, en el marco del 60 aniversario del Grupo Natra.

A destacar la aprobacion de las cuentas anuales individuales y consolidadas de la sociedad relativas al ejercicio
2002, la renovacion del Consejo de Administracion y de 10s estatutos soclales de la compaiia, y la autorizacion
al Consejo de Administracién para llevar a cabo los tramites necesarios para realizar una ampliacién de capital

que sera llevada a cabo en el primer semestre de 2004,

La Junta General de Accionistas se celebrd en primera convocatoria con un 92,68% del capital social presente o
representado.

Certificacion 1SO 9001:2000

Natraceutical obtuvo en noviembre la certificacion UNE-EN SO 9001:2000, que garantiza que todos los
procesos de la empresa cumplen satisfactoriamente lo requerido en dicha norma internacional. El certificado ha

sido emitido por la Asociacién Espafiola de Normalizacién y Certificacion (AENOR).

Para la compafifa ha supuesto un importante logro, ya que no se ha tratado de una mera renovacién de la
certificacion 1SO 9002:1994, que desde 2000 hasta ahora certificaba los procesos de fabricacion de cafeina y
manteca, sino de la migracion, en tan solo 6 meses, desde este sistema al nuevo estandar 1ISO 9001:2000, que

certifica el sisterna de gestion de la totalidad de la empresa.

A raiz de los nuevos requisitos que introduce esta norma, en este nuevo sistema de gestion se han incluido
algunas novedades con respecfo al sistema anterior, como [a gestiébn del +D+i, la elaboracion de productos

nutraceuticos, 1a extension del programa APPCC —Analisis de Peligros y Puntos de Control Criticos — a toda la
gama de productos, la creacion de un sistema de medicion de la satisfaccion del cliente, o la publicacion

periddica de un cuadro de mando integral.

Con ello, Nafraceutical se sitia en la vanguardia de los sisternas de management mas novedosos, con el
convencimiento de que la innovacion y el progreso deben ocurrir también en los ambitos de la gestion, la

direccion, la estrategia y el conocimiento.

Acuerdos estratégicos

En noviembre se cerrd el primero de los grandes acuerdos comerciales que pretende entablar Natraceutical. En
esta ocasion fue con la empresa multinacionai de distribucién Pechiney World Trade USA (PWT), acuerdo por el
cual PWT comercializara en exclusiva los productos de la empresa valenciana en Estados Unidos y Canada en

los mercados cosmético y farmacéutico.

Natraceutical ha tenido que superar vanos procesos de homologacion de instalaciones productivas, normas de
elaboracién y anallticas, y dejar constancia de ia calidad de sus productos y setvicios.




Este acuerdo permitira a Natraceutical beneficiarse de la posicion de liderazgo de Pechiney World Trade USA,
que cuenta con presencia comercial permanente en todos los estados de Estados Unidos y en Canada, como
distribuidor especializado en estos sectores, reforzando su penetracién e incrementando sus ventas en dichos

mercados. -

El acuerdo, de caracter indefinido y renovable anualmente en funcién del cumplimiento de los objetivos de
crecimionto establecidos por ambas partes, no incluye las ventas al sector alimentario, que seguira realizando

Natraceutical a través de su filial Natra US.

Pechiney World Trade USA lleva més de treinta afios operando en el sactor de la distribucion de productos para
la industria cosmética, farmacéutica y quimica y es una division fundamental dentro del Grupo francés Pechiney

S.A. Sin duda, se trata de un partnership estratégico para ambas partes.

Natra U.S. Inc.

La adquisicion de la totalidad de la participacién en Natra U.S. Inc., realizada en noviembre de 2003 supone un

refuerzo a las actividades comerciales realizadas por la compafiia en un mercado de primer orden estratégico
dentro de los sectores en los que opera la compaiiia como es el norteamericano (Estados Unidos y Canada)

Tras todos esftos acontecimientos, Natraceutical reafirma su mision corporativa como “ser lider en la
iInvestigacién y elaboracion de principios activos e ingredientes nutracéuticos en base a compuestos naturales,
que mediante su uso continuado prevengan enfermedades y mejoren la calidad de vida; y obtener patentes de
estos productos noveles, y de sus procesos una vez estén validados, y conseguir de esta forrma una rentabilidad

sobre las mismas”.

Natraceutical mantiene en la actualidad dos plantas de produccion activas, una en Quart de Poblet (Valencia) y
otra mas, que en este ejercicio ha alcanzado el pleno rendimiento, en Manaus (Brasil), fruto de una estrecha

colaboracion con uno de sus principales clientes.

Evolucion de los negoclos por linea de actividad

Cafeina

En esta linea de actividad se incluye la produccion y comercializacion de cafeina purificada, ambito en el cual
Natraceutical se configura como uno de los principales productores a nivel mundial. La ventaja competitiva de
Natraceutical consiste en disponer de un proceso de obtencion de cafeina a partir de fuentes naturales, como el
cafe, el te, el guarana, etc. Estas materias primas se someten a un proceso de descafeinado en industrias

especializadas generando una cafeina bruta, que es la materia prima de Natraceutical. Una vez procesada, se
consigue un producto de pureza absoluta.

El proceso de purificacion requiere la eliminacion de todas las sustancias indeseables que la acompafian, o cual
se lleva a cabo mediante una meticulosa y controlada secuencia de cristalizacién. El producto, una vez puro, se
seca en continuo y se finaliza a la granulometria requerida por el cliente. Precisamente por esta razoén, el hecho

de que la cafeina de Natraceutical sea de origen natural la hace especialmente apreciada por los clientes.
A dia de hoy Natraceutical se configura como uno de los principales fabricantes de cafeina natural en el mundo.

Al cierre del ejercicio 2003, Natraceutical ha consolidado su cartera de clientes en esta linea de negocio y sus
canales de distribucion.

Ingredientes nutracéuticos y otros principios activos

Los Ingredientes que elabora Natraceutical se incorporan a productos de uso diario, con la intencién de
conferirles nuevas propiedades nutricionales y/o actividad que ayude a la prevencién de enfermedades.




\OJ.)’ o]

Los ingredientes nutracéuticos pueden incorporarse tanto a alimentos, por ejemplo lacteos, como a otros
productos no alimentarios, como capsulas. En el primer caso se obtienen alimentos funcionales que, ademas de
cumplir su funcion nutntiva, pueden ayudar a prevenir enfermedades y/o a mantener la buena salud del
consumidor, En el segundo caso, se preparan productos con el objetivo exclusivo de obtener esos beneficios:
son los productos funcionales.

Natraceutical produce y comercializa dichos ingredientes nutracéuticos o funcionales, y junto a sus clientes
desarrolla el producto o aplicacion final. En coherencia con la vocacién de trabajar con fuentes naturales,
Natraceutical obtiene los ingredientes y. principios activos deseados exclusivamente a partir de especies
vegetales, principalmente del entomo mediterraneo, asi como con especial atencion a los derivados del cacao,

producto del que se posee una amplia experiencia en todo el Grupo Natra.

A modo de ejemplo, el segmento de la alimentacién funcional, con unas tasas anuales de crecimiento del 17% al
30% es el segmento de mayor crecimiento dentro del sector de la alimentacion. El volumen de mercado
estimado para 2010 es de 550.000 Millones de € a nivel mundial, concentrado en Europa, Estados Unidos y
Japon, donde NATRACEUTICAL S.A. esta presente. La Vision de Natraceutical es posicionarse como lider
europeo en aste sector mediante el desarrollo de tecnologias propias, el disefio y lanzamiento y elaboracién de
nuevos productos, el aseguramiento constante de la Calidad, la formacidn continuada del personal y la

identificacion de nuevas oportunidades de colaboracion con los clientes

Los productos de Natraceutical tienen, pues, aplicacion en los sectores alimentario, famacéutico, y también el
cosmeético.

En su esfuerzo por la innovacion, y aprovechando las sinergias que suponen pertenecer al Grupo Natra,
Natraceutical ha desarrollado también distintos ingredientes funcionales basados en el cacao, que le pemiten
acceder a alimentos diferentes de los habituales (leche, yogur, etc.). Los derivados del cacao ofrecen la
posibilidad de ser incorporados en mulititud de aplicaciones, desde la bolleria hasta la confiterfa, pasando por la

pasteleria y otros sectores del mercado alimentario.

Indicadores de progreso

A traves del cuadro de mando de Natraceutical, que monitoriza los procesos estratégicos de la compaiiia, se ha
podido comprobar que 2003 ha sido un afio de importantes mejoras en calidad y eficiencia.

Por ejemplo, el nimero de ofertas comerciales emitidas a clientes actuales y potenclales ha sobrepasado el
doble de lo marcado como objetivo:

Ofertas comerciales
st AGLHIMULADAS |

w Obriivo 2003

—— e
m i

Enaro
Febraro
Marzo
Abatt
Mayo
Junio
Julio
Agosin
Sepismbre
Octubee
Noviembre
Dicemabre




Tambiéen el nUmero de nuevos clientes se acerca al doble del objetivo marcado para todo 2003:

Cartera de clientes

Clientes 2002 Chentes 2003

Y otro tanto ocurre, por ejemplo, con los nuevos desarrollos obtenidos a partir de tecnologias ya existentes:

—— L - ™y

Nuevos desarrollos

I

mejoras de infraestructura, en mejoras medioambientales y de seguridad, en aumento de los rendimientos de

\\)\))\ Cabe destacar también, dentro del mismo sistema de indicadores de gestion, el notable esfuerzo realizado en

proceso y en aseguramiento de la calidad de matenas primas y productos finales, en busca siempre de la total
satisfaccion de nuestros clientes. -

Fuerza de ventas

Se ha confeccionado una red estable de agentes comerciales en EEUU, Reino Unido, Francia, Alemania e Italia,
lo que muitiplica notablemente las posibilidades de abrir nuevos mercados, nuevas colaboraciones y nuevos
acuerdos comerciales, a la vez que te permite un mayor know-how a la hora de explorar un sector tan novedoso.




Para el proximo aflo Natraceutical estudia la posibilidad de adentrarse en nuevos mercados, que ofrecen
sugerentes posibilidades de negocio, como Sudamérica, Europa del este o Africa.

Evolucion previsible

Una vez consolidadas [as lineas maestras durante 2003, los objetivos para el ano 2004, son:

- Producir y comercializar de forma regular los ingredientes protegidos por las patentes solicitadas durante el
ejercicio anterior, tales como AD-11, IN-15, IN-16 e IN-29.

- Seguir con el programa de +D planificado con el objeto de solicitar nuevas patentes.

- Desarrollar nuevos conceptos de servicio a clientes, que nos involucre desde la idea hasta el lanzamiento
del producto final, mediante firma de acuerdos y alianzas estratégicas para el desarrollo conjunto.

- Desarrollar los canales de distribucion adecuados para introducir productos finales saludables ya
desarrollados, mediante acuerdos y alianzas estratégicas.

Y&

Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del
ejercicio

Natraceutical y Nutrexpa han firmado en marzo de 2004 un acuerdo de colaboracién por el cual ambas
companias se implican en el diseno de un nuevo ingrediente funcional que, posteriorments, el grupo alimentario
incorporara en su cartera de nuevos productos.

o

— El acuerdo contempla el disefio inicial del ingrediente, la puesta en marcha de estudios de aceptabilidad por
parte de los consumidores, el posterior diseio y ejecucion de los procesos productivos, la realizacion de los
estudios necesanos para asegurar la biodisponibilidad en el producto final y, por dltimo, el suministro.

Nutrexpa incorporara este nuevo ingrediente funcional en su desarrollo de producto final.

Nutrexpa, compania espanola lider en sector de la alimentacion, en su permanente busqueda de nuevos
productos con valor nutricional que satisfagan las nuevas necesidades de los consumidores ha encontrado en

Natraceutical el socio perfecto para el desarrolio de este nuevo producto.

Natraceutical, que cuenta con una dilatada experiencia en el campo de la produccion de ingredientes funcionales
a partir de procesos extractivos y utilizando siempre materias primas de origen natural, considera este acuerdo

un paso mas en el cumplimiento de sus planes de negocio.

Con fecha 21 de enero de 2004 Natraceutical solicitd dos nuevas patentes, el IN-15 y el IN-16, ingredientes
naturales que ofrecen aromas y sabores derivados del cacao y chocolate, respectivamente. Ambos ingredientes
han sido ya presentados a los mercados de alimentacion y bebidas, y se distribuiran principalmente en Europa y

1 Estados Unidos.

No existen acontecimientos significativos adicionales a los mencionados ocurridos con posterioridad al 31 de
diciembre de 2003.

\)\Q\Adquisicién de acciones propias de la Sociedad

Ni la sociedad, ni terceras personas actuando por cuenta de ésta, poseen acciones o participaciones ni de Ia
propia Sociedad ni de la sociedad dominante.

Quart de Poblet (Valencia), 30 de marzo de 2004




El presente Informe de Gestién ha sido formulado por el Consejo de Administracion, en su reunién de 30 de
marzo de 2004, para ser sometido a la aprobacién de la Junta General de Accionistas. Dicho informe esta

firmado en todas sus hojas por el Secretario del Consejo, firmando en esta (ltima hoja la totalidad de los
Consejeros, que son los siguientes:

ABASTANZA, S} * LLADRO COMERCIAL, S.A.
representada por]__ _ representada por

D. Vicente Domirguez Péres- | D. José M? Sanz Martinez
Presidente Consejero

T
TE TTT — _____
e ———T -—

BMS PROMOCION Y DESARROLLO, S.L.
representada por

Da. M® Angeles Lafuente Ginesta D. Jasv'ﬁuelﬁéﬁé Peris

Consejero _ Consejero

D. Réfaell Busutil Santos
Secretario no Consejero

e
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Natraceutical, S.A.;

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Natraceutical, S.A. y Sociedades que integran
el Grupo Natraceutical, que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de
2003 vy la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consohdadas correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, cuya formulacioén es responsabilidad de los Admnistradores de la
Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo
no incluyé el examen de las cuentas anuales del ejercicio 2003 de la sociedad dependiente Exnama
- Extratos Naturais da Amazénia, Ltda., participada al 100%, cuyos activos representan un 20%
aproximadamente, de la cifra consolidada de activos y aporta unos beneficios de 1.849.000 euros,
aproximadamente. Estas cuentas anuales han sido examinadas por Emst & Young Auditores
Independentes S.C., quienes nos facilitaron su informe de auditoria. Por tanto, nuestra opinion
expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas se
basa, en lo relativo a la participacion en dicha sociedad dependiente, unicamente en ¢l informe de

dichos auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion y de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidados, ademas de las cifras del e¢jercicio 2003, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2003. Con fecha 1 de abnl de 2003 emutimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002 en el que expresamos una opmidn con salvedades.

3. Tal y como se indica en la Nota 1 de la memona, una parte sigmficativa de las ventas consolidadas
se ha efectuado a determminados clientes que pertenecen a un misn_m grupo empresarial.

4. Como consecuencia de la aportacion de rama de actividad realizada por Natra, S.A. a Natraceutical,
S.A. en 1993 con motivo de la constitucion de esta ultima en el contexto de una reorganizacion del
Grupo Natra, los terrenos aportados se contabilizaron a valor de mercado acogiéndose al régimen
tributario establecido en el Titulo I de la Ley 29/1991, de 16 de diciembre. El efecto de dicha
revalorizacion a 31 de diciembre de 2003 es de 353.000 euros, aproximadamente. De acuerdo con
principios y normas de contabilidad generalmente aceptados aplicables en los casos de escisiones
en las que la sociedad aportante posee la totalidad del capital de la sociedad adquirente, el valor
contable de los terrenos aportados deberia disminuirse en el mencionado importe.

Deloitte & Touche Espana, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madnd, Tomo 13.650, folio 188, seccon 8, hoja M-54414. A member firm of
inseripcidn 41, CALF.: B-79104469. Domicilio Social: Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid Dealoitte Toudhe Tohrmatsu




5. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los auditores mencionados en el
parrafo 1 anterior, excepto por el efecto de la salvedad descrita en ¢l parrafo 4, las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Natraceutical, S.A. y Sociedades que componen el
Grupo Natraceutical al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones durante el
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conforrmdad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.,

6. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales

consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ¢jercicio 2003.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la venficacion 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 las Sociedades.

DELOITTE & TOUCHE ESPAFIA, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692

ey

Miguel Monferrer

13 de abnil de 2004
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Natraceutical, S.A. y Sociedades que integran el Grupo Natraceutical

Memoria consolidada
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2003

1. Actividad de las Sociedades inteqrantes del Grupo Natraceutical

La Sociedad dominante se constituyd el 1 de junio de 1993 y tiene su domicilio social en Quart de Poblet
(Valencia), Carretera Nacional Ill, Km. 331, Cami de Torrent, s/n. Su actividad principal es la elaboracién y
comercializacion de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos, manteca refinada y cafeina.

La actividad principal de cada una de las sociedades integrantes del Grupo se especifica a continuacion:

Exnama-Extratos Naturais da Amaz6nia, Ltda. }Elaboracion y comercializacion de cafetna
Natra, U.S., Inc. Comercio en general y agente de comercio

Bidpolis, S.1.. Investigacion y desarrollo

La sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazbnia, Ltda., domiciliada en Brasil, inicié su actividad
en mayo de 2002 y la totalidad de sus ventas se han efectuado a un dnico cliente. Asimismo, una parte
importante de las ventas de la Sociedad dominante, que corresponden igualmente a cafeina, se realizan al
mismo grupo empresarial mencionado para la sociedad dependiente. A este respecto, las ventas realizadas a

dicho grupo empresarial representan un 58% de las ventas totales consolidadas del ejercicio 2003.

Con fecha 19 de junio de 2002 la Sociedad dominante realizé una ampliacién de capital de 7.463.843 euros que
fue suscnita integramente por su accionista Natra, S.A. mediante aportacion de rama de actividad consistente,
principalmente, en la elaboracién de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos, concentrando de esta
manera en Natraceutical, S.A. la investigacion y fabricacién de productos biotecnologicos, fundamentalmente
destinados a la nutricion y cosmética. La informacién relativa a esta aportacion de rama de actividad, de acuerdo
al articulo 107 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, de adecuacion de determinados conceptos impositivos a
las Directrices y Reglamentos de las Comunidades Europeas, figura incluida en la memoria de Natraceutical,

S.A. correspondienta al ejercicio 2002,

Estas Sociedades pertenecen a un grupo de consolidacion mayor, el Grupo Natra, cuya actividad principal es la
elaboracion y comercializacion de productos quimicos y alimenticios asi como la explotacion de plantaciones

agricolas y productos tropicales. La Sociedad matriz de este grupo es Natra, S.A. Las empresas del Grupo
Natraceutical tienen firmados dos contratos con Natra, S.A. por los que ésta presta servicios de direccion,

administracion y financiacién.

2. Sociedades dependientes v asociadas

Las sociedades del Grupo y asociadas incluidas en la consolidacion y la informacion relacionada con las mismas
es la siguiente:
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Importe Neto
Inversidon en
Euros

Participacion
Sociedad Domicilio Directa

Brasil 7.113.799

Exnama-Extratos Naturais da Amaz6nia, Ltda.
Estados Unidos 1.734.015
Espafia 42.058

Natra U.S. Inc. (*)
Biépolis, S.L. (*)
(*) Sociedades no auditadas.

Exnama-kExtratos Naturais da Amazoénia, Ltda. y Natra U.S. Inc. son consideradas Sociedades dependientes en
virtud de lo-establecido en el articulo 2° del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, sobre normas de
consolidacion, dado que Natraceutical, S.A. posee la mayoria de los derechos de voto en dichas sociedades.

Exnama-txtratos Naturais da Amazénia, Ltda. es auditada por Ernst & Young Auditores Independientes S.C.
quienes emitieron su informe de auditoria de fecha 10 de febrero de 2004 que incluye una opinién favorable.

.2 fecha de las cuentas anuales individuales de dichas sociedades dependientes incluidas en el perimetro de
consolidacion es el 31 de diciembre de 2003.

El 5 de noviembre de 2003 la Sociedad dominante adquirid 100 y 316 acciones de Natra U.S. Inc. a las
sociedades del Grupo, Natra, S.A. y Natra Cacao, S.L. por importe de 312500 y 987.500 euros,
respectivamente. El porcentaje de participacion de la Sociedad dominante como consecuencia de dichas
operaciones ha pasado de un 27,5% en 2002 a un 100% en el ejercicio actual. A 31 de diciembre de 2003 esta
pendiente de pago la totalidad de la deuda cuyo vencimiento es 5 de enero de 2005 (véase Nota 16).

Adicionalmente, el 23 de abril de 2003 se constituyd la sociedad Bi6polis, S.L. con un capital social de 300,000
euros de los que Natraceutical, S.A. ha suscrito 75.000 euros equivalentes al 25% del capital. Esta sociedad se
incluye en el perimetro de consolidacion por considerarse sociedad asociada en virtud de lo establecido en el
articulo 9° del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, sobre normas de consolidacion.

3. Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

a) Principios de consolidacion

L.as cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de
Natraceutical, S.A. y de sus Sociedades dependientes cuyas respectivas cuentas anuales individuales han
sido preparadas por los Administradores de cada sociedad de acuerdo con principios de contabilidad
generaimente aceptados, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de Ia situacion financiera y los
resultados del Grupo. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2003, que han sido
formuladas por los Administradores de Natraceutical, S.A. y las cuentas anuales individuales de
Natraceutical, S.A. y de sus sociedades dependientes, se someteran a la aprobacion de las Juntas
Generales de Accionistas correspondientes, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.
Todas las cuentas y transacciones importantes entre sociedades consolidadas han sido allmlnadas en el

proceso de consolidacion.

La consolidacion se ha realizado por el método de integracién global para aquellas sociedades sobre las que
se tiene un dominio efectivo por tener mayoria de votos en sus 6rganos de representacion y decision. En el
caso de la sociedad participada sobre la que no se tiene un dominio efectivo, pero se ejerce una influencia
notable en su gestion, se ha consolidado aplicando el procedimiento de puesta en equivalencia.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse
cOmo consecuencia de la incorporacion de las reservas de las sociedades dependientes al patrimonio de la
Sociedad dominante, por considerar que las citadas reservas seran utilizadas como fuente de

autofinanciacién en la sociedad dependiente.
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b) Agrupacion de partidas

El saldo mostrado en el balance de situacion consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2003 bajo el epigrafe
"Deudores™ esta compuesto por las siguientes partidas, que han sido agrupadas a efectos de su

presentacion en el balance:

Chentes por ventas y servicios 2.127.653
Deudores varios 1.926

Empresas del Grupo, deudores 1.174.967
Administraciones Pablicas 310.062
Provision para insolvencias

El detalle de las cuentas a cobrar a sociedades vinculadas, todas ellas de caracter comercial, excepto la
cuenta a cobrar a Natra, S.A. que se ha generado en su totalidad por la tributacion consolidada (véase Nota
15), que no forman parte del perimetro de consolidacién de Natraceutical, S.A. y Sociedades gque integran el

Grupo Natraceutical, es el siguiente:

Natra, S.A. 1.173.221

Natra CI Srl. 896
Biopolis, S.L. 850

1.174.967

4. Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas
del ejercicio 2003, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad y el Real Decreato
1815/1991, de 20 de dlciembrg, por el que se aprueban las normas para la formulacion de cuentas consolidadas,

han sido las siguientes:

a) Fondo de comercio y diferencia negativa de consolidaclén

El fondo de comercio ha sido originado por la diferencia positiva de consolidacion surgida entre la valoracion
de las acciones de la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazdnia, Ltda. aportada por
Natra, S.A. en el gjercicio 2002 y el valor tedrico-contable de la misma en la fecha de su incorporacién al
balance de la sociedad dominante. La valoracion de dichas acciones, al igual que el resto de patrimonio
social no dinerario, fue validado por Asesoramiento y Valoraciones, S.A., experto independiente designado
por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a lo indicado en el articulo 231 del Texto Refundido de la

Ley de Sociedades Andnhimas.

La diferencia negativa de consolidacion corresponde a la diferencia entre la inversién en la sociedad
dependiente Natra U.S. Inc. y su respectivo valor tedrico-contable en la fecha de constitucion del Grupo
consolidable. Este importe ha sido compensado con el fondo de comercio originado en el presents ejercicio
por la diferencia positiva de consolidacion surgida entre los importes hechos efectivos por la adquisicion de
acciones de dicha sociedad y el valor teorico-contable de la misma en la fecha de su adquisicion (véase Nota
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El fondo de comercio de consolidacion se amortiza linealmente en un periodo de diez afios, por considerar
que es este el periodo estimado durante el que dicho fondo contribuira a la obtencién de beneficios para el

Grupo.

b) Homogeneizacién de partidas

Con objeto de presentar de forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, se han aplicado a las sociedades consolidadas, en todos aquellns aspectos que
pudiesen tener un efecto significativo en las cuentas anuales mnsohdadas los principios y normas de

valoracién sequidos por la Sociedad dominante.

¢) Meétodo de conversion

L.as cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido preparadas utilizando el método general de conversion
astablecido por el Real Decreto 1815/1991 para la sociedad dependiente extranjera Exnama-Extratos

Naturais da Amazonia, Lida. (metodo de tipo de cambio de cierre). Por otra parte, para la sociedad
extranjera asociada Natra U.S. Inc. se ha utilizado el mismo método, aunque el ejercicio anterior se estaba

aplicando el método monetario - no monetario dado que el huevo método se ajusta mas adecuadamente al
tipo de actividad que desarrolla. El impacto de este cambio no ha afectado de forma significativa al
patrimonio del Grupo, no obstante ha supuesto una disminucion y un incremento de las cuentas “Diferencias
de conversion” y “Reservas en sociedades consolidadas por integracion global” del epigrafe “Fondos
propios” del pasivo del balance de situacion de 24.359 euros, respectivamente (véase Nota 12).

Siguiendo el método de tipo de cambio de ciemre, todas las partidas de las cuentas anuales han sido
convertidas al tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, excepto las partidas de fondos propios que han
sido convertidas al tipo de cambio histérico y la cuenta de pérdidas y ganancias que ha sido convertida al
tipo de cambio vigente en las fechas en que se realizaron las cormrespondientes transacciones o tipo de

cambio medio ponderado.

Segun lo estipulado en el Real Decreto 1815/1991, el método de conversion de tipo de cambio de cierre

supone que el efecto de convertir a euros los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de sociedades
filiales denominados en moneda extranjera se incluye en la cuenta "Diferencias de conversion” del epigrafe

"Fondos propios” del pasivo det balance de situacion adjunto.

d) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento estan formados por los gastos de constitucion, primer establecimiento y de
ampliacién de capital. Representan, fundamentalimente, gastos incurridos en concepto de honorarios de

abogados, escrituracion y registro y se amortizan a razén del 20% anual,

e) Inmovllizado inmaterial

Los gastos de investigacion y desarrollo estan especificamente individualizados por proyectos y su coste
esta claramente establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo, los Administradores y la

Direccién del Grupo tienen motivos fundados del éxito técnico y de la rentabilidad economico-comercial de

dichos proyectos. Se contabilizan cuando se incurren por su precio de adquisiciéon o coste de produccion.
Estos gastos se amortizan a razén del 20% anual, una vez finalizado el proyacto. No obstante, la Sociedad

sigue el criterio de dar de baja aquellos importes que corresponden a proyectos que no proporcionan el
resultado esperado.

Los trabajos que el Grupo realiza para su propio inmovilizado se reflejan al coste acumulado que resulta de

anadir, a los costes externos, los costes intemos determinados en funcion de los costes de fabricacion
aplicados segun tasas horarias de absorcion, similares a las usadas para la valoracion de las existencias.

Las concesiones, patentes, licencias, marcas y similares se cargan por los importes satisfechos para la

adquisicion de la propiedad o del derecho al uso de las diferentes manifestaciones de la misma, o por los
9 ‘M .
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gastos incurndos con motivo del registro de las desarrolladas por las empresas y se amortizan linealmente a
razon de un 20% anual.

Las aplicaciones informaticas se registran por el importe satisfecho para la adquisicién de la propiedad o el
derecho al uso de programas informaticos y se amortizan a razén del 25% anual.

f) Inmovilizado material

El inmovilizado material adquirido con anterioridad a 1996 se halla valorado a coste de adquisicion
actualizado de acuerdo con el Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio (véase Nota 8). Las adiciones

posteriores se han valorado a coste de adquisicién.

Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se amortizan en
los periodos impositivos que restan por completar la vida til de los elementos patrimoniales actualizados.

Como consecuencia de la aportacion de la rama de actividad realizada por Natra, S.A. en 1993 con motivo
de la constitucion de la Sociedad dominante, los terrenos de la propia sociedad se contabilizaron a valor de
mercado acogiéndose a la posibilidad prevista por la Ley 29/1991. El efecto de dicha revalorizacion al cierre

del presente ejercicio es de 353.380 euros.

Los costes de ampliacion, modemizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Otil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de

los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos
entre los anos de vida Util estimada, segtn el siguiente detalle:

Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria -
Ofras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado

g) Valores mobiliarios y otras inversiones financieras andlogas

El Grupo sigue los siguientes criterios en la contabilizacion de sus inversiones en valores mobiliarios tanto si
se trata de valores de renta fija como variable y si son a corto o a largo plazo:

1. Titulos con cotizacion oficial: a coste o mercado, el menor. Como valor de mercado se considera la
cotizacion al cierre del gjercicio o la media del dltimo trimestre, la menor.

2. Los depositos y las fianzas se valoran por el importe entregado, no estiméndose problemas en su
recuperacion.

h) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Las acciones de |a Sociedad dominante fueron admitidas a cotizacion en el Sistema de Interconexién Bursatil
dentro del Seggpento de Nuevo Mercado en el gjercicio 2002. Como consecuencia de esta operacion, la




J)
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Sociedad Incurrio en una serie de gastos para cumplir con los tramites exigidos por la legislacion vigente, los
cuales se imputan a la cuenta de resultados linealmente en un periodo de tres afos.

ExIstencias

Las materias primas y auxiliares se valoran al precio de coste medio ponderado o valor de mercado, el
menor.

Los productos terminados y en curso se valoran al coste medio real de fabricacion que incluye el coste de los
matenales incorporados, la mano de obra y los gastos directos e indirectos de fabricacion.

La valoracion de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido a su posible
valor de realizacion.

Subvenciones

Las subvenciones de capital incluidas en el epigrafe “Ingresos a distribuir en varios ejercicios™ del balance de
situacion consolidado se imputan a resultados en funcion de la amortizacién practicada sobre los bienes del

inmovilizado material a los que estan referidas.

Las subvenciones de explotacion se abonan al resultado del ejercicio en el momento de su devengo.

Deudas

Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por su valor nominal, y la diferencia entre dicho
valor nominal y el importe recibido se contabiliza en el activo del balance como gastos por intereses diferidos
que se imputan a resultados por los correspondientes al ejercicio calculados siguiendo un método financiero.

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en euros aplicando el tipo de cambio vigente en el
momento de su realizacion.

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en euros aplicando el tipo de cambio vigente en el
momenfo de su realizacion. :

La conversion en euros de los créditos y débitos expresados en moneda extranjera a cierre del ejercicio se
valoran al fipo de cambio vigente en dicho momento o.al tipo de cambio .asequrado. Las diferencias
negativas obtenidas al cierre del ejercicio como resultado de la actualizacién citada se han registrado en la
cuenta de perdidas y ganancias. Las diferenclas positivas, no obstante, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento de hacerse efectivas.

El Grupo utiliza los contratos de compra-venta a plazo de moneda extranjera con fines de cobertura de
riesgos ante la evoluciéon del tipo de cambio de las divisas con las que opera. Las diferencias de cotizacion
que se pongan de manifiesto a lo largo de la vida de los mismos se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se produce la cancelacion o liquidacién final de las operaciones, de modo que los efectos
de estas operaciones se imputen a la cuenta de pérdidas y ganancias con el mismo criterio que los ingresos

y gastos denvados de la operacion principal.

m) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del resultado econdmico antes de
Impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado
fiscal, entendiendo £&ste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las bonificaciones y
deducciones en lagfuota, excluidas las retenciones y los pagos a cuenta.
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La Sociedad dominante se encuentra incluida en un grupo de consolidacién fiscal (Grupo Natra) al que le
resulta aplicable el régimen de declaracion consolidada del Impuesto sobre Sociedades.

n) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce Ia
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se

produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, el Grupo Unicamente contabiliza los beneficios realizados a
la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se

contabilizan tan pronto son conocidos.

o) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion de trabajo vigente, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones =
los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales, El Grupo no

tiene previstos despidos significativos y por consiguiente el balance de situacion adjunto no incluye provisidn
alguna por este concepto.

p) Informacion sobre medio ambiente

El inmovilizado material destinado a la minimizacién del impacto medioambiental y mejora del medio
ambiente se halla valorado a su precio de adquisicion. Los costes de ampliacion, modemizacién o mejora
que representan un aumento de la productividad, capacidad, eficiencia, 0 un alargamiento de la vida util de
estos bienes, se capitalizan como mayor coste. Las reparaciones y los gastos de conservacion: vy
mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos devengados por las actividades medioambientales realizadas o por aquellas actividades
realizadas para la gestion de los efectos medioambientales de las operaciones de! Grupo, se imputan en
funcion del principio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los
mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o f‘ nanciera

darivada de ellos.

5 F o de comercio de consolidacion

El movimiento habido durante el ejercicio en este epigrafe del balanc:a de situacion consolidado adjunto ha sido
el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2002 5.327.393

Adiciones 144.943
Amortizacion del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2003 4.911.557

Las adiciones del fondo de comercio se han generado por la adquisicién de 416 acciones de la sociedad
dependiente Natra U.S. In¢. (véase Nota 2).

6. Gastos de establecimiento

El movimiento habidg”durante el ejercicio en el epigrafe "Gastos de establecimiento” del balance de situacién

consolidado ha sidg’el siguiente:
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Gastos de Gastos de
Primer Ampliacion de -
Establecimiento Capital Total

Saldo al 31 de diciembre de 2002 569.291 41.338 610.629
Amortizaciones (205.794) (10.547) (216.341)
Diferencias de conversion 50.372 50.372

30.791

Saldo al 31 de diciembre de 2003 413.869 444.660

Los gastos de primer establecimiento corresponden, principaimente, a los incurridos en la sociedad dependiente
Exnama-Extratos Naturais da Amaz6nia, Ltda.

lLos gastos de ampliaciéon de capital vienen dados por las ampliaciones llevadas a cabo en la Sociedad
dominante en los gjercicios 2001 y 2002.

7. Inmovilizaciones inmaterialoes

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado inmaterial y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Euros

| Entradas
Saldo 0 Saldo
Inicial Dotaciones Final

Coste:
Gastos de investigacion y desarrollo

Propiedad industrial
Aplicaciones informaticas
Total coste

1.117.445]| 1.027.102]| 2.144.547

283.256 324.718
145.363 167.984

1.546.064( 1.091.185| 2.637.249

Ameortizaciéon acumulada:
(astos de investigacion y desarrollo
Propiedad industrial

Aplicaciones informaticas

Total amortizaciéon acumulada

lmoviizgones | osson] | 1swsm

Las adiciones de gastos de investigacion y desarrollo corresponden a proyectos desarrollados por la Sociedad
dominante como parte de su politica de mantener el ritmo de crecimiento y nivel de competitividad y asf alcanzar
los umbrales de rentabilidad deseados. En dicho importe se incluyen trabajos realizados por la Sociedad

dominante que ascienden a 421.878 euros.

(233.572)| (229.020)| (462.592)
(250.661)|  (3.283) (253.944)

Del inmovilizado inmaterial del Grupo al 31 de diciembre de 2003, se encuentran totalmente amortizados
determinados elementgé cuyos valores de activo y comrespondiente amortizaciéon acumulada ascienden a
319.029 euros.




8. Inmovilizaciones materiales

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de sus
correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Incorporacion Diferencias
Entradas o | Perimetro de | Salidas o de Saldo
Saldo Inicial | Dotaciones | Consolidacion Bajas Traspasos | Conversion Final

oste

Terrenos 3.395.484 - 3.400.808
Construcciones 2.490.756 484.637 2.978.793
Instalaciones técnicas y

magquinaria 13.618.239 | 2.109.865 16.085.998

Otras instalaciones, utillaje y
mobiliario
Anticipos e Inmovilizado en

496.003

247.249

332.408

Curso 894,157 | 1.106.689 1.673.428
Otro mmovilizado 167.933 54.869 234.308
otal coste

ortizacion acumulada;

Construcciones (1.044.331)

(941.930) | (101.962)
Instalaciones técnicas y
maquinaria (6.583.921) | (618.248) (7.212.902)

Otras instalaciones, utillaje y
mobiliario
Otro inmovilizado 144.807)

otal amortizacién acumulada 783.61 18.825)  84702) - | (10.851) | (8.590.009) |
T ) i i N R B

El saldo a 31 de diciembre de 2003 incluye inmovilizado comprado 4 Natra, S.A. por valor neto contable de
1.045.000 euros, aproximadamente.

(187.969)

(216.698)
118.871

(39.071)

Conforme se indica en la Nota 4-f, la Sociedad dominante procedié a la actualizacién de los valores de su
inmovilizado material al amparo de las disposiciones del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. Las cuentas
afectadas por dicha actualizacién y su efecto neto en el inmovilizado al 31 de diciembre de 2003 son como

sigue:

Terrenos 391.562
Construcciones 164.606

Instalaciones técnicas y maquinaria 4.349
Otras instalactones, utillaje y mobiliario 119

El efecto de la actualizacién sobre la dotacién a la amortizacion del ejercicio 2003 ha ascendido a 22.836 euros.

En el epigrafe “Anticipés e Inmovilizado en curso” se incluye la instalacion de una maquinaria extractora de la
linea de nutracéuticgs, asi como las mejoras que se estan realizando en varias instalaciones de la Sociedad
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dominante. Adicionalmente, también figuran por un valor de 297.980 euros obras en curso no afectas a la
explotacion.

Del inmovilizado material del Grupo al 31 de diciembre de 2003, se encuentran totaimente amortizados
determinados elementos cuyos valores de activo y correspondiente amortizacién acumulada ascienden a 4.8
millones de euros, aproximadamente,

El valor neto de las inversiones de inmovilizado material situadas fuera del territorio espafiol (en Brasil) al 31 de
diciembre de 2003 asclende a 2,2 millones de euros.

El Grupo sigue |a politica de formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estéan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2003 existe una cobertura de la practica

totalidad del valor neto contable del inmovilizado.

Inmovilizaciones financieras e inversiones financieras temporales

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2003 en las distintas cuentas de los epigrafes “Inmovilizaciones
financieras” e “Inversiones financieras temporales” del activo del balance de situacién consolidado adjunto, han

sido las siguientes:

Euros
Adiciones o Saldo
Inicial Dotaciones Retiros Final

Inmovilizaciones financieras:

Participaciones en sociedades puestas en equivalencia 460.795 42.058 (460.795)
Adminmstraciones publicas a largo plazo (Nota 15) 665.000 100.391 (665.000)

Depositos y fianzas constituidos a largo plazo - -

Inversiones financieras temporales: o

Cartera valores 30.000 30.000
Depésitos y fianzas 939 - 039

El importe de las adiciones en el epigrafe “Participaciones en sociedades puestas en equivalencia” que
corresponde a Biopolis, S.L. presenta el siguiente detalle:

Incorporacion al perimetro de consolidacion (véase Nota 2)
Resultado desde la fecha incorporacién al perimetro

Saldo al 31 de diciembre de 2003
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Razdn Social Biopolis, S.L.

Domicilio Paterna
Pais Espafia

Actividad Investigacion
Participacidon directa 25%
Capital 300.000
Reservas -
Resultado del periodo (131.769)
Valor neto segun li 42.058

Los retiros de participaciones en sociedades puestas en equivalencia se han generado como consecuencia del
cambio de participacion en la sociedad dependiente Natra U.S. Inc. (véase Nota 2).

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad dominante tenia formalizados los siguientes contratos de divisa a plazo:

Tipo de cambio
Activo Contratado Importe
Tipo de Contrato Subyacente Dolar/euro (Délares) | Vencimiento (2004

Abiertos

|Forward-venta Doélares , 1.891.724 | Primer tnmestre |
Forward-venta Délares , 1.700.450 | Segundo trimestre
Forward-venta Dolares : 1.185.000 | Tercer trimestre |
Forward-venta Délares , - 1.185.000 | Cuarto trimestre
Forward-venta | Libras esterlinas , 41.200 | Primer trimestre
Forward-venta | Libras esterlinas , 41.200 | Segundo trimestre
Forward-venta | Libras esterlinas : 82.400 | Tercer trimestre

Forward-compra Dolares . 531.967 | Primer trimestre

10. Gastos a distribuir en varios ejercicios

El movimiento habido durante el presente ejercicio en el epigrafe “Gastos a distribuir en varios EjEl’CICiDS del
balance de situacion consolidado adjunto ha sido el siguiente (véase Nota 4-h):

Saldo al 31 de diciembre de 2002 127.764

Imputacion a resultados 42.588

Saldo al 31 de diciembre de 2003 85.176

11. Existencias

La composicion de las existencias a 31 de diciembre de 2003, es la siguiente:

Mot




Materias primas y auxiliares 3.225.872

Producto en curso 622.443
Producto terminado 3.187.847
Anticipos

Provisiones 25.000

7071920

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad dominante mantenia compromisos firmes de compra de materia prima y
de venta de productos terminados (cafeina y manteca) por 2,8 millones y 7,8 millones de euros,
respectivamente. Adicionalmente, la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazénia, Ltda. tiene
firmado un contrato de venta a cinco afios con su Gnico cliente, quedando todavia tres afos pendientes de
vencimiento y un importe de 33 millones de USD, que al tipo de cambio al 31 de diciembre de 2003 equivalen a

26,1 millones de euros.

El importe que figura en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003 adjunta
corresponde a ia dotacion neta de la provision para existencias.

El Grupo sigue la politica de formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetas las
existencias en sus.instalaciones de la sociedad. Al 31 de diciembre de 2003 existe una cobertura del 75% del

valor neto contable de dichas existencias.

12, Fondos propios

El movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diversas cuentas de fondos propios ha sido el siguiente:

Euros

Otras Reservas de la Sociedad dominante

Reservas en
Sociedades

Consolidadas
por

(336.865)|  321.210

(629.162) (24.359)  (321.210)
- (262.364)

1.978.092

o 31 de diciembre do 203 sostsin] 1o a5

Capital social

El capital social de la Sociedad dominante al 31 de diciembre de 2003 estd compuesto por 146.380.430
acciones ordinarias de 0,10 euros de valor nominal cada una, encontrandose totalmente suscritas vy
desembolsadas. Determinadas acciones se encuentran pignoradas en garantia de una poliza de crédito
concedida a Natra, S.A., accionista mayoritario de la Sociedad dominante, cuyo limite e importe dispuesto a2 31
de diciembre de 2003 ascienden a 9.000.000 y 6.766.072 euros, respectivamente.

En el ejercicio 2002, las acciones de la Sociedad dominante fueron admitidas a cotizacion en el Sistema de
Interconexion Bursafil dentro del Segmento de Nuevo Mercado, en las Bolsas de Valores de Madrid, Valencia,
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Barcelona y Bilbao: A este respecto, el Consejo de Administracion de Natra, S.A. en su sesién de 23 de octubre
de 2002 y para paliar situaciones de exceso de demanda autoriz6 la venta de hasta un 8,5% de las acciones de

Natraceutical, S.A. -

AI 31 de diciembre de 2003 Natra, S.A. es la tnica entidad con una participacion superior al 10%, al mantener la
titularidad del 78,01% de las acciones de la Sociedad dominante.

Reserva de revalorizacién

La Administracién Tributaria ha comprobado y aceptado el saldo de la cuenta “Reserva de revalorizacion Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio™. Dicho saldo podra destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resuitados contables negativos, tanto los acumulados de ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los
que puedan producirse en el futuro y a ampliacién del capital social. A partir del 1 de enero del afio 2007 podra
destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia monetaria haya sido realizada. Se entendera
realizada la plusvalia en la parte correspondiente a la amortizacién contablemente practicada o cuando los
elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en los libros de contabilidad.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la prevista en el Real Decretn-Ley 7/1996, dicho
saldo pasaria a estar sujeto a tributacion.

Reserva legal

De acuerdq con e! Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del gjercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas.

Otras reservas

En “Otras reservas de la Sociedad dominante™ se incluye una reserva por redenominacion del capital social a
euros, con un saldo de 54 euros, que es de caracter restringido. El resto del saldo corresponde a reservas

voluntarias,

Hasta que las partidas de gastos de establecimiento y gastos de investigacién y desarrollo hayan sido totalmente

amorlizadas, as_té prghibida toda distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles
sea, como minimo, igual al importe de los saldos no amortizados, que ascienden a 2.126.615 euros, de los
cuales 516.749 euros corresponden a la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazénia, Lida.

Otros

!.a c:pmposicién por sociedades del epigrafe “Reservas en sociedades consolidadas por integracién global”
incluida en la nibrica “Fondos propios” es la siguiente:

W
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 Sociedad | Euros

Exnama-Extratns Naturais da

Amazoma Lida. (595.358)
Natra US. Inc. 33.804

Distribucion de resultados de |la Socledad dominante

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2003 formulada por los Administradores de la Sociedad
dominante es la siguiente:

Euros

Reserva legal 147.697
Resultados negativos de ejercicios anteriores| 1.329.277

1.476.974

13. Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El movimiento habido durante el gjercicio 2003 en este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto ha
sido el siguiente: '

Saldo inicial

Adiciones
Imputacion a resultados

Saldo al 31 de diciembre de 2003 110.082

El saldo de este epigrafe se corresponde, principalmente, con las siguientes subvenciones concedidas a la
Saciedad dominante:

- Subvencion otorgada durante los gjercicios 2001 y 2003 por el Ministerio de Ciencia y Tecnologia para el
proyecto de "aprovechamiento de subproductos y obtencion de nuevos productos naturales” por importes de

60.101 y 26.200 euros, respectivamente.

- Subvencion otorgada durante el ejercicio 2001 por el Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa para el
proyecto de “revalorizacion de subproductos citricolas y obtencion de bioflavonoides y otros principios

activos™ por importe de 17.075 euros.

- Subvencion otorgada en el ejercicio 2002 por el Instifuto Espafiol de Comercio Exterior para la fabricacién
de cafeina sintética en Brasil por importe de 31.805 euros.

No existen importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2003 derivados de dichas subvenciones. Los
Administradores consideran que el Grupo ha venido cumpliendo los requisitos exigidos para la concesién de

dichas subvenciondgs.
\\ \)_,J\ ! .
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14. Deudas no comerciales

Deudas con entidades de crédito

La composicion de las deudas con entidades de crédito, de acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:

. EBwos __
— 2004 2008

450.030; 289.411] 2.125.596
2.743.341
2.380.175
401.125

37.161

415.135] 541.757| 429.263

2.743.341

Préstamos
Pélizas de crédito

2.380.175
401.125
37. 161

Financiacion de imnportaciones
Efectos descontados
Intereses devengados no vencidos

m

Las deudas con entidades de crédito, tanto a largo plazo como a corto plazo, devengan un tipo de interés medio
que oscila entre 3,15% y 5,79%.

Al 31 de diciembre de 2003 el Grupo tenia concedidas lineas de crédito, financiacidén de importaciones y
descuento de efectos comerciales por un limite de 7.123, 5.083 y 719 miles de euros, respectivamente.

Existen prestamos por 951.699 euros y lineas de crédito y descuento de efectos cuyos saldos dispuestos y
limites ascienden a 223.527 y 1.570.000 euros respectivamente, que estan avalados por Natra, S.A.

Otras deudas a largo plazo

La composicion del saldo del epigrafe "Otros acreedores" del pasivo a largo plazo del balance de situacion
consolidado adjunto es la siguiente:

Préstamo CDTI 111.788

Préstamo COFIDES 1.345.655
Administraciones Puiblicas 1.103.753

2.561.196

En el ejercicio 2001 el C.D.T.l. (Centro para el Desarrollo Tecnolégico Industrial), Entidad de Derecho Pdblico
encargada de la gestion de la politica de innovacién tecnolégica del Ministerio de Industria y Energia, concedié
un prestamo a la Sociedad dominante por importe de 111.788 euros para financiar el 60% de un proyecto de
promocion denominado “Transferencia tecnolégica para la fabricacion de cafeina sintdtica en Brasil®. Este
préstamo no devenga intereses y vence en cinco anualidades iguales, en el periodo 2005 a 20089.

La Sociedad dominante, para poder beneficiarse de la financiacién concedida por el préstamo del C.D.T.l., ha
adquirido, entre otros, los siguientes compromisos:

* Nc_) extinguir ia personalidad juridica de la empresa y no declarar la suspension de pagos o quiebra de Ia
misma.

* No cesar ni suspender por parte de la empresa de sus actividades empresariales, asi como su fusion o
absorcion sin previo consentimiento del C.D.T.I.

e Continuar con / 4s fases de desarrolio del proyecto, a no ser que existan causas justificadas para no hacerlo.

15




* Renovar cualquier licencia, aprobacién o consentimiento que sean necesarios para el desarrollo del contrato.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que, al 31 de diciembre de 2003, se cumplen los
requisitos establecidos para la acreditacion de la financiacion de este proyecto de inversion. |

Por otra parte, en el gjercicio 2001 la Compafia Espafiola de Financiamiento de Desarrolio, S.A. (COFIDES)
concedié un préstamo en délares americanos a la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da
Amazoinia, Ltda. cuyo importe equivalente al 31 de diciembre de 2003 es de 1.345.655 euros, con un periodo de
carencia de tres afos, hasta el 5 de enero de 20056, a partir de! cual se amortizard mediante diez pagos
semestrales por importe de 134.500 euros, siendo la Gltima cuota a satisfacer el 15 de julio de 2009. Al 31 de

diciembre de 2003 existen intereses devengados y no vencidos por importe de 61.675 euros, aproximadamente,
que se encuentran reflejados en el epigrafe de "Otras deudas no comerciales”. Este préstamo esta avalado por

Natra, 5.A.

Del saldo de “Administraciones Puablicas® a largo plazo, 1.083.974 euros corresponden al impuesto diferido
originado como consecuencia de la aportacién no dineraria mediante la revalorizacién de algunos activos, Dado
que estos activos no son depreciables, este impuesto diferido, sera exigible en el momento en el que se
produzca la enajenacion o baja en inventario de los mismos. Adicionalmente, existe un impuesto diferido por Ia
aplicaciéon de la libertad de amortizacién Ley 2/85, quedando un saldo al 31 de diciembre de 2003 de 19.779

euros.
Otras deudas no comerciales

lL.a composicion del saldo del epigrafe "Otras deudas no comerciales” del pasivo a corto plazo del balance de
situacion es la siguiente:

Administraciones Publicas 412.184
Remuneraciones pendientes de pago 166.601

Proveedores de inmovilizado 1.136.409
Otras deudas 220.213

Dentro de la partida “Otras deudas” se incluyen determinadas deudas comerciales con las siguientes sociedades
del Grupo Natra por importe de 191.172 euros:

Natra Cacao, S.L. 176.334
Exnama-Extratos Naturais da 6.449

Amazdénia, Ltda.
Apra, S.L. 8.389

15. Situacion fiscal

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido por Ja aplicacion
de principios de cgntabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultado

fiscal, entendido gste como la base imponible del impuesto.
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A los efectos de la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades, Natra, S.A., Natra Cacao, S.L., Natraceutical,
S.A., Habitat Natra, 5.A. y Torre Oria, S.L. estan acogidas al régimen de consolidacién fiscal. El grupo tiene

asignado a estos efectos el nimero 57/1999.

La conciliacion del resultado contable consolidado del ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre
Socledades, obtenida mediante agregacion de las conciliacionas comrespondientes a las sociedades individuales

y considerando los aspectos descritos en el parrafo anterior y los ajustes por consolidacion, es como sigue:

_ Disminucién

Resultado contable del ejercicio 1.984.108
(antes de impuestos)
Diferencias permanentes (128.967)] (128.367)

Diferencias temporales:
~ con origen en ejercicios anteriores (280.389)

Compensacion de bases imponibles .
negativas de ejercicios anteriores - : (991.151)

Ajustes de consolidacion 1.418.240

Base imponible fiscal agregada _— 2.406.407

La disminucion de diferencias temporales obedece a una provision por depreciacion de cartera dotada por la
Socledad dominante en el gjercicio 2002 que no fue considerada deducible fiscalmente y que en el ejercicio

2003 ha sido aplicada. Dicho importe no fue contabilizado como impuesto anticipado.

(276.423)

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio y a los ejercicios precedentes y la carga fiscal ya pagada
0 que habria de pagarse por esos ejercicios, adicional a la derivada de la aportacién no dineraria del ejercicio
2002, registrada en la cuenta “Impuesto sobre beneficios diferido” por importe de 1.083.974 euros, tal y como se
explica en la memoria del ejercicio 2002, se ha originado en ejercicios anteriores como consecuencia de las

diferencias que corresponden a libertad de amortizacién y asciende a 19.779 euros.

El efecto impositivo se ha calculado mediante la aplicacion al importe correspondiente del tipo impositivo vigente
en el gjercicio en que se origind la correspondiente partida,

Antes del proceso de consolidacién fiscal, la sociedad dominante tenia pendientes de compensar bases
imponibles negativas por importe de 3.574.735 euros. No obstante, en el ejercicio 2002 la Sociedad dominante
registro el crédito fiscal correspondiente a parte de dichas bases imponibles negativas por importe de 665.000
euros. En el gjercicio 2003, como consecuencia del régimen de tributaciéon consolidada, el Grupo fiscal se ha
compensado bases imponibles negativas por importe de 2.983.584 euros generandose por tanto una cuenta a
cobrar con Natra, S.A. por importe de 1.044.254 euros que se ha registrado con abono a los epigrafes
“Inmovilizaciones financieras” e “iImpuesto sobre sociedades” del balance de situacién y cuenta de pérdidas y
ganancias adjuntos por importes de 665.000 (véase Nota 8) y 379.254 euros, respectivamente.

La base imponible negativa generada en el ejercicio 2002 por la sociedad dominante fue compensada por el
Grupo fiscal. No obstante, considerando los acuerdos juridicos privados de las sociedades del Grupo fiscal, al 31
de diciembre de 2002 la sociedad dominante no se registré ingreso alguno en concepto de Impuesto de
Sociedades que se ha registrado en el ejercicio 2003 por importe de 128.967 euros en el epigrafe “Ingresos
extraordinarios™ con cargo a una cuenta a cobrar con Natra, S.A.

La legislacion en vigor relativa al Impuesto de Sociedades establece diversos incentivos fiscales con objeto de
fomentar la investigacion y el desarrollo, la proteccion del medio ambiente, la formacién profesional y la actividad
exportadora. La Socledad dominante se ha acogido a los beneficios fiscales previstos en la citada legislacion,
pudiendo deducir gle la cuota del Impuesto sobre Sociedades de proximos ejercicios las siguientes cantidades:

e /%/LV\
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Vencimiento
Ejercicio Importe Ejercicio
Origen Concepto Euros Aplicacion

1998 |Empresa exportadora 2008
Formacidn profesional 2008
Medio ambiente 2009
I+D 2014
Empresa exportadora 2009
Formacion profesional 2009
I+D e innovacién tecnologica 2015
Formacién profesional 2010
I+D e innovacion tecnologica 2016
Empresa exportadora 2011
Formacidn profesional 2011

Adicionalmente, los incentivos fiscales refacionados con los bienes incorporados a la Sociedad dominante a
través de la aportacién de rama de actividad llevada a cabo en el ejercicio 2002 son los siguientes:

Vencimiento
Ejercicio Importe Ejercicio
Origen Concepto Euros Aplicacién
2000 |Empresa exportadora 59.548 2010
2001 Empresa exportadora 445,228 2011

En el ejercicio 2003, la Sociedad dominante ha registrado el crédito fiscal correspondiente a parte de dichas
deducciones por importe de 100.391 euros (véase Nota 9).

Asimismo, la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazénia, Ltda. esta exenta del pago del 75%
de IR (Impuesto de la renta de las personas juridicas) hasta el ejercicio 2012. A partir del 1 de febrero de 2003,
esta tambien exenta del PIS (programa integracion social) y COFINS (contribucidn para la financiacion de la
seguridad social) para todas las ventas de mercancia dentro de la zona franca de Manaus. Se beneficia también
de incentivos fiscales en el IPl (Impuesto de productos industrializados) e ICMS (Impuesto sobre ventas y

servicios) hasta el ejercicio 2013,

El Grupo tiene pendientes de inspeccion los cinco tltimos ejercicios para el Impuesto sobre Sociedades vy los
cuatro ultimos ejercicios para el resto de impuestos que le son de aplicacién. No se espera que se devenguen
pasivos adicionales de consideracion como consecuencia de las posibles inspecciones futuras de los ejercicios
pendientes.

16. Saldos v transacciones con empresas del Grupo

La composicidn derlos saldos a pagar a largo plazo a empresas del Grupo Natra, al cuél pertenecen la Sociedad
dominante y sus/sociedades dependientes, al 31 de diciembre de 2003, es la siguiente (véase Nota 14):
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Cuenta de crédito - 6.475.875
Otras deudas (Nota 8) 987.500 312.500

987.500 6.788.375

La Sociedad dominante tiene suscrita una péliza de crédito con su accionista Natra, S.A., sin limite ni
vencimiento, que devenga un interés igual a la media anual del Euribor a 90 dias mas un 0,25%. El saldo de
dicha cuenta de crédito al 31 de diciembre de 2003 era de 6.275.843 euros. Asimismo, |a sociedad dependiente

Exnama-Extratos Naturais da Amazdnia, Ltda. mantiene una pdliza de c¢rédito con Natra, S.A. con un importe
dispuesto de 200.032 euros cuyo limite asciende a 500.000 euros, su vencimiento es 2005 y devenga un tipo de

interés Euribor a 6 meses mas un 2%.

Las transacciones efectuadas durante el ejercicio con empresas del Grupo Natra han sido las siguientes:

Ingresos:
Ventas 238.053

Grastos:
Compras 1.513.978
Ofros servicios 55.934
Intereses 03.742

El valor neto contable a 31 de diciembre de 2003 de los activos y pasivos aportados en el ejercicio 2002 (véase
Nota1) es el siguiente:

Descripcion | Buros

Terrenos 1.923.256

Construcclones n curso 360.022
Otras instalaciones ¢ 1nstalaciones en curso 347.457
(Gastos de I+D 87.753

90% de participaciéon en Exnama - Extratos Naturais
da Amaz6nia, Ltda. 6.891.321

Préstamos a largo plazo (951.699)
Impuesto diferido 1.083.974

71.574.136

Los elementos recibidos como consecuencia de la aportacién no dineraria se hallan valorados al valor neto
contable que tenian en el balance de la sociedad aportante, excepto los siguientes:

a) Los terrenos, que fueron valorados a su valor de mercado, valoracion que fue tasada por Asesoramiento y
Valoraciones, S.A., experto independiente designado por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a
lo indicado en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. El incremeanto sobre

el valor en libros de la sociedad aportante ascendié a 882.567 euros.

b) Las acciones de/la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazbnia, Ltda. que fueron
valoradas a su Zalor de mercado, valoracion que fue validada por Asesoramiento y Valoraciones, S.A.,
experto independiente designado por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a lo indicado en el




articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas. El incremento sobre ei valor en libros
de la sociedad aportante ascendié a 5.607.782 euros.

17. Ingresos y gastos

Importe neto de la cifra de negocios
De acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, el Grupo no facilita informacion sobre la

distribucion del importe neto de la cifra de negocios por categoria de actividades ni por mercados geograficos
dado que por razones de caracter comercial le puede acarrear graves pernjuicios.

Otros ingresos de explotacion
El importe que figura en |la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio 2003 adjunta corresponde

principalmente al cobro de una indemnizacion por parte de una mmpaﬁia de seguros asi como a servicios
prestados a companias del grupo Natra.

Aprovisionamientos

La composicion del saldo del epigrafe "Aprovisionamientos” que aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2003, es 1a siguiente:

Consumo de mercaderias, materias

primas y otros aprovisionamientos | 11.481.494
Otros gastos externos 28.697

Transacclnnas en moneda extranjera

l.as transacciones efectuadas durante el ejercicio en moneda extranjera, principalmente en délares americanos,
han sido las siguientes:

Ingresos:
Ventas 11.813.349
Prestacion de servicios 20.845
Ingresos financieros 107.166

Grastos.:
Compras 6.293.117
Otros gastos 676.526
(Gastos de persnnal 480.676
(7astos financieros 35.244

Adquisiciones de inmovilizado 348.189
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Gastos de personal

La composicion del saldo del epigrafe "Gastos de personal® que aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2003, es la siguiente:

Sueldos y salarios 2.156.586
Indemnizaciones 1.889

Seguridad Social 614.811
Otros gastos sociales 115.670

2.888.956

El ndmero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2003, distribuido por categorfas, ha sido el

siguiente:
I 1
Empleados

Directivos 4
Administracion 13
Fabricacion 63
Técnicos comerciales 3
Laboratorio 14

102

Otros gastos de explotacion

La composicion del saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion” que aparece en el debe de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta del ejercicio 2003, es la siguiente:

| Euros

Servicios exteriores 2.251.206
Tributos 26.592

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales prestados a las distintas sociedades que
componen el Grupo por el auditor principal durante el ejercicio 2003, han ascendido a 32 miles de euros.
Asimismo, los honorarios por este mismo concepto correspondientes a otros auditores participantes en la
auditoria de distintas sociedades del grupo ascendieron a 9 miles de euros.

Resultados extraordinarios

El saldo de |a cuenta "Gastos extraordinarios™ de la cuenta de pérdidas y ganancias incluye, principalmente, el
pago de indemnizaciones al personal.
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Aportaciones de las Sociedades al resultado

La aportacion de cada una de las sociedades incluidas en el perimetro de la consolidacién a los resultados
consolidados después del Impuesto sobre Sociedades y de considerar los ajustes de consolidacién, es la

siguiente:
Sociedad | Beneficio (Pérdida

Natraceutical, S.A. 12.373
Exnama-Extratos Naturais da

Amazonia Ltda. 1.848.996
Natra U.S. Inc. 149.665

Bioplolis, S.L.

1.978.092

18. Retribuciones y otras prestaciones alos Administradores

Durante el ejercicio 2003 se han devengado 120.000 euros en concepto de retribuciones a los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad dominante por dietas, que a 31 de diciembre de 2003 se encuentran
pendientes de pago y registradas dentro del epigrafe de “Otras deudas no comerciales” del balance de situacion
adjunto. Al 31 de diciembre de 2003 no existen anticipos, compromisos por pensiones, seguros de vida ni otro
tipo de obligaciones en relacion a los miembros del Consejo de Administracion.

De acuerdo con el articulo segundo de la Ley 26/2003 de 17 de julio, que modifica entre otros el articulo 127 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades AnoOnimas, los miembros del Consejo de Administracion, han
informado a la Sociedad dominante de las participaciones efectivas que al 31 de diciembre de 2003 mantienen
en el capital de sociedades con el mismo, analogo o compiementario género de actividad al que constituye el
objeto social de la Sociedad dominante, asi como los cargos o las funciones que en ella ejercen, ademas de la

realizacion por cuenta propia o ajena del mismo, analogo o complementario género de actividad del que
constituye el objeto social. En virtud de esta informacion, los miembros del Consejo de Administracion no poseen

participaciones y/o cargos de la naturaleza descrita, a excepcion de los cargos que tienen en los 6rganos de
administracion de las sociedades del Grupo al que pertenece Natraceutical, S.A.

19. Informacién sobre medioambiente

Por lo que respecta a aspectos medioambientales, el Grupo tiene implantados sistemas de depuracion vy
tratamiento de aguas residuales y abonos, que permiten minimizar los posibles impactos sobre el medio

ambiente.

El detalle de los elementos relacionados con aspectos medioambientales incluidos en el epigrafe
“Inmovilizaciones materiales” del balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de 2003 es el siguiente:

- Buwroes
T
Coste Acumulada Neto

416.011 (136.274) 279.737

Tratamiento aguas residuales y abonos
Depuracion aguas residuales
Mejoras de emisiones atmosféricas

550.347 (8.35)3) 541.992

1.002.929 (148.495) 854.434

o P
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Los gastos incurridos durante el ejercicio 2003 relacionados con la proteccién y mejora del medioambiente,
basicamente por gestién de residuos, han ascendido a 30.933 euros.

El balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2003 no incluye provision alguna por posibles riesgos

medioambientales dado que los Administradores entienden que no existen contingencias relacionadas con

aspectos de esta naturaleza. Adicionalmente, el Grupo dispone de pdlizas de seguros para la cobertura de
posibles contingencias involuntarias que se pudiera derivar del impacto que el desarrollo normal de sus

operaciones pudiera tener sobre el medioambiente.

AN _
\J% \ \P)‘K Quart de Poblet (Valencia), 30 de marzo de 2004

23




Formulacion de cuentas anuales consolidadas

La formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas ha sido realizada por el Consejo de
Administracion de Natraceutical, S.A., en su reunién de 30 de marzo de 2004 para ser sometidas a la aprobacién
de la Junta General de Accionistas. Dichas cuentas anuales consolidadas gue constan de Balance de Situacion
Consolidado, Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada y Memoria, estan firmadas en todas sus hojas por e!
Secretario del Consejo, firmando en esta Ultima hoja la totalidad de los Consejeros, que son los siguientes:

— ABASTANZA, S.L. T LLADRD COMERCIAL, S.A.
representada por | representada por
D. Vicente Domingyez Péerez - D. José M? Sanz Martinez

Presidente Consejero

" BMS PROMOGION Y DESARROLLO. S.L.

representada por —
D3, M? Angeles Lafuente Ginesta D. José

Consejerg. Conseje

'%'.'quaeT Busutll Santos
Secretario no Consejero




Natraceutical, S.A. y Sociedades que integran el Grupo Natraceutical

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2003

Principales acontecimientos

Natraceutical, S.A., en su segundo ano de actividad, ha consolidado su plan de negocio y ha cumplido con éxito
los objetivos que en él se especificaban.

Entre los logros de los que Natraceutical se siente mas satisfecha cabe destacar la presentacion de 3 patentes
en el ejercicio, las correspondientes a los nuevos desamollos CV-16, AD-11 e IN-29.

Innovacion y desarrolio

CV-16 es un nuevo producto que posee acidos grasos de cadena corta, que ayudan a la prevencion de
enfermedades cardiovasculares, asi como un elevado porcentaje de antioxidantes, que previenen el
envejecimiento celular. Se trata de un alimento funcional completo, basado en grasas vegetales naturales, y una
de sus principales caracteristicas es que en su proceso de elaboracion no se utilizan etapas de hidrogenacion
para conseguir la estabilidad del mismo, con lo que se reduce el riesgo de aparicion de restos de catalizadores.
Ademas, cabe destacar su sabor y color naturales sin necesidad de anadir aromas, saborizantes o colorantes

artificiales, lo cual facilita su aplicabilidad en el uso diario.

IN-29 es un ingrediente rico en compuestos nutracéuticos que confieren al producto propiedades beneficiosas
para la salud, como acido oleico, tocoferoles, pigmentos, polifenoles y compuestos aromaticos. Su perfil

sensorial recuerda al fruto fresco del que proviene y puede ser utilizado en un amplio rango de aplicaciones,
como un ingrediente natural, dotando al alimento de propiedades funcionales. Estas estan relacionadas con la

ayuda a la prevencion de riesgo de cancer, debido a sus propiedades antioxidantes, y con la reduccion de los
niveles de lipoproteinas de baja densidad responsables de problemas cardiovasculares. Adicionalmente, el IN-
29 es rico en fibra dietética insoluble, que ayuda a mejorar la funcion del sistema digestivo. El proceso de
elaboracion desarrollado y patentado por Natraceutical, S.A., preserva los niveles iniciales de contenido de
principios activos y aromas naturales onginales. Otra de las ventajas del IN-29 es la amplia disponibilidad de
materia prima, autdctona del drea mediterranea. Ademas, al ser el IN-29 un compuesto bioactivo desarrollado a

partir de una especie vegetal autéctona de la zona, puede ser conceptuado como un ingrediente representativo
de la conocida “dieta mediterranea”. Las distintas presentaciones del producto 1o hacen idoneo para el desarrollo
de diferentes aplicaciones en una amplia gama de alimentos de consumo masivo y, en algunos c¢asos, diario.

AD-11, por su parte, es un compuesto natural que podra ser utilizado por el sector alimentario para incorporar a
sus productos fibras vegetales y polifenoles. El AD-11 es un compuesto desgrasado, rico en fibras dietéticas y
polifenoles que puede ser utilizado como un ingrediente natural en productos alimenticios de gran consumo,
dotando al mismo de propiedades funcionales relacionadas con la mejora del funcionamiento del sistema

digestivo.

Biopolis, S.L.

La creacion de la sociedad Biopdlis también es uno de los acontecimientos del ejercicio que cabe destacar por
su relevancia.

Bidpolis, S.L. es una nueva compafia que operara en el ambito de la biotecnologia. Cuenta con un capital social
de 300.000 €, de los cuales el Consejo Superior de Investigaciones Cientificas (CSIC) posee el 40%;
Natraceutical, S.A. el 25%; la Corporacion Alimentaria Peftasanta (CAPSA) el 20%; v el 15% restante

corrasponde a Talde Capital Riesgo.
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Esta es la primera vez que el CSIC, organismo publico, entra a formar parte del accionariado de una erhpresa
privada. De hecho, la participacion accionanal del CSIC supuso la preceptiva aprobacion del proyecto por parte
del Consejo de Ministros el 7 de marzo de 2003.

Biopolis nace con el objetivo de desarroliar nuevas aplicaciones biotecnologicas, inicialmente para los sectores
agroalimentario y farmacéutico. Su ambicién y su reto es integrar el esfuerzo investigador ya avanzado en
matena de biotecnologla desarrollado per el CSIC con socios industriales, que aportan una experiencia previa y

red de ventas propia (Natraceutical y CAPSA).

La sede social e instalaciones se ubican inicialmente en 1o que ahora es la planta piloto de biotecnologia del
Instituto de Agroquimica y Tecnologia de Alimentos (IATA-CSIC), ubicada en Patema (Valencia).

Junta General de Accionistas

Natraceutical celebré su primera Junta General de Accionistas desde la salida a bolsa de la sociedad, celebrada
el 20 de junio de 2003, en el marco del 60 aniversano del Grupo Natra.

A destacar la aprobacion de las cuentas anuales individuales y consolidadas de la sociedad relativas al ejercicio
2002, la renovacion del Consejo de Administracion y de los estatutos sociales de la compania, y la autorizacion
al Consejo de Administracion para llevar a cabo los tramites necesarios para realizar una ampliacion de capital

que sera llevada a cabo en el primer semestre de 2004.

La Junta General de Accionistas se celebrd en primera convocatoria con un 92,68% del capital social presente o
representado.

Certificacion 1SO 9001:2000

Natraceutical obtuvo en noviembre la certificacion UNE-EN 1SO 9001:2000, gue garantiza que todos los
procesos de [a empresa cumplen satisfactoriamente lo requerido en dicha norma internacional. El certificado ha

sido emitido por la Asociacion Espanola de Normalizacion y Certificacion (AENOR).

- Para la compania ha supuesto un importante logro, ya que no se ha tratado de una mera renovacién de la
certificacion 1ISO 9002:1994, que desde 2000 hasta ahora certificaba los procesos de fabricacion de cafeina y
manteca, sino de la migracion, en tan solo 6 meses, desde este sistema al nuevo estandar 1ISO 9001:2000, que

certifica el sistema de gestion de la totalidad de la empresa.

A raiz de los nuevos requisitos que introduce esta norma, en este nuevo sistema de gestiéon se han incluido
algunas novedades con respecto al sistema anterior, como la gestion del 1+D+, la elaboracion de productos
nutracéuticos, la extension del programa APPCC —Analisis de Peligros y Puntos de Control Criticos — a toda la
gama de productos, la creacion de un sistema de medicion de la satisfaccion del cliente, o la publicacion

periddica de un cuadro de mando integral.

Con ello, Natraceutical se sitia en la vanguardia de los sistemas de management mas novedosos, con el
convencimiento de que la innovacion y el progreso deben ocurrir también en los ambitos de la gestién, la

direccion, la estrategia y el conocimiento.

Acuerdos astratégicos

En noviembre se cerr6 el primero de los grandes acuerdos comerciales que pretende entablar Natraceutical. En
esia ocasion fue con la empresa multinacional de distribucion Pechiney World Trade USA (PWT), acuerdo por el
cual PWT comercializara en exclusiva los productos de la empresa valenciana en Estados Unidos y Canada en

l0s mercados cosmético y farmaceutico.

Natraceutical ha tenido que superar varios procesos de homologacion de instalaciones productivas, normas de
elaboracion y analiticas, y dejar constancia de la calidad de sus productos y servicios.
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Este acuerdo permitira a Natraceutical beneficiarse de la posicion de liderazgo de Pechiney World Trade USA,
que cuenta con presencia comercial permanente en todos los estados de Estados Unidos y en Canada, como
distribuidor especializado en estos sectores, reforzando su penetraciéon e incrementando sus ventas en dichos

mercados.

El acuerdo, de caracter indefinido y renovable anualmente en funcién del cumplimiento de los objetivos de
crecimiento establecidos por ambas partes, no incluye las ventas al sector alimentario, que seguira realizando

Natraceutical a traves de su filial Natra US.

Pechiney World Trade USA lleva mas de treinta afios operando en el sector de la distribucion de productos para
la industria cosmeética, farmaceutica y quimica y es una division fundamental dentro del Grupo francés Pechiney

S.A. Sin duda, se trata de un parfnership estratégico para ambas partes.

Natra U.S., Inc.

La adquisicion de la totalidad de la participacion en Naftra U.S., inc., realizada en noviembre de 2003 supone un
refuerzo a las actividades comerciales realizadas por la compafia en un mercado de primer orden estratégico
dentro de los sectores en los que opera la compafiia como es el norteamericano (Estados Unidos y Canadé)

Tras todos estos acontecimientos, Natraceutical reafirma su mision corporativa como “ser lider en la
investigacion y elaboracion de principios activos e ingredientes nutracéuticos en base a compuestos naturales,
que mediante su uso continuado prevengan enfermedades y mejoren la calidad de vida; y obtener patentes de
estos productos noveles, y de sus procesos una vez estén validados, v consequir de esta forma una rentabilidad

sobre las mismas”.

Natraceutical mantiene en la actualidad dos plantas de produccion activas, una en Quart de Poblet (Valencia) y
otra mas, que en este ejercicio ha alcanzado el pleno rendimiento, en Manaus (Brasil), fruto de una estrecha

coiaboracioén con uno de sus principales clientes.

Evolucion de los negocios por linea de actividad

Cafeina

En esta linea de actividad se incluye la produccion y comercializacién de cafeina purificada, ambito en el cual
Natraceutical se configura como uno de los principales productores a nivel mundial. La ventaja competitiva de
Natraceutical consiste en disponer de un proceso de obtencidén de cafeina a partir de fuentes naturales, como el
cafe, el te, el guarana, etc. Estas materias primas se someten a un proceso de descafeinado en industrias
especializadas generando una cafeina bruta, que es la matena prima de Natraceutical. Una vez procesada, se

consigue un producto de pureza absoluta.

El proceso de purtficacion requiere la eliminacion de todas las sustancias indeseables que la acompafian, lo cual
se lleva a cabo mediante una meticulosa y controlada secuencia de cristalizacién. El producto, una vez puro, se
seca en continuo y se finaliza a la granulometria requerida por el cliente. Precisamente por esta razén, el hecho
de que la cafeina de Natraceutical sea de origen natural la hace especialmente apreciada por los clientes.

A dia de hoy Natraceutical se configura como uno de los principales fabricantes de cafeina natural en el mundo.

Al cierre del ejercicio 2003, Natraceutical ha consolidado su cartera de clientes en esta linea de negocio y sus
canales de distribucion.

Ingredientes nutraceuticos y otros principios activos

Los ingredientes que elabora Natraceutical se incorporan a productos de uso diario, con la intencién de
conferirles nuevas propiedades nutricionales y/o actividad que ayude a la prevencion de enfermedades.

\\M




Los ingredientes nutracéuticos pueden incorporarse tanto a alimentos, por ejemplo lacteos, como a otros
productos no alimentarios, como capsulas. En el primer caso se obtienen alimentos funcionales que, ademas de
cumplir su funcién nutritiva, pueden ayudar a prevenir enfermedades-y/o a mantener la buena salud del
consumidor. En el segundo caso, se preparan productos con el objetivo exclusivo de obtener esos beneficios:

son los productos funcionales.

Natraceutical produce y comercializa dichos ingredientes nutracéuticos o funcionales, y junto a sus clientes
desarrolla el producto o aplicacion final. En coherencia con la vocacién de trabajar con fuentes naturales,
Natraceutical obtiene los ingredientes y principios activos deseados exclusivamente a partir de especies
vegetales, principalmente del entorno mediterraneo, asi como con especial atencién a los derivados del cacao,

producto del que se posee una amplia experiencia en todo el Grupo Natra.

A modo de ejempio, el segmento de la alimentacion funcional, con unas tasas anuales de crecimiento del 17% al
30% es el segmento de mayor crecimiento dentro del sector de la alimentacion. El volumen de mercado
estimado para 2010 es de 550.000 Millones de € a nivel mundial, concentrado en Europa, Estados Unidos y
Japon, donde NATRACEUTICAL S.A. esta presente. La Vision de Natraceutical es posicionarse como lider

europeo en este sector mediante el desarrollo de tecnologias propias, el disefio y lanzamiento y elaboracion de
nuevos productos, el aseguramiento constante de la Calidad, la formacién continuada del personal y la

identificacion de nuevas oportunidades de colaboracidn con los clientes

Los productos de Natraceutical tienen, pues, aplicacion en los sectores alimentario, farmacéutico, y también el
cosmético.

En su esfuerzo por la innovacién, y aprovechando las sinergias que suponen pertenecer al Grupo Natra,
Natraceutical ha desarrollado también distintos ingredientes funcionales basados en el cacao, que le permiten
acceder a alimentos diferentes de los habituales (leche, yogur, etc.). Los derivados del cacao ofrecen la
- posibilidad de ser incorporados en muititud de aplicaciones, desde la bolleria hasta la confiteria, pasando por Ia

pasteleria y otros sectores del mercado alimentario.

Indicadores de progreso

A través del cuadro de mando de Natraceutical, que monitoriza los procesos estratégicos de la compaiiia, se ha
podido comprobar que 2003 ha sido un afio de importantes mejoras en calidad y eficiencia.

- Por ejemplo, el nimero de ofertas comerciales emitidas a clientes actﬁales y potenciales ha sobrepasado el
doble de lo marcado como objetivo:

. Ofertas comerciales
0 m——— ACUMULADAS
e il 2003
400
300
200 —




También el nimero de nuevos clientes se acerca al doble del objetivo marcado para todo 2003:

Cartera de clientes

Clientes 2002 Clientes 2003

Y otro tanto ocurre, por ejemplo, con los nuevos desarrollos obtenidos a partir de tecnologias ya existentes:

Nuevos desarrollos |

Enaro
Febrovo
arzo
Abdl
Nxyo
Junlo
Jyllo
Agosto

Octabra
Hoviembre
Diclembre

i Sapﬂm_hr-l

Cabe destacar también, dentro del mismo sistema de indicadores de gestién, el notable esfuerzo realizado en
mejoras de infraestructura, en mejoras medioambientales y de seguridad, en aumento de los rendimientos de
‘proceso y en aseguramiento de la calidad de materias primas y productos finales, en busca siempre de la total

satisfaccion de nuestros clientes.

Fuerza de ventas

Se ha confeccionado una red estable de agentes comerciales en EEUU, Reino Unido, Francia, Alemania e [talia,
lo que multiplica notablemente las posibilidades de abrir nuevos mercados, nuevas colaboraciones y nuevos
acuerdos comerciales, a la vez que te permmite un mayor know-how a la hora de explorar un sector tan novedoso.




Para el proximo afio Natraceutical estudia la posibilidad de adentrarse en nuevos mercados, que ofrecen
sugerentes posibilidades de negocio, como Sudamérica, Europa del este o Africa.

Evolucion previsible
Una vez consolidadas las lineas maestras durante 2003, los objetivos para el afio 2004, son:

- Producdir y comercializar de forma regular los ingredientes protegidos por las patentes solicitadas durante el
ejercicio anterior, tales como AD-11, IN-15, IN-16 e IN-29.

- Seguir con el programa de 1+D planificado con el objeto de solicitar nuevas patentes.

-  Desarrollar nuevos conceptos de servicio a clientes, que nos involucre desde la idea hasta el lanzamiento
del producto final, mediante firma de acuerdos y alianzas estratégicas para el desarrollo conjunto.

- Desarrollar los canales de distribucion adecuados para introducir productos finales saludables ya
desarrollados, mediante acuerdos y alianzas estratégicas.

Acontecimientos importantes acaecidbs después de |la fecha de cierre del
ejercicio

Natraceutical y Nutrexpa han firmadoe en marzo de 2004 un acuerdo de colaboracion por el cual ambas
companias se implican en el diserfio de un nuevo ingrediente funcional que, posteriormente, el grupo alimentario

incorporara en su cartera de nuevos productos.

El acuerdo contempla el disefio inicial del ingrediente, la puesta en marcha de estudios de aceptabilidad por
parte de los consumidores, el posterior disefio y ejecucién de los procesos productivos, la realizacion de los
estudios necesarios para asegurar la biodisponibilidad en el producto final y, por tltimo, el suministro.

Nutrexpa incorporara este nuevo ingrediente funcional en su desarrollo de producto final.

Nutrexpa, compaiiia espaiiola lider en sector de ia alimentacién, en su permanente busqueda de nuevos
productos con valor nutricional que satisfagan las nuevas necesidades de los consumidores ha encontrado en

Natraceutical el socio perfecto para el desarrollo de este nuevo producto.

Natraceutical, que cuenta con una dilatada experiencia en el campo de la produccion de ingredientes funcionales
a partir de procesos extractivos y utilizando siempre rmaterias primas de origen natural, considera este acuerdo

un paso mas en el cumplimiento de sus planes de negocio.

Con fecha 21 de enero de 2004 Natraceutical solicitd dos nuevas patentes, el IN-15 y el IN-16, ingredientes
naturales que ofrecen aromas y sabores derivados del cacao y chocolate, respectivamente. Ambos ingredientes

han sido ya presentados a los mercados de alimentacion y bebidas, y se distribuiran principalmente en Europa y
Estados Unidos.

No existen acontecimlentos significativos adicionales a los mencionados ocurridos con posterioridad al 31 de
diciembre de 2003.

Adquisicion de acciones propias de la Sociedad y de l1a Sociedad dominante

Ni la sociedad, ni terceras personas actuando por cuenta de ésta, poseen acciones o participaciones de Ia
propia Sociedad.

Quart de Poblet (Valencia), 30 de marzo de 2004
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El presente Informe de Gestion ha sido formulado por el Consejo de Administracion de Natraceutical, S.A., en su
reunion de 30 de marzo de 2004, para ser sometido a la aprobacion de la Junta General de Accionistas. Dicho
informe esta firmado en todas sus hojas por el Secretario del Consejo, firmando en esta tltima hoja la totalidad

de los Consejeros, que son l0s siguientes:

—~<—=ABASTANZA, S.L. LLADRO COMERCIAL| S.A.
representadapor _ S representada por
D. Vicente Domi ngu?z Pérez —™—-—- T D. José M? Sanz Martingz

Presidente Consejero

BMS PROMOCION Y DESARROLLO, S.L.

representada por
D2, M2 Angeles Lafuente Ginesta - D. Jos rra Peris
Consejero Consejelo

"””ﬁfﬁéﬂ&l Busutil S;':W“_“‘ - ~ —mi— ——

Secretario no Consegjero




