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Muy senores nuestros:

En contestacion a su requerimiento de informacién de fecha 23 de julio de 2008 (con nimero de registro de
salida de la Comision Nacional del Mercado de Valores 2008047563) sobre informacion adicional a la
contenida en la Memoria de las cuentas anuales consolidadas de Natra, S.A. y sociedades que integran el
Grupo Natra, recibido en el domicilio social de Natra, S.A. el pasado 28 de julio de 2008, procedemos a
exponer las respuestas a las cuestiones que nos planteaban en el mismo:;

1. “Pagos basados en acciones” conforme a los parrafos 44 a 91 de la NlIF 2, en relaci6n a la
informacién a desglosar.

Tal y como se indica en la nota 20 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007, a 31 de
diciembre de 2007, Natra S.A y las sociedades que integran el Grupo Natra tienen implantado varios
planes de retribucion basados en acciones: un plan de opciones sobre acciones de la sociedad
dominanie (Natra) y dos planes de opciones sobre acciones de la sociedad dependiente
Natraceutical. El pasivo registrado al 31 de diciembre de 2007 por los citados planes de opciones
sobre acciones asciende a 1,5 millones de euros y el importe registrado en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada durante los ejercicio 2006 y 2007 ha sido de 0,6 y 0,9 millones de euros,

respectivamente.

a) Plan de Opciones sobre acciones de Natra

Tal y como se describe en la nota 20 de las cuentas anuales consolidadas de Natra, S.A. vy
sociedades del Grupo Natra, la Sociedad tiene implantado un plan de opciones para miembros del
Consejo de Administracion, empleados y alta direccion que fue aprobado en el ejercicio 2005. El
modelo de valoracion de dicho plan esta basado en la formulacion de Black&Scholes, para periodos
de ejercicios discretos, para opciones europeas. El valor razonable y las principales variables
utihzadas para su determinacion en el momento de aprobacién del plan fueron las siguientes: -

-  El plazo de ejercicio es octubre 2008, 2010 y 2012.

-  El valor razonable de la opcion segun el plazo de ejercicio es de 1,46 euros/opcion, 1,65
euros/opcion y 1,93 euros/opcion para 2008, 2010 y 2012 respectivamente

-  El precio de ejercicio de la opcion para cada uno de los vencimientos es de 7,32 euros por
accion, 7,50 euros por accidn y 7,90 euros pc:ur accion para 2008, 2010 y 2012,

respectivamente.

- Precio del subyacente:7,08 euros por accion.
- TIR del bono espafiol (libre. de riesgo): 2,885% a octubre de 2008, 2.952% a octubre de 2010

vy 3,037% a octubre de 2012.
- Volatilidad de la accion de Natra, S.A.: 30%

- Dividendo esperado: 1%.




El mencionado Plan de Opciones esta dirigido a directivos y empleados de |a Compaiiia, siempre y
cuando mantengan una relacion laboral durante el plazo de vigencia de las Opciones, asl como a
determinados miembros del Consejo de Administracion.

En los casos de cese voluntario del Administrador, desistimiento voluntario por parte del Directivo o
empleado y despido procedente, quedara automaticamente resuelto el derecho sobre las opciones
del administrador/directivo/empleado, quedando en consecuencia las mismas a disposicién de la
Compaiiia, sin que el administrador/directivo/fempleado tenga derecho alguno sobre las mismas o a
recibir compensacion por la resolucién del Plan. Se asimilara al anterior supuesto la terminacion

anticipada la excedencia por un periodo superior a seis meses.

En el supuesto de fallecimiento, despido improcedente, invalidez permanente y jubilacion del
beneficiario, la Compafiia podra rescatar las opciones mediante pago de su precio, determinado
mediante la formula de Black & Scholes aplicando unos criterios ya establecidos en el reglamento del
Plan de Opciones para las variables de dicho céalculo. Dichos criterios son:

» Para el calculo de la volatilidad se aplicara la volatilidad media de las acciones en los tltimos
tres afos.

» Eltipo de interés aplicable sera el repo a un mes.

 Elvalor de mercado de la cotizacion sera el promedio de las ultimas 20 sesiones.

*» Plazo de la Opcién: el espacio de tiempo que resta hasta la fecha de ejercicio de las
opciones,

En este supuesto el valor sera calculado de forma proporcional al plazo transcurrido, respecto al
plazo de la opcién en el momento de la emisién

Con respecto al metodo de liquidacion, es eleccion de la Compafiia entregar las acciones 0 pagar la
diferencia entre el precio de ejercicio y el de mercado, en efectivo.

b) Planes de Opciones sobre acciones de Natraceutical

Taliy como se describe en la nota 20 de las cuentas anuales consolidadas de Nafra, S.A. y
sociedades del Grupo Natra, la sociedad dependiente Natraceutical, S.A. tiene implantado dos planes
de opciones para miembros del Consejo de Administracion, empleados y alta direccion.

El primer plan de opciones sobre acciones de Natraceutical fue aprobado en el ejercicio 2005 vy
modificado tras la ampliacion de capital realizada en el ejercicio 2006. El modelo de valoracién de
dicho plan esta basado en ia formulacién de Black&Scholes, para periodos de ejercicios discretos,
para opciones europeas. El valor razonable y las principales variables utilizadas para su
determinacion en el momento de aprobacion del plan fueron las siguientes:

-  El plazo de ejercicio es noviembre 2008, 2010y 2012.
- El valor razonable de Ia opcién segun el plazo de ejercicio es de 0,24 euros/opcioén, 0,31

euros/opcion y 0,36 euros/opcién para 2008, 2010 y 2012 respectivamente
-  El precio de egjercicio de la opcion para cada uno de los vencimientos es de 0,89 euros por

accién, 0,94 euros por accion y 0,99 euros por accion para 2008, 2010 y 2012,
respectivamente.

- Precio del subyacente:. 0,87 euros por accion.

- Tipo de interes. TIR del bono espafiol (libre de riesgo): 2,70% a 3 aflos, 3,04% a 5 afios y
3,24% a 7 anos.

- Volatilidad de la accion de Natraceutical, S.A.; 38%

- No se ha estimado distribucion de dividendos

El segundo plan de opciones sobre acciones de Natraceutical fue aprobado en diciembre de 2006, El
modelo de valoracion de dicho plan esta basado en la formulaciéon de Black&Scholes, para periodos

de ejercicios discretos, para opciones europeas. El valor razonable y las principales variables
utilizadas para su determinacion en el momento de aprobacion del plan fueron las siguientes:

- El plazo de ejercicio es diciembre 2010 y 2013. |
-  El valor razonable de |la opcion segun el plazo de ejercicio es de 0,44 euros/opcion y 0,57

euros/opcion para 2010 y 2013 respectivamente




- El precio de ejercicio de la opcién para cada uno de los vencimientos es de 2,37 euros por
accion y 2,80 euros por accion para 2010 y 2013, respectivamente.

-  Precio del subyacente: 1,90 euros por accion.

- Tipo de interés. TIR del bono espariol (libre de rnesgo): 3,87% a 4 afos y 3,88% a 7 afios.

- Volatilidad de la accién de Natraceutical. S.A.: 33%

- No se ha estimado distribucién de dividendos

Ambos Planes de Opciones estan dirigidos a directivos y empleados de Natraceutical y las
sociedades que integran el Grupo Natraceutical siempre y cuando mantengan una relacién laboral
durante el plazo de vigencia de las Opciones, asi como a determinados miembros del Consejo de
Administracion.

En los casos de cese voluntario del Administrador, desistimiento voluntario por parte del Directivo o
empleado y despido procedente, quedara automaticamente resuelto el derecho sobre las opciones
del administrador/directivo/empleado, quedando en consecuencia las mismas a disposicién de Ia
Compafiia, sin que el administrador/directivo/empleado tenga derecho alguno sobre las mismas o a
recibir compensacion por la resolucion del Plan. Se asimilara al anterior supuesto la terminacion
anticipada la excedencia por un periodo superior a seis meses.

En el supuesto de fallecimiento, despido improcedente, invalidez permanente y jubilacién del
beneficiario, la Compafiia podra rescatar las opciones mediante pago de su precio, determinado
mediante la formula de Black & Scholes aplicando unos criterios ya establecidos en el reglamento de!
Plan de Opciones para las variables de dicho calculo. Dichos criterios son:

* Para el calculo de la volatilidad se aplicara la volatilidad media de las acciones en los Gltimos
tres afnos.

» Eltipo de interés aplicable sera el repo a un mes.
e Elvalor de mercado de la cotizacion sera el promedio de las (litimas 20 sesiones.

» Plazo de la Opcion: el espacio de tiempo que resta hasta la fecha de gjercicio de las
opciones.

En este supuesto el valor sera calculado de forma proporcional al plazo transcurrido, respecto al
plazo de la opcidén en el momento de la emision

Con respecto al método de liquidacion, es eleccion de la Compafiia entregar las acciones o pagar la
diterencia entre el precio de ejercicio y el de mercado, en efectivo.

2. “Informacion a revelar sobre partes vinculadas” conforme a los parrafos 12 y siguientes de
la NIC 24.

Si bien no existe una nota especifica, las transacciones con partes vinculadas han sido desglosadas
en la memoria consolidada del ejercicio 2007 en funcién de su naturaleza en diferentes notas. La

Informacion recogida en la memoria consolidada del ejercicio 2007 es la siguiente;

- Nota 9 Activos financieros y efectivo y otros activos liguidos equivalentes

Se desglosa el importe de un crédito concedido a uno de los consejeros indicando el importe
concedido, el vencimiento del mismo a corto plazo y el tipo de interés que devenga.

- Nota 20 Ingresos v gastos

Se desglosa el gasto por los servicios recibidos de empresas vinculadas a Administradores de |a
Sociedad dominante, asi como el gasto devengado en el gjercicio 2007 por sistemas de retribucion

basados en acciones.

- Nota 23 Retribuciones vy otras g-restaciones a los Administradores
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Se desglosan las retribuciones devengadas por los Administradores de la Sociedad dominante vy las

dietas recibidas por diversos consejeros por asistencia a Consejos de Administracion y sueldos y
salarios por su funcion de directivos.
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3. “Instrumentos financieros. Reconocimiento y Valoracion” conforme a lo indicado en el
parrafo 88 a) de la NIC 39, en relacion a la designacion como cobertura de los derivados asi
como el valor razonable, el importe nocional y vencimiento de los contratos de futuros sobre
cacao tanto vendidos como comprados.

Las Notas 4-j y 16 de la memoria consolidada del ejercicio 2007 incluyen la informacion relativa a los
futuros de cacao. Al objeto de satisfacer sus requernmientos, les facilitamos la siguiente informacion

adicional:

La Sociedad ha designado las correspondientes relaciones de cobertura de Flujo de Efectivo del
resgo de precio de la materia prima asociado a las ventas futuras de productos de cacao cor
clientes. Se trata, por tanto, de coberturas de transacciones futuras altamente probables. gue se
realizan a precio variable, asignadas a los diferentes meses en que se realiza la prevision de venta.
En el momento en que se conoce el pedido de un cliente para un mes en concreto, la identificacion es

completa.

Adicionalmente, se han designado relaciones de cobertura para compras de cacao futuras.

La Sociedad utiliza, para la medicion retrospectiva de la efectividad, el método de compensacion por
ratios entre las variaciones de los flujos del elemento de cobertura (futuro del cacao) y del elemento
cubierto (precio a vencimiento del cacao) habidas desde el inicio de la relacion de cobertura hasta |a
fecha de medicion de la efectividad de Ia misma, observadas mensualmente y de manera acumulada.
Para la medicion prospectiva, se utiliza el método de compensacion por ratios entre las variaciones
de los flujos del elemento de cobertura (futuro del cacao) y del elemento cubierto (precio a
vencimiento del cacao) ante escenarios de variaciones del precio del cacao de 10% (+/-10%).

Dada la estrategia de gestion de riesgos de la Sociedad y las caracteristicas de los instrumentos de
cobertura (la Sociedad contrata futuros con vencimiento determinado, seglun el mercado oficial de
Londres, y luego hace el rollover hasta cuando lega la fecha en que se cancela el futuro) vy las
condiciones del riesgo cubierto (el precio del mercado de futuro es e precio que se aplica al cliente),
las relaciones de cobertura son 100% efectivas. siempre que el nominal del derivado no supere al
nominal del contrato de venta (una vez se ha establecido el compromiso de venta).

Dichas relaciones de cobertura suponen 4.320 toneladas a mayo 2008 cuyo valor razonable asciende
a -450 miles de euros, 3.000 toneladas a julio 2008 cuyo valor razonable asciende a -407 miles de
euros, 1.000 toneladas a septiembre 2008 cuyo valor razonable asciende a -84 miles de euros, 300
toneladas a diciembre 2008 cuyo valor razonable asciende a 12 miles de euros. Adicionalmente,
existen varias relaciones de cobertura sobre compras de cacao, no sobre ventas siendo éstas de

1.000 toneladas a marzo 2008 con un valor razonabie de 95 miles de euros.




4. “Presentacion de Estados Financieros” conforme a lo indicado en el parrafo 96 de la NIC 1,
en relacion a los desgloses del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado vy el

importe agregado de los ingresos y gastos reconocidos

En el éstado de cambios en el patrimonio neto consolidado que se adjunta en las cuentas anuales
consolidadas de Natra y sociedades que integran el Grupo se indica el importe de los Ajustes IFRS.

El detalie de los ajustes es el siguiente:

Reservas

Reservas Sociedades
(Ganancias | Consolidadas
Acumuladas) | por Integracion

Global

Intereses

(importes en miles

de euros) Minoritarios

Ajustes IFRS 2006 61 3.213
Denvados 61 2.308
Otros - 905

Ajustes IFRS 2007 442 (5.290)
Derivados 369 (3.796)
Otros 73 (1.494)

Los ajustes IFRS clasificados como “derivados” vienen dados por el impacto en el patrimonio del valor
razonable de los distintos instrumentos financieros que mantiene el Grupo, principalmente, por
cobertura de tipos de interés, del precio de materias primas (cacao), tipos de cambio y otros

derivados (cobertura del plan de opciones de Natraceutical).

Los ajustes IFRS clasificados como “otros” vienen dados, principalmente, por ajustes en patrimonio
de los gastos de establecimiento, por el impacto en el patrimonio de los cambios en el tipo impositivo
de determinados ajustes IFRS y por los resultados de las operaciones realizadas por la sociedad

dependiente Natraceutical con sus propias acciones.

Se adjunta a continuacion el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado agrupando los
Ingresos y gastos reconocidos:
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9. “Presentacion de Estados Financieros” conforme a lo indicado en el parrafo 124 de la NIC 1,
- en relacion a la Gestion de capital

El Grupo Natra tiene como objetivo primordial el mantenimiento de una estructura optima de capital
que avale su capacidad para continuar como empresa en funcionamiento, que salvaguarde el
‘rendimiento para sus accionistas, asi como los beneficios de los tenedores de instrumentos del

patrimonio neto.

La estructura de capital del grupo incluye: ios fondos prdpios compuestos por capital, reservas y
beneficios no distribuidos; y la deuda financiera neta, Integrada por los préstamos con entidades de
credito, efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

En concreto, la politica de gestion de capital esta dirigida a asegurar el mantenimiento de un nivel de
endeudamiento razonable, asi como maximizar la creacién de valor para el accionista.

El siguiente cuadro muestra el nivel de endeudamiento financiero, entendido como Ia deuda neta con
entidades de crédito (tal y como se detalla en la nota 15 de las cuentas anuales consolidadas) sobre
el total de pasivo, del Grupo Natra al cierre de los ejercicios del 2007 y 2006.

- Miles de Euros
Deuda con entidades de crédito 310.062 228.557
Efectivo y ofros activos liquidos |

-equivalentes 33.965 26.209 |

Deuda financiera neta 276.097 202.348

Pasivo total 621.167 514,946

| Nivel de endeudamiento 44,45% 39,29%

El coste de capital y los riesgos asociados a cada clase de capital, a la hora de tomar decisiones
sobre las inversiones propuestas por las distintas Areas de actividad son evaluados por el Comité de
Direccion del Grupo, y supervisados por el propio Consejo de Administracién en sus sesiones

periddicas.

El Consejo de Administracion, ha adoptado una politica de retribucion consistente en la creacién de
valor para el accionista a través de la realizacion de las inversiones evaluadas, asi como mediante Ia
distribucion de dividendos como demuestra el que la Sociedad dominante repartiera dividendns por

2.253 miles de euros en 2007.

6. “Instrumentos financieros: informacién a revelar” conforme al parrafo 37 de la NIIF 7, en
relacion a la antigliedad de los activos en mora no deteriorados, activos financieros

deteriorados y garantias para su cobro.

En la nota 9 “Activos financieros y efectivo, y otros activos liquidos equivalentes” de las cuentas
anuales consolidadas de Natra y sociedades que integran el Grupo correspondientes al ejercicio 2007
se detalla el saldo neto de “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” que asciende a 91,1y
76,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2007 y 2006, respectivamente. Al 31 de diciembre de
2007 el importe con vencimiento superior a 12 meses y pendiente de provisionar asciende a 0.2




millones de euros. Dada la naturaleza e Importe del saldo se entiende que no se va a producir ningin
quebranto. -

7. “Estado de flujos de efectivo™, explicacién del incremento notable experimentado en
“Aumentos de otros pasivos Corrientes” dentro de flujos de efectivo de las actividades de
explotacion.

En el ejercicio 2006 se present6 en el estado de flujos de efectivo el incremento de las deudas con
entidades de crédito a corto plazo dentro de! epigrafe “Obtencién de nueva financiacion con entidades
de credito” de los flujos de efectivo de las actividades de financiaciéon. En el ejercicio 2007 se ha
optado por mostrar el incremento de la deuda con entidades de crédito a largo plazo en dicho
epigrafe, dentro de las actividades de financiacion. y el incremento de las deudas con entidades de
credito a corto plazo dentro del epigrafe  “"Aumento de ofros pasivos comrientes” del
Aumento/Disminucidn en el activo y pasivo circulante de los flujos de efectivo de las actividades de
explotacion. Dicha decision se ha basado en la Interpretacion de que la mayor parte de dichas deudas
con entidades de crédito a corto plazo son necesarias para el desarrollo de las actividades ordinarias
del Grupo. Asimismo, dicho epligrafe incluye también la variacién de la partida “Otros pasivos
corrientes”.

No obstante, y de acuerdo a su solicitud, presentamos el Estado de flujos de efectivo consolidado
correspondiente al ejercicio 2007 sin realizar dicha segregacion entre la deuda a corto y a largo plazo
con entidades de crédito, con intencién de facilitar Ia comprension de las variaciones de dicho Estado:
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIEN TES A
LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE £007 Y 2008

(miles Euros)

1. FLIJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado antes de impuestos
A\justes al rasyuitado:
Amortizacion de propledad, plants y Baquipo (+)
Amortizacibn de otros activos Intangibles {+)
Resultado neto por venta de emprasas depandientes (+/-)
Resultade neto por venta de propiedad, planta y equipo (+/-)
Pérdidas por venta de otros activos intangiblas (+)
Beneficio / Pérdidas de participaciones consolidadas por puasta en aquivalencia (+)
Provisiones da inmovilizado (+)
Otras provisiones
Otras partidas no monetarias (+)
Resultados de! ajarcicio procedantes de Operacionss nterrumpidas
Activacion crédito fiscal
Rasultado financiero

Resultado ajustado

Pagos por impuestos

Aumemo/Disminucion en el activo y pasivo circulants

Aumento da axistencias {6.951)
Aumento de cuentas por cobrar (14.609) (22.010)
Aumente/ disminucién da otros activos comientes (3.262) 2.207
Aumento de cuentas por pagar 19.66(0 14.623

Diferancias de conversidn (29)
Aumento de otros pasivos comientes

Total flujos de efectivo netos de las actividades de axplotacion (1)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Ingresos financiaros

Inversiones (-):

Enfidades del Grupo, negocios conjuntos y asociadas
Propiedad, planta y equipo

Otros activos intangibles

Otros activos financierps

Otros activos

{56.652)
(23.158)

(87.484)
(19.114)

(3.347)
(12.7585)

Dasinversiones (+):
Entidades del Grupo, negocios conjuntos Y asocadas3

Otros activos intangibles

Propiedad, planta y equipo

Total flujos de efective netos de las actividades de inversidn (2)

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACION

Gaztos financieros
Dividendas pagados (-)
Adquizicién de acciones propias (-)

(8.321)
(1.931)

Obtencién de nueva financiacién con antidades de aréadito (+)
Enajenacién de acclones proplas (+)

Obtencién de otra nueva financlacion (+)

Qbtencion de subvenciones de capital no reintegrables (+

02.622
5.145
(11.477)

Emisién de capital (+)
Emigién de capital sociedades dependientes

Total flujos da efectivo netos de las actividadas de financiacion (3)

4. AUMENTO NETO DEL EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS
EQUIVALENTES (1+2+3)

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al comlenzo del ejercicio
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al final del ejercicio
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- 8. “Combinaciones de negocios” conforme a lo indicado en el parrafo 70 de la NIIF 3, en

-relacién al desglose de los Ingresos ordinarios de Ia entidad resultante de la combinacién para

~ el ejercicio, como si la fecha de adquisicién de todas las combinaciones de negocios

efectuadas durante el gjercicio hubiera sido al comlenzo del mismo y el resultado de! ejercicio
de la entidad resultante de Ia combinacion, como si la fecha de adquisicién de todas las
combinaciones de negocios efectuadas durante el ejercicio hubiera sido al comienzo del

Mismo.

- Conforme a lo indicado en el parrafo 70 de la NIIF 3, se informa de los Ingresos ordinarios y del

(2)

beneficio después de impuestos de Ia entidad resuitante de la combinacién de negocios como si ésta
se hubiese realizado al comienzo del ejercicio 2007. Dichas magnitudes ascenderian a 426.057 miles

de euros y 8.483 miles de euros, respectivamente

9. “Deterioro del valor de activos” conforme a lo indicado en el parrafo 131 de la NIC 36.
Explicaciéon con mayor detalle de la composicién de la partida “Resultado por deterioro de
activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, indicando expresamente las
circunstancias que han motivado el reconocimiento de las pérdidas por deterioro y , en su
caso, las revelaciones que se hayan registrado, asi como las principales clases de activos

afectadas.

La composicién del saldo registrado en la cuenta “Resultado por deterioro de activos” de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2007, es Ia siguiente:

Impairment
Inmovilizado y activos
intangibles (1)

Impairment Torre Qria

(2)

Litigio Natraceutical (3)

consolidado (de acuerdo con las a hipotesis de ventas esperadas en los proximos ejercicios). E|
deterioro se ha cuantificado en 0,3 millones de €uros y ha sido incluido en la cuenta de resultados

En la nota 5 de la memoria consolidada se explica que el fondo de comercio de Torre Oria se ha
visto minorado por la pérdida por deterioro de 450 miles de euros. Durante el ejercicio 2007 Ia
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evolucion del negocio de Torre Oria ha estado por debajo de lo previsto y al realizar el
correspondiente test de impairment, se ha puesto de manifiesto una deterioro del fondo de comercio
por importe de 450 miles de euros, que ha sido registrado al 31 de diciembre de 2007 E! calculo del
deterioro se ha estimado de acuerdo con el valor €n uso, basado en hipétesis de flujos de efectivo, -
tasas de crecimiento de los mismos y tasas de descuento consistentes con las aplicadas en el calculo
de los valores de mercado. Las proyecciones incorporan sus mejores estimaciones en base a su

evolucion reciente.

(3) Los gastos incluidos en el epigrafe “Resultado por deterioro de activos” por impﬁrte de 0,8 millones
de euros se corresponden en su mayoria a los gastos incurridos en un itigio del subgrupo

Natraceutical en Estados Unidos.

10. “Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion” conforme a lo indicado en el
parrafo 9 de la NIC 39 relacionado con Ia inclusion de los instrumentos financieros derivados

en “Inversiones mantenidas hasta vencimiento”

- Los instrumentos financieros-derivados han sido registrados como activos financieros no corrientes a
vencimiento dado que se han designado como instrumentos de cobertura, y cumplen las condiciones
para ser eficaces tal y como se explica en las notas 44 y 16 de la memoria consolidada del ejercicio

2007.

Por esta circunstancia no se han registrado tal y como indica la NIC 39 como activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados, véase parrafo 9 apartado “Definiciones de cuatro

categorias de instrumentos financieros”.

Su calificacién no tiene cabida como prestamos y partidas por cobrar o activos financieros disponibles
para la venta segin el mencionado parrafo de la NIC 39, '

Confiamos en que el presente escrito responda convenientemente a las cuestiones que nos han sido
planteadas. Por otra parte, aprovechamos para comunicarles que la informacion adicional incluida en este
documento sera tenida en cuenta para la elaboracion de las cuentas anuales de los Proximos ejercicios.

En todo caso, quedamos a su disposicién para cualquier comentario o aclaracion que consideren oportuna.

Sin otro particular, se despide atentamente,

D. Rafael Busutil IChiTii

Secretario del Consejo de Administracion

Natra, S.A.




