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1. Biosearch, S.A.

La sociedad Biosearch, S.A. (en adelante, Biosearch) es un lider en biotecnologia con vocacion
innovadora a nivel global. La Sociedad tiene presencia en el mercado nacional e internacional
en los sectores farmacéutico, de nutricion y dietético, donde esta presente con su propuesta
de valor en servicios y en productos que giran en torno al concepto de vida saludable.

Disefia ingredientes bioactivos que permitan desarrollar medicamentos, complementos
dietéticos y alimentos funcionales que incidan, entre otros, en la mejora de la salud
cardiovascular, el control del peso, la salud articular, el desarrollo cognitivo, el sistema
inmunoldgico o el envejecimiento celular.

Biosearch aporta soluciones completas a clientes de mas de treinta paises para quienes busca
la méxima satisfaccién con soluciones a medida y una sélida cartera de mas de 200 productos
agrupada en Lipidos, Probidticos y Extractos Naturales. La empresa es un referente
internacional en la produccidon y comercializacion de grasas funcionales (Omega 3). Ademas,
desde su creacidon, ha desarrollado numerosas patentes mundiales fruto de su labor de
investigacion.

Con estos elementos, Biosearch continla implementando una estrategia de crecimiento
rentable orientada a los productos de alto valor afiadido, con la que pretende seguir
avanzando en el mercado y desarrollando ingredientes que contribuyan a una vida saludable.

El afio 2011 sigue marcado por una situacion de mercado que no escapa a la coyuntura
econdmica mundial, materializada en una contraccién de la actividad econémica y del
consumo en general. La exposicion de Biosearch a los mercados y territorios mas afectados
estd teniendo un impacto claro en sus resultados hasta la fecha. Este efecto supone por un
lado, una desaceleracién del volumen de negocio con la cartera de productos actual, y por
otro, una mayor dificultad en capitalizar la inversion en los proyectos relacionados con nuevos
productos, en la medida en que su puesta en el mercado se dilata en el tiempo.

En este contexto ciertamente complejo, se sigue trabajando en el desarrollo de los proyectos
mas viables por la via de la diferenciacién y la innovacidén, mientras que se mantiene una
dinamica de contencidon desde el punto de vista de la estructura de gastos con el fin de
proteger al maximo la cuenta de resultados. Sin perder de vista el mercado, y evitando, en la
medida de lo posible, que cualquier plan de contingencia suponga hipotecar los proyectos en
marcha que garanticen el crecimiento futuro.

2. Resultados del ejercicio

En el primer semestre del ejercicio 2011 la cifra neta de negocio de la Sociedad asciende a
7.491 miles de euros, supone una disminucion del 29,8 % respecto al mismo periodo del afio
anterior, sin embargo, si en el analisis comparativo aislamos de esta linea la prestacion de
servicios por 1.723 miles de euros que en el segundo semestre de 2010 se reclasificd




minorando los gastos de personal, la cifra de negocio mostraria una disminucién del 16,3%.
Ver tabla 3.2.

Tal y como se muestra en el cuadro adjunto, el Ebitda generado a 30 de junio de 2011 ha sido
de 1.018 miles de euros, cifra que representa un 13,6% sobre ventas y que, comparada con la
cifra del afio anterior para el mismo periodo, (2.089 miles de euros) representa un 51,3% de
reduccion.

El beneficio antes de impuestos muestra un valor negativo de 493 miles de euros, que supone
una disminucién frente al afio anterior de 1.032 miles de euros. El primer semestre del
ejercicio 2010 se cerrd con un beneficio antes de impuestos de 539 miles de euros.

Tabla 2.1.
En Miles de Euros 30.06.2011 30.06.2010 Diferencia % Variacion
Ventas Netas 7.491 10.670 -3.179 -29,8%
EBITDA 1.018 2.089 -1.071 -51,3%
% s Ventas Netas 13,6% 19,6%
EBIT -327 758 -1.085 -143,1%
% s Ventas Netas -4,4% 7,1%
BAI -493 539 -1.032 -191,5%
% s Ventas Netas -6,6% 5,1%
Circulante 7.088 10.363 -3.275 -31,6%
ROCE 2,9 2,8
Plantilla Media 117 132
Endeudamiento Final 15.251 14.670 581 4,0%

La variacién en términos absolutos del EBIT es de -1.085 miles de euros, que suponen 11,5
puntos porcentuales sobre el valor de las ventas netas. Esta importante variacidén se explica
casi integramente por la caida de ingresos. Los esfuerzos en conseguir una reduccién del 6,2%
de los gastos de explotacion, equivalente a 283 miles de euros, no han podido compensar el
efecto en el margen de la caida de la cifra neta de negocio.

Con todo, la cifra del ROCE muestra una ligera mejoria frente al afio anterior, situdndose en 2,9
para este primer semestre.

3. Detalle de la Cifra Neta de Negocio

El analisis de la cifra de negocio total de Biosearch, revela la composicion y el distinto
comportamiento de la venta de productos y servicios:

e La venta de productos se sitia en 6.305 miles de euros, frente a los 7.668 del primer
semestre de 2010.
e La prestacion de servicios de I+D y calidad muestra un descenso de ingresos del 60,5%.




e Esta evolucién supone que actualmente, el 84% de la cifra de negocio proviene de la

venta de productos.

Tabla 3.1.

Venta de
servicios
1

wiesdearos | 201 | 2010 | bt | svar

Venta de productos 6.305 7.668 -1.363 -17,8%
Venta de servicios 1.186 3.002 -1.816 -60,5%

Total Cifra neta de negocio 7.491 10.670 -3.179 -29,8%

La reduccién en la venta de servicios, se debe fundamentalmente a una clasificacién de la
compensaciéon de los gastos de personal de la planta que tiene la Sociedad en Peifiafiel
(Valladolid), dentro del marco regulatorio de la OCM. Ya que en el primer semestre de 2010, la
compensacion de los gastos por valor de 1.723 miles de euros, se consideraron como cifra neta
de negocio, y fueron posteriormente reclasificados minorando los gastos de personal.

Aislando este efecto, la variacidn entre ambos periodos de la cifra neta de negocio derivada
propiamente del desarrollo de la actividad de la Sociedad es la siguiente:

Tabla 3.2.
iesdecuos | 2011 | 2010 | it | %var |
Venta de productos 6.305 7.668 -1.363 -17,8%
Venta de servicios 1.186 1.279 -93 -7,3%

Total Cifra neta de negocio 7.491 8.947 -1.456 -16,3%
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Desglosando por mercados los ingresos por venta de productos, la situacion es la siguiente:

Tabla 3.3.
mmm
Mercado Nutricidon 2.838 2.503 13,4%
Mercado Farma 859 1.644 -785 -47,7%
Mercado Nutracéutico 2.608 3.521 -913 -25,9%

Total ventas de productos 6.305 7.668 -1.363 -17,8%

El mercado de Nutricidn es generador de crecimiento, con un aumento en la cifra de negocio
del 13,4%, mientras que en los mercados Farma y Nutracéutico, se experimenta una evolucion
negativa de un -47,7% vy -25,9% respectivamente, que hacen que la cifra total de ventas de
producto se reduzca un 17,8%.

En el primero, Probidticos y Lipidos practicamente se reparten el crecimiento en términos
absolutos, mostrando ambas lineas de producto una evolucidon positiva con incrementos
superiores al doble digito (44,4% y 18,0% respectivamente).

El mercado Farmacéutico muestra una fuerte reduccién de la cifra de negocio, que ha
descendido hasta los 859 miles de euros. Esta negativa evolucion esta muy concentrada en el
mercado doméstico, donde los criterios de control del riesgo se han impuesto para mitigar una
exposicion excesiva a posiciones sin la adecuada cobertura.

Mere.
Mut-ac. Merc.

41% Nutricion
45%

El mercado Nutracéutico sigue sufriendo directamente el impacto de la situacion econdmica
general, donde la gran exposicién al mercado nacional y a los mercados europeos, hace que la
cifra de negocio muestre un descenso del 25.9%. A esta caida, ha contribuido coyunturalmente
el proceso de sustitucion de uno de los productos con mas peso en la cifra de negocio del afio
anterior, y para el que todavia no se ha podido compensar este efecto con un producto
sustitutivo. La naturaleza mds dindmica de este mercado hace que en el corto plazo se
produzcan situaciones de alta variabilidad como en este caso.
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Por mercados geograficos, el siguiente grafico muestra la evolucién anual de las ventas de
producto:

Ventas por area geografica

Miles de Euros

513 403 555 486

Total Espana Union Europea USA Resto

m 2011 wm2010

4. Evolucidn de las lineas de negocio

i. Omega 3

Las ventas de productos de Omega 3 acumuladas a Junio en 2011 alcanzaron los 1.901 miles
de euros, cifra que representa un 13,3% mas que la correspondiente al mismo periodo del afio
anterior.

La primera mitad del afio confirma pues una tendencia de crecimiento que se consolida
trimestre a trimestre, donde la posicion del Omega 3 de Biosearch es de absoluto liderazgo en
el mercado de Nutricién, especialmente en el mercado doméstico, gracias a su imbatible
calidad y el know-how aportado en la incorporacién del ingrediente a las distintas matrices
alimentarias. Esta posicion de prestigio estd sirviendo ademds para acceder a clientes de
mercados internacionales, donde diversos clientes europeos estan ya contribuyendo a esta
positiva evolucidn. En otros mercados fuera de la Unién Europea hay diversos proyectos que
se iran materializando en los proximos meses y que haran que se pueda mantener la actual
tendencia de crecimiento de doble digito.

Por otro lado, se han dado los primeros pasos en la exploracién del potencial del Grupo
Lactalis, que se confirma muy interesante, y que permitird acelerar ain mas la progresiva
penetracidn en el mercado lacteo a nivel internacional.

El lanzamiento de un producto en polvo, se estd llevando a cabo con éxito, y empieza a dar sus
frutos con las posibilidades que aporta a la hora de incorporar el producto con todas las
garantias en nuevas matrices alimentarias, asi como en los mercados Nutracéutico vy
Farmacéutico.
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. Extractos naturales

La linea de Extractos ha contribuido con una cifra de negocio de 3.767 miles de euros, que
supone un decrecimiento del 32,3% comparado con el mismo periodo del ejercicio anterior.

A la situacion actual de crisis econdmica, se ha unido una desaceleracion en el mercado
europeo ligado a un proceso de cambios regulatorios para los complementos alimenticios que
generan una coyuntura de muy bajo dinamismo. Esta situacidon es manifiesta en paises como el
Reino Unido, donde las cifras de negocio se ven mas afectadas junto al mercado interior. Por el
contrario, el mercado americano muestra una evolucidon positiva, con crecimientos
significativos en Estados Unidos y Latinoamérica.

Para el mercado Farmacéutico, existen determinados procesos de autorizacién pendientes con
las autoridades regulatorias locales tanto en Espafia como en algunos paises europeos, que se
han prolongado mas de lo esperado, y que son un requerimiento para que nuestros clientes
puedan entrar en fase de comercializacion. Normalmente estos procesos deben estar
finalizados en la segunda mitad del ejercicio.

Con el fin de acelerar un cambio de tendencia, se ha iniciado el proceso de lanzamiento de
nuevos productos en el mercado, a la vez que se refuerza el foco en mercados geograficos de
mayor crecimiento, con lo que se espera conseguir un punto de inflexién y recuperar
gradualmente la senda del crecimiento.

En cuanto a los productos desarrollados en la planta industrial situada en Pefiafiel, siguen
abiertos varios proyectos a nivel comercial que se espera culminen en lanzamiento en los
proximos meses, dado que se ha completado la puesta a punto y el escalado de la linea
dedicada a productos derivados de la algarroba orientados a problemas relacionados con el
colesterol.

. Probioticos

Las ventas de Probidticos bajo la marca Hereditum ® muestran una magnifica evolucion hasta
la fecha respondiendo a las expectativas, especialmente si consideramos que seguimos en una
fase muy prematura de su comercializaciéon en cuanto al nimero de cepas puestas en el
mercado y las aplicaciones abordadas hasta la fecha.

Los ingresos por venta de Probidticos en el primer semestre de 2011 crecen un 48,8%,
alcanzando unas ventas de 637 miles de euros. Esta magnifica evolucion responde a la
excelente acogida de nuestros productos en el mercado de leches infantiles en los paises
centroeuropeos, orientados a estimular el sistema inmunitario y proteger al organismo frente
a posibles infecciones.

Se sigue trabajando en el desarrollo y escalado de otras cepas probidticas para ampliar la
oferta. En concreto, se ha avanzado el desarrollo clinico de los productos orientados a la
prevencion de la mastitis, que representa la actual prioridad en esta linea de productos. Este
proyecto ha iniciado su fase comercial, por lo que es de esperar que en los préximos meses las
negociaciones comerciales se traduzcan en acuerdos en firme para su pronta comercializacion.




iv. Servicios

Dentro del capitulo de servicios, se continla trabajando para Puleva Food, S.A. y en menor
medida, para algunas empresas del Grupo Ebro Foods, en el area de investigacion, en el
desarrollo de tecnologia, productos y procesos, asi como en la evaluacién nutricional de
productos del dmbito lacteo. Ademads, se sigue explotando la oportunidad de ofrecer las
capacidades técnicas de Biosearch al mercado, comercializdndose asi servicios de desarrollo y
analiticos a distintos clientes.

Estas actividades han generado ingresos por servicios prestados por un importe de 1.186 miles
de euros. Esta cifra es un 7,3% inferior a los ingresos obtenidos durante el primer semestre de
2010 por estos conceptos, que alcanzaron los 1.279 miles de euros.

Por otro lado, y tal y como se ha mencionado anteriormente, la cifra de ingresos por servicios
se ve afectada por el hecho de que durante el primer semestre de 2010, los gastos de personal
de la planta de Pefafiel facturados al Grupo Ebro, tuvieron la consideracién inicial de cifra neta
de negocio, aunque fueron posteriormente reclasificados minorando los gastos de personal.
Esta reclasificacion del pasado ejercicio, que se equilibrard progresivamente durante el
segundo semestre, hace que en los primeros seis meses de 2011, la comparacién de ingresos
por servicios se vea afectada de manera notable.

Tabla 4.1.
cliente | 2011 2000 | Dif | %var |
Puleva Food 1.163 1.210 -47 -3,9%
Ebro Foods (Pefiafiel) 0 1.723 -1.723 -100,0%
Otros 24 69 -45 -65,6%

Total Ingresos por servicios 3.002 -1.816

Lineas de Negocio (% sobre ventas totales)

50

25

Omega3 Extractos Probioticos Servicios

W 2009 ®m2010 © 2011
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5. Proyecto Pronaos

El proyecto PRONAQOS cuyo objetivo es la investigacién cientifica dirigida al desarrollo de una
nueva generacion de alimentos para el control de peso y de la obesidad, ha iniciado su cuarto y
ultimo afio de vida (2008-2011), en el que Biosearch dedicard recursos por valor aproximado
de 2,5 millones de euros, incluye inversiones en Capex, horas del personal, coste de materiales
y colaboraciones externas.

El Centro para el Desarrollo Técnico Industrial (CDTI) concedido en 2008 una subvencion a
Biosearch para el desarrollo de un proyecto dentro del programa CENIT, destinado a la
investigacion y desarrollo de estrategias para la prevencion de la obesidad, mediante la
constitucion de un Consorcio liderado por Biosearch e integrado por 14 empresas espafiolas
mas, y en colaboracién con 45 centros publicos de investigacion.

Inmersos ya en el cuarto y ultimo afio del proyecto PRONAQOS, se ha entrado en la fase final de
desarrollo de los ingredientes seleccionados. Después de haber identificado una veintena de
ingredientes en Fase Il, una seleccién de los mismos, entraron en fase lll durante el pasado
ejercicio, lo que implica que, de acuerdo a la planificacién y calendario definido para este
importante proyecto, fueron objeto de los correspondientes estudios preclinicos. Asi pues,
durante el ejercicio 2011 se estan llevando a cabo diversos estudios clinicos con aquellos
ingredientes que manifestaron mayor potencial en la fase anterior. Las tres plataformas de
producto de la compaiiia estan representadas con distintos ingredientes en los mencionados
estudios. Ingredientes que en caso de confirmar las expectativas en términos de actividad,
serian susceptibles de ser objeto de lanzamiento comercial.

6. Personal

Durante el primer semestre del ejercicio 2011, Biosearch ha contado con una plantilla media
de 117 personas frente a las 132 que conformaban la organizacion en el mismo periodo del
ano anterior.

Biosearch tiene implantado un sistema de retribuciéon variable para el personal clave en
funcién de unos objetivos determinados en base al puesto de trabajo, lo que supone una
mayor implicacién del personal en el dia a dia de la actividad y un mecanismo para alinear y
orientar la organizacién hacia los resultados de la compaiiia.

7. Medio Ambiente

Biosearch cuenta con una politica global de gestidn de residuos tanto a nivel industrial como
para la actividad de investigacion y desarrollo, entre otras cosas, con el objetivo de minorar la
emisién de los mismos.

En esta linea se sigue trabajando en el plan de continua mejora medioambiental en la planta
de produccion de Talayuela, tal y como demuestra la auditoria energética realizada en la
misma y por la que le ha sido concedida a la Sociedad una ayuda por la Junta de Extremadura.

10




En sus instalaciones en Granada, Biosearch realiza la gestion medioambiental por dos vias de
actuacion, una, mediante la transferencia de diversos residuos, principalmente plastico,
disolventes y vidrio a un gestor externo, y otra, mediante el reciclaje de materiales como papel
y carton.

La compafiia cuenta con medios para la gestion de residuos originados de la actividad
industrial y de la actividad de investigacidn y desarrollo, entre otros. Dispone de un almacén
cerrado y aislado para el depdsito de disolventes y reactivos, lo que reduce de manera
importante el riesgo de contaminacidn en el caso de existir algin derrame accidental.

8. Riesgos

Respecto a los principales riesgos e incertidumbres que se esperan para el ejercicio 2011, son
los inherentes a la actividad desarrollada por Biosearch y ninguno se considera de especial
relevancia.
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