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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de Zeltia, S.A.

1 Hemos auditado las cuentas anuales de Zeltia, S.A. que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del ejercicio 2003, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 26 de marzo de 2003 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el que
expresamos una opinion favorable.

3 La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades de acuerdo con lo establecido en
el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre. La presentacion de cuentas anuales
consolidadas es requerida, de acuerdo con principios y normas contables generalmente
aceptados, para presentar la imagen fiel de la situacién financiera y de los resultados de
las operaciones del Grupo. Los administradores presentan dichas cuentas anuales
consolidadas por separado.

4.  Tal y como se indica en la nota 8 de la memoria, la Sociedad tiene una inversion en la
sociedad Pharma Mar, S.A., cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2003
ascendia a 77.476 miles de euros, importe que se corresponde con el valor teérico
contable de esta participacion, basado en las cuentas anuales de Pharma Mar, S.A. al
31 de diciembre de 2003. Como se explica en la misma nota, durante el ejercicio
2003, las autoridades europeas correspondientes recomendaron no conceder la
autorizacion inicial para la comercializacion del ET 743-Yondelis™, el producto en
mas avanzado estado de desarrollo de entre los desarrollados por Pharma Mar, S.A.,
para una de sus indicaciones. Por este motivo, Pharma Mar, S.A. ha procedido a
amortizar los gastos de desarrollo previamente capitalizados atribuibles a la indicacién
referida, manteniendo capitalizados el resto de gastos incurridos en el desarrollo de
este farmaco atribuibles al resto de indicaciones, atin en fase de desarrollo. Tal y como
se indica en la memoria, al 31 de diciembre de 2003, igual que en ejercicios
anteriores, la actividad de Pharma Mar, S.A. consistia esencialmente en el desarrollo de
principios bioactivos, no teniendo atn ningtn producto en el mercado, por lo que la
recuperabilidad de los gastos de desarrollo mencionados y de otros gastos
capitalizados por Pharma Mar, S.A. incurridos en el desarrollo del resto de sus
productos, dependera de la evolucion favorable de los proyectos actualmente en curso.
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5.  En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Zeltia, 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 interpretacion y comprensién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

6.  El informe de gestién adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de Zeltia, S.A., 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2003. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Carlos Canela
Socio — Auditor de Cuentas

30 de marzo de 2004
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Balances de Situacién
al 31 de diciembre de 2003 y 2002 (Expresados en miles de euros)

Activo 2003 2002
Inmovilizado 109.534 130.227
Gastos de establecimiento (Nota 5) 3.332 5.826
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 6) 95 20
Inmovilizaciones materiales (Nota 7) 7.610 13.591
Inmovilizaciones financieras (Nota 8) 98.497 110.790
Activo Circulante 233.946 169.788
Deudores (Nota 9) 30.842 25.800
Inversiones financieras temporales (Nota 10) 199.181 139.657
Acciones propias a corto plazo (Nota 11) 3.864 3.683
Tesoreria 59 648
Total Activo 343.480 300.015
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Pasivo 2003 2002
Fondos Propios (Nota 11) 299.288 287.653
Capital suscrito 10.036 10.036
Prima de emisién 224.378 225.817
Reservas 51.741 46.424
Pérdidas y Ganancias 13.133 5.376
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 12) 46 93
Acreedores a largo plazo 15.330 133
Deudas con entidades de crédito (Nota 13) 15.187 -
Otros acreedores 143 133
Acreedores a corto plazo 28.816 12.136
Deudas con entidades de crédito (Nota 13) 5.943 3
Deudas con empresas del grupo y asociadas (Nota 8) 13.966 3.294
Acreedores comerciales 238 1.030
Otras deudas no comerciales (Nota 14) 8.669 7.458
Ajustes por periodificacion - 351
Total Pasivo 343.480 300.015
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias

para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2003 y 2002 (Expresadas en miles de euros)

Gastos 2003 2002
Gastos de explotacion 11.358 10.707
Gastos de personal (Nota 18) 2.893 2.199
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 3.041 3.291
Otros gastos de explotacion (Nota 19) 5.424 5.217
Gastos financieros (nota 20) 532 448
Resultados Financieros Positivos 11.367 9.071
Beneficios de las Actividades Ordinarias 2.367 1.874
Pérdidas y gastos extraordinarios 16.300 (332)
Variaciéon de las provisiones por inmovilizado

inmaterial, material y cartera de control 16.666 4.361
Pérdidas por operaciones con acciones

y obligaciones propias 3 -
Gastos extraordinarios 62 18
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 9 73
Variacién de la provision por depreciacion

de acciones propias (440) (4.784)
Resultados Extraordinarios Positivos 12.511 3.045
Beneficios Antes de Impuestos 14.878 4.919
Impuesto sobre Sociedades (Nota 22) (1.745) 457
Resultados del Ejercicio (Beneficios) 13.133 5.376
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Ingresos 2003 2002
Ingresos de Explotacion 2.358 3.510
Importe neto de la cifra de negocios (nota 15) 2.356 3.510
Otros Ingresos de Explotacion 2 -
Pérdidas de Explotacion 9.000 7.197
Ingresos Financieros 11.899 9.519
Ingresos de participaciones en capital 7.245 6.366
Ingresos de otros valores negociables y

de créditos del activo Inmovilizado 2.363 2.612
Otros intereses e ingresos asimilados 2.291 541
Beneficios e ingresos extraordinarios 28.811 2.713
Beneficios por enajenacion de inmovilizado

inmaterial, material y cartera de control (Nota 16) 28.742 669
Beneficios por operaciones con acciones propias - 1.986
Ingresos extraordinarios 3 20
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 66 38




zeltiat

Memoria de Cuentas Anuales de Zeltia, S.A.

a 31 de diciembre de 2003

Zeltia, S.A. (en adelante Zeltia o la Sociedad) se constituyé como Sociedad Andnima en Espa-
fia, el 3 de agosto de 1939, por un periodo de tiempo indefinido, no habiendo modificado
su denominacion social desde su constitucion.

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

Su objeto social y principal actividad consiste en la gestién, apoyo y promocién de sus
companias participadas, fundamentalmente del sector quimico-farmacéutico, y en la adqui-
sicién y adaptacion de bienes inmuebles para su explotacion en régimen de arrendamiento.

2 - Bases de Presentacion de las Cuentas Anuales

Las cuentas anuales de Zeltia se han preparado a partir de los registros de contabilidad de la
Sociedad, y son formuladas por los Administradores de la Sociedad de conformidad con los
principios, criterios y politicas contables establecidos en la Ley de Sociedades Anénimas apro-
bada por el R.D.Legislativo 1564/1989 de 22 de diciembre, y desarrollados en el Plan Gene-
ral Contable aprobado por el Real Decreto 1643/1990 con fecha 20 de diciembre de 1990, y
la normativa especifica aplicable, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad.

Los Administradores de Zeltia estiman que las cuentas del ejercicio 2003 seran aprobadas por
la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Como requiere la normativa
contable, el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2003 reco-
gen, a efectos comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaban
parte de las cuentas anuales de 2002 aprobadas por los accionistas en Junta General Ordi-
naria de fecha 23 de junio de 2003.

Al cierre del ejercicio 2003, la Sociedad posefa las participaciones financieras indicadas en la
nota 8 de la memoria por lo que, de acuerdo con el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciem-
bre, por el que se aprobaron las normas para la formulacion de cuentas anuales consolida-
das, la Sociedad esta obligada a presentar cuentas anuales e informe de gestién consolida-
dos. La Sociedad ha cumplido con este requisito presentando por separado las correspon-
dientes cuentas anuales consolidadas. El efecto de la consolidacién al 31 de diciembre de
2003 y para el ejercicio anual finalizado en esta fecha, en comparacién con las presentes
cuentas anuales individuales, supone un incremento de activos y de la cifra de negocios de
87.862 miles de euros y 71.525 miles de euros, respectivamente, un aumento de las reservas
de 27.296 miles de euros y una reduccion del beneficio del ejercicio de 10.279 miles de euros.

La Sociedad presenta las cifras de sus cuentas anuales en miles de euros.
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La propuesta de distribucion del resultado de 2003 y otras reservas de la Sociedad que se
propondra a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Base de reparto

Pérdidas y ganancias 13.133
13.133

Distribucion

Reservas voluntarias 13.133
13.133

Miles de euros

La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2002, efectuada durante 2003, se presenta en la nota 11.

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracion contenidos en el Plan General de Contabilidad.

Los principales son los siguientes:

A Gastos de establecimiento

Estan formados por los gastos de ampliacion de capital y contabilizados por los costes incu-
rridos, netos de su amortizacion acumulada, la cual se calcula utilizando el método lineal
sobre un periodo de cinco afos.

B Inmovilizaciones inmateriales

Concesiones, patentes y marcas: Contabilizadas por el coste de adquisiciéon de los derechos
de las patentes. Se amortizan linealmente en un periodo de cinco afios.

Aplicaciones informaticas: Se contabilizan por el coste de adquisicidon. Recoge los importes
satisfechos por la propiedad, o por el derecho al uso de programas informaticos. Se amorti-
zan linealmente en un periodo de cuatro afos.

Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero: Se registran como activos
inmateriales por el valor al contado del bien, reflejadndose en el pasivo la deuda total por las
cuotas a pagar mas el importe de la opcién de compra. Se amortizan atendiendo a la vida Util
del bien objeto del contrato. La diferencia entre el valor al contado del bien y el precio total
pagado, constituida por los gastos financieros de la operacion, se contabiliza como gastos a
distribuir en varios ejercicios, incorporando éstos a la cuenta de pérdidas y ganancias en
funcién de un criterio financiero.
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C Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se encuentran valorados a su precio de
adquisicion, actualizado hasta 1983 de acuerdo con lo permitido por la legislaciéon entonces
en vigor, menos las amortizaciones acumuladas correspondientes.

Los costes de renovacion, modernizacion, ampliacion o mejora de los bienes del inmoviliza-
do material, son incorporados al activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando
suponen un aumento de su capacidad, productividad, eficiencia o prolongacion de su vida
atil.

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida Util y los gastos de manteni-
miento y conservacion son cargados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias en el

momento en gue se producen.

Las bajas y enajenaciones se reflejan contablemente mediante la eliminacién del coste del
elemento y la amortizacidon acumulada correspondiente.

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

Anos de vida util

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

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

D Inmovilizaciones financieras

A efectos de la preparacion de las cuentas individuales de la Sociedad, las inversiones en
Sociedades del Grupo y Asociadas no son consolidadas, siendo valoradas a su coste de adqui-
sicion.

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

Del coste de adquisicion se excluyen los dividendos e intereses explicitos devengados y no
vencidos en el momento de la compra. Las participaciones en sociedades extranjeras se valo-
ran a los tipos de cambio vigentes en la fecha en que se realiza el desembolso de la inversion.
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Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de las inversiones en sociedades del
Grupo y otros valores mobiliarios cuando se producen las siguientes circunstancias:

a Para los titulos admitidos a cotizacién oficial cuando el valor de mercado es inferior
al de adquisicion. Se entiende por valor de mercado el mas bajo entre el valor de cotizacion
del Ultimo trimestre o el del ultimo dia del ejercicio.

b Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente entidad y
clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona
el exceso del coste de adquisicion sobre el valor tedrico contable de las participaciones que se
desprende del ultimo balance disponible, corregido por el importe de las plusvalias tacitas
adquiridas que todavia subsisten al cierre del ejercicio.

Como ultimo balance de situacion disponible consideramos las Cuentas Anuales formuladas
por el 6érgano de administracion de la Sociedad participada, aungue no haya sido aprobado
por su Junta General, siempre que se haya remitido a Zeltia antes de la formulaciéon de sus
cuentas anuales, y que previsiblemente pueda considerarse que va a ser posteriormente apro-
bado. Si finalmente se aprueba otro balance de situacion frente al utilizado para el calculo
de la provision, la variacion de la provision se corrige en el ejercicio en que se celebra su Junta
General de Accionistas.

Cuando no se dispone de cuentas anuales de una sociedad participada a la fecha de formu-
lacion de las cuentas anuales de Zeltia pero se espera que pueda incurrir en pérdidas, se regis-
tra una provision en base a las pérdidas esperadas en la sociedad participada, siguiendo un
criterio de maxima prudencia.

Los créditos no comerciales se registran por el importe entregado. La diferencia entre dicho
importe y el nominal de los créditos se computa como ingreso por intereses en el periodo en
gue se devenga, siguiendo un criterio financiero.

E Clientes y efectos comerciales a cobrar

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

F Acciones propias

Las acciones propias no adquiridas para su amortizacion, se valoran al menor de los tres
siguientes valores: adquisicion, tedrico o mercado. El valor de adquisiciéon (caso de ser supe-
rior) debe adecuarse mediante provision, al que resulte ser el menor de los tres siguientes:
cotizacion del ultimo dia del ejercicio, cotizacidon media del Ultimo trimestre o valor teérico de
las acciones.

1"
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En el caso de acciones adquiridas en el ejercicio, la correccién valorativa, caso de resultar
necesaria, se realiza en dos tramos:

a Cuando el valor de mercado (cotizacion del ultimo dia del ejercicio o cotizaciéon
media del Ultimo trimestre, el menor de los dos) resulta inferior al precio de adquisicion, se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia entre éste, y el valor de mercado, sin
gue proceda correccion alguna cuando el valor de mercado supere el precio de adquisicion.

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

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

Si en ejercicios siguientes figuran atin en poder de la Sociedad, y con el objeto de adecuar el
valor de las mismas al menor de los tres valores descritos, procede crear o, en su caso aumen-
tar, la correspondiente provision, o bien, revertir, total o parcialmente, provisiones dotadas en
ejercicios anteriores, la correspondiente correccion valorativa se realiza de manera que la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada ejercicio recoja el correspondiente efecto mercado,
reflejandose mediante el movimiento de reservas el efecto correspondiente a las variaciones
habidas en las diferencias entre valores de mercado y valores teéricos contables.

La aplicacién de este criterio contable supuso en 2003 una reversion de la provision dotada
con cargo a reservas en ejercicios anteriores de 485 miles de euros. Asimismo, la aplicacion
de este criterio en 2002 supuso la reversion de provisiones dotadas con cargo a reservas por
importe de 46.226 miles de euros.

G Provisiones para pensiones y obligaciones similares

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

H Transacciones en moneda extranjera

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

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en euros
a los tipos de cambio que se aproximan a los vigentes al 31 de diciembre, reconociéndose
como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas para grupos de divi-
sas de similar vencimiento y comportamiento en el mercado y difiriéndose hasta su venci-
miento los beneficios netos no realizados, determinados de igual modo.
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| Corto/largo plazo

En los balances de situacion se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con vencimiento
igual o inferior a doce meses, y, a largo plazo cuando superan este vencimiento. En el caso
de existir prérrogas tacitas en las polizas de crédito, los importes se clasifican en funcién de
la Ultima prérroga tacita indicada en los contratos, teniendo en cuenta que, hasta la fecha, la
experiencia indica que las pdlizas son prorrogadas hasta la Ultima fecha contemplada.

J Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus
empleados cuando son cesados en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo vy,
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntaria-
mente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en
el momento en que se acuerda y se comunica la decision de efectuar el despido o en el
momento en que se genera una expectativa cierta.

K Acreedores

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

L Ingresos y gastos

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

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

M Impuesto sobre Sociedades

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

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

13



zeltiat

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

Se reconocen los créditos fiscales por pérdidas compensables como impuestos anticipados en
el ejercicio en que éstas se producen y siempre que exista la seguridad de que se compensa-
ran con futuras bases imponibles positivas.

El criterio seguido en el reconocimiento del pasivo por impuestos diferidos es el de provisio-
nar todos, incluso aquellos cuya reversién no esta prevista de inmediato. Dicha provision se
ajusta para reflejar eventuales cambios en el tipo del Impuesto sobre Sociedades. Por otra
parte, los impuestos anticipados sélo se reconocen en el activo en la medida en que su reali-
zacion futura esté razonablemente asegurada en el plazo méaximo de 10 afios, o siempre que
existan impuestos diferidos que los compensen, a partir de 10 afos.

El Ministerio de Economfa y Hacienda tiene concedido el disfrute de régimen de tributacion
consolidada a Zeltia y otras sociedades de su grupo. Por ello, la liquidaciéon del Impuesto de
Sociedades se realiza en régimen de consolidacién fiscal.

Es politica del grupo consolidado contabilizar el gasto por impuesto en las sociedades indivi-
duales, de acuerdo con la resolucion del ICAC de 9 de octubre de 1997.

N Medio ambiente

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de
forma duradera en su actividad, cuya finalidad principal sea la minimizacién del impacto
medioambiental asi como la proteccién y mejora del medio ambiente, se capitalizan en el
epigrafe correspondiente del inmovilizado material a su precio de adquisicién o a su coste de
produccion y se amortizan en funcién de su vida Util estimada en base a los coeficientes
expuestos para inmovilizaciones materiales similares.

Los gastos medioambientales derivados de las citadas actividades se consideran gastos de
explotacién del ejercicio en el que se devengan, considerdndose como extraordinarios, aque-
llos que se produzcan fuera de la actividad ordinaria de la Sociedad.

Se registrard una provision de naturaleza medioambiental cuando se originen gastos en el
ejercicio o cuando los gastos provengan de ejercicios anteriores, asi como cuando a fecha de
cierre de ejercicio, sean probables o ciertos. También se creard una provisién para actuacio-
nes medioambientales, como consecuencia de obligaciones legales o contractuales de la
Sociedad, asi como para compromisos adquiridos para la prevencion y reparacion de dafios
al medio ambiente.
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5 - Gastos de establecimiento

Informe Anual 2003

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en Gastos de establecimiento durante los

gjercicios 2003 y 2002 han sido los siguientes:

Saldo a 31/12/2001 8.319
Altas -
Amortizacion (2.493)
Saldo a 31/12/2002 5.826
Altas -
Amortizacion (2.494)
Saldo a 31/12/2003 3.332

Miles de euros

La totalidad de los gastos incluidos en este epigrafe, son gastos de ampliacién de capital que
representan, principalmente, honorarios de abogados, notarios y registradores, impuestos,
publicidad, comisiones de gestion y otros gastos de valoracion de titulos, etc., ocasionados
con motivo de las ampliaciones de capital realizadas por Zeltia en los afos 2000 y 2001.

6 - Inmovilizaciones Inmateriales

La composicion y el movimiento de las inmovilizaciones inmateriales durante los ejercicios

2003 y 2002 es el siguiente:

Saldos a Saldos a
31/12/02 Altas Bajas 31/12/03
Coste
Propiedad Industrial 15 - - 15
Aplicaciones Informaticas 55 108 - 163
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero 16 - (16) -
86 108 (16) 178
Amortizaciéon
Propiedad Industrial 15 - - 15
Aplicaciones Informaticas 35 33 - 68
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero 16 - (16) -
66 33 (16) 83
Valor neto contable 20 75 - 95

Miles de euros
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Saldos a Saldos a
31/12/01 Altas  31/12/02
Coste
Propiedad Industrial 15 - 15
Aplicaciones Informaticas 45 10 55
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero 16 - 16
76 10 86
Amortizacién
Propiedad Industrial 15 - 15
Aplicaciones Informaticas 27 8 35
Derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero 16 - 16
58 8 66
Valor neto contable 18 2 20

Miles de euros

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, los importes de los elementos totalmente amortizados
son los siguientes:

Saldos a Saldos a
31/12/03 31/12/02

Propiedad Industrial 15 15
Aplicaciones Informéticas 42 13

Derechos sobre bienes en régimen

de arrendamiento financiero 16

57 44

Miles de euros
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7 - Inmovilizaciones Materiales

El detalle y movimiento del inmovilizado material y de su correspondiente amortizaciéon
acumulada al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es el siguiente:

Saldos a Saldos a
31/12/02 Altas Bajas 31/12/03
Coste

Terrenos y bienes naturales 48 - - 48
Edificios y otras construcciones 17.414 - (8.072) 9.342
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones 2.511 58 (1.614) 955
Elementos de transporte 2 - - 2
Equipos para proceso de informacion 132 13 (2) 143
Otro inmovilizado 33 - 4) 29
20.140 71 (9.692) 10.519

Miles de euros

Amortizacién
Edificios y otras construcciones 5.303 313 (3.4006) 2.210
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones 1.108 191 (745) 554
Elementos de transporte - 1 - 1
Equipos proceso de informacion 126 8 (2) 132
Otro inmovilizado 12 1 (1) 12
6.549 514 (4.154) 2.909
Valor neto contable 13.591 (443) (5.538) 7.610

Miles de euros
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Saldos a Saldos a
31/12/01 Altas Bajas 31/12/02
Coste

Terrenos y bienes naturales 48 - - 48
Edificios y otras construcciones 20.890 13 (3.489) 17.414
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones 2.404 221 (114) 2.511
Elementos de transporte 2 - - 2
Equipos para proceso de informacion 129 3 - 132
Otro inmovilizado 28 5 - 33
23.501 242 (3.603) 20.140

Miles de euros

Amortizacién
Edificios y otras construcciones 5.781 482 (960) 5.303
Utillaje, mobiliario y otras instalaciones 886 298 (76) 1.108
Equipos proceso de informacién 119 7 - 126
Otro inmovilizado 9 3 - 12
6.795 790 (1.036) 6.549
Valor neto contable 16.706 (548) (2.567) 13.591

Miles de euros

Determinados elementos que figuran en estos epigrafes fueron objeto de revalorizacion de
acuerdo con la Ley de Presupuestos de 1983. Dado que la inmensa mayoria de los bienes se
adquirieron con posterioridad a ese ano y que los coeficientes de actualizacion utilizados
entonces fueron muy bajos, el efecto de dicha revalorizacién no es significativo.

Todos los edificios y otras construcciones de la sociedad estan libres de carga. El detalle de
edificios y sus valores netos contables al 31 de diciembre de 2003 y 2002, es el siguiente:

Situacion del edificio Valor neto contable
2003 2002
Bravo Murillo,38. Madrid - 4778
Alcarria,7. Coslada 5.751 5.910
Avda. de la Industria, 52. Tres Cantos 1.381 1.423
7.132 12.11

Miles de euros

De acuerdo con la ultima valoracién realizada por la Sociedad, el valor de mercado de sus
construcciones o de sus rentas capitalizadas, supera el valor neto contable al 31 de diciem-
bre de 2003 y 2002.

Durante los ejercicios 2003 y 2002 la Sociedad obtuvo ingresos por alquiler de oficinas por
importe de 2.209 miles euros y 3.476 miles de euros, respectivamente.

Zeltia tiene contratadas polizas de seguros para dar cobertura a los posibles riesgos que
pudieran afectar a los elementos de su inmovilizado material.
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La disminucion en la partida de Edificios y construcciones tiene su origen en la venta del edifi-
cio situado en Bravo Murillo, 38, venta que generd un beneficio neto de 28.742 miles de

euros.

A 31 de diciembre de 2003 y 2002 los importes de los elementos totalmente amortizados

son los siguientes:

Saldosa  Saldos a

31/12/03  31/12/02

Utillaje,mobiliario y otras instalaciones 235 347
Equipos para proceso de informacion 112 101
Otro Inmovilizado 3 -
350 448

Miles de euros

8 - Inmovilizaciones Financieras

El detalle y movimiento de las inmovilizaciones financieras durante 2003 y 2002 es el siguien-

te:
Saldos a Saldos a
31/12/02 Altas  Bajas Traspasos 31/12/03
Participacion en empresas del grupo 128.729 5.287 - - 134.016
Cartera de valores a largo plazo 2.103 234 (1.591) - 746
Otros créditos 421 68 (2) 28 515
Fianzas y depositos
constituidos a largo plazo 179 38 (29) - 188
131.432 5.627 (1.622) 28 135.465
Provisiones (20.642) (17.110) 812 (28) (36.968)
110.790 (11.483) (810) - 98.497
Miles de euros
Saldos a Saldos a
31/12/01 Altas  Bajas Traspasos 31/12/02
Participacion en empresas del grupo 128.209 1.444  (924) - 128.729
Cartera de valores a largo plazo 34.209 826 (24.249) (8.683) 2.103
Otros créditos 396 74 (49) - 421
Fianzas y depositos
constituidos a largo plazo 220 34 (75) - 179
163.034 2.378 (25.297) (8.683) 131.432
Provisiones (21.402) (4.342) 5.102 - (20.642)
141.632 (1.964) (20.195) (8.683) 110.790

Miles de euros
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8.1 Participaciones en empresas del grupo y asociadas

El domicilio social y la activdad de cada un de las Sociedades participadas por Zeltia al 31 de
diciembre de 2003 y 2002 se resume a continuacion:

Sociedad

Domicilio

Actividad

Pharma Mar, S.A.
Sociedad Unipersonal

Poligono Industrial La Mina
Avda. de los Reyes, 1
Colmenar Viejo (Madrid)

Investigacién, desarrollo, produccién 'y
comercializacion de toda clase

de productos bioactivos, para su
aplicaciéon en los campos de la medicina
humana.

En estos momentos la Sociedad esta
desarrollando diferentes principios
activos, sin tener aun ningun producto
en el mercado.

Gendmica, S.A.
Sociedad Unipersonal

Alcarria, 7. Coslada
Madrid

Investigacion y Desarrollo de aplicaciones
de biotecnologia, diagnosis y servicios
relacionados con estas actividades.

N.V. Zeltia Belgique, S.A.

Excelsiorlaan 36-38
1930 Zeventem — Bruselas
Bélgica

Adquisicion y gestion de participaciones
en otras empresas y asesoramiento en su
administracion y gestion.

Zelnova, S.A.

Torneiros — Porrifio
Pontevedra

Fabricacion y comercializacion

de productos quimicos para uso o
consumo domeéstico, agricola e
industrial.

Cooper Zeltia Veterinaria, S.A.

Torneiros — Porrifio
Pontevedra

Prestacion de servicios a otras empresas
y tenencia de bienes.

Proteccidon de Maderas, S.A.

José Abascal, 2 — Madrid

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

Xylazel, S.A.

Las Gandaras — Porrifio
Pontevedra

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

Neuropharma, S.A.
Sociedad Unipersonal

José Abascal, 2 — Madrid

Investigacion, produccion y
comercializacién de toda clase

de productos biaoactivos de origen
natural y obtenidos mediante sintesis,
para su aplicaciéon en los campos de la
medicina humana o animal.

Zeltia Luxembourg, S.A.

33, Boulevard du Prince Henri Adquisicion y tenencia de valores.

L- 1724 Luxembourg
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El detalle de las participaciones en las empresas del grupo y asociadas al 31 de diciembre de
2003 y 2002 asi como los fondos propios de las mismas seguiin sus cuentas anuales audita-
das y no auditadas, es el siguiente:

2003 Fondos Propios Empresas del Grupo % Participacion

Capital Prima de Total

Social Emisiény  Resultado Dividendos  Fondos
Sociedades del grupo Suscrito Reservas de 2003 acuenta  Propios Directa Indirecta Total
PharmaMar 69.805 50.199 (21.285) - 98.719  78,48% 21,52% 100,00%
Genomica 741 1.388 (528) - 1.601 100,00% - 100,00%
N.V. Zeltia Belgique 3.595 359 (216) - 3.738 100,00% - 100,00%
Zelnova 3.034 13.539 5.195 (3.000) 18.768  100,00% - 100,00%
Cooper Zeltia Veterinaria 1.232 98 (134) - 1.196 100,00% - 100,00%
Proteccion de Maderas 721 3.841 (1.270) - 3.292 100,00% - 100,00%
Xylazel 811 938 4.349 - 6.098 100,00% - 100,00%
Neuropharma 5.768 201 (361) - 5.608 100,00% - 100,00%
Zeltia Luxembourg 31 (12) (10) - 9 99,97% - 99,97%
TOTAL 85.738 70.551 (14.260) (3.000) 139.029 - - -

Miles de Euros

Valoracién de participaciones en

2003 empresas del grupo

Valor Provision Valor Valor

Bruto por Neto Tedrico
Sociedades del Grupo Contable depreciacion Contable Contable
PharmaMar (1) 113.333 (35.857) 77.476 77.475
Genoémica (2) 1.344 - 1.344 1.601
N.V. Zeltia Belgique (3) 3.027 - 3.027 3.738
Zelnova (1) 4.385 - 4.385 18.768
Cooper Zeltia Veterinaria (2) 1.348 (152) 1.196 1.196
Proteccion de Maderas (2) 55 - 55 3.292
Xylazel (1) 4.725 - 4.725 6.098
Neuropharma (2) 5.768 (160) 5.608 5.608
Zeltia Luxembourg (4) 31 - 31 9
Total 134.016 (36.169) 97.847 117.785

Miles de euros

1
2
3
4

Auditadas por PriceWaterhouseCoopers
Auditadas por Audinvest
Auditada por KPMG

(
(
(
(4) Auditada por L'Alliance Revision SARL

O = —
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2002 Fondos Propios Empresas del Grupo % Participacion

Capital Prima de Total

Social Emisiony  Resultado Dividendo Fondos

Sociedades del grupo Suscrito Reservas de 2002 acuenta  Propios Directa Indirecta Total
PharmaMar 69.805 54.121 (3.922) - 120.004 78,48%  21,52% 100,00%
Genomica 741 524 864 - 2.129 100,00% - 100,00%.
N.V. Zeltia Belgique 3.595 859 (355) - 4.099 100,00% - 100,00%'
Zelnova 3.034 12.041 4.253 (2.705) 16.623  100,00% - 1OO,OO%A
Cooper Zeltia Veterinaria 1.232 128 (30) - 1.330 100,00% - 100,00%.
Proteccion de Maderas 721 4.284 (442) - 4.563 100,00% - 100,00%'
Xylazel 811 937 4.172 - 5.920 100,00% - 1OO,OO%A
Neuropharma 481 423 (222) - 682 100,00% - 100,00%.
Zeltia Luxembourg 31 - 12) - 19 99,97% - 99,97%'
Total 80.451 73.317 4.306 (2.705)  155.369

Miles de Euros

Valoracién de participaciones en

2002 empresas del grupo

Valor Provision Valor Valor

Bruto por Neto Tedrico
Sociedades del Grupo Contable depreciacion Contable Contable
PharmaMar (1) 113.333 (19.152) 94.181 94.179
Genodmica (2) 1.344 - 1.344 2.129
N.V. Zeltia Belgique (3) 3.027 - 3.027 4.099
Zelnova (1) 4.385 - 4.385 16.623
Cooper Zeltia Veterinaria (2) 1.348 (18) 1.330 1.330
Proteccién de Maderas (2) 55 - 55 4.563
Xylazel (1) 4,725 - 4.725 5.920
Neuropharma (2) 481 - 481 682
Zeltia Luxembourg (4) 31 - 31 19
Total 128.729 (19.170) 109.559 129.544

Miles de euros

(1)Auditadas por PriceWaterhouseCoopers
(2)Auditadas por Audinvest

(3)Auditada por KPMG

(4)Auditada por L’Alliance Revision SARL

El valor tedrico contable de las participaciones en empresas del grupo y asociadas ha sido
calculado segun las cuentas anuales auditadas de 2003 y 2002.

La Sociedad recibe periddicamente informacion econdmico-financiera de todas las socieda-
des participadas. En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 86 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Andnimas, Zeltia ha presentado las notificaciones requeridas a sus parti-
cipadas directa e indirectamente en mas de un 10%.
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Durante el mes de agosto de 2001, PharmaMar concluyé un acuerdo de licencia del produc-
to ET-743-Yondelis™ con la multinacional farmacéutica Ortho Biotech Products L.P. (OBP), filial
de la compania Johnson & Johnson (J&J), que supone la cesion a favor de OBP de los futuros
derechos de comercializacién en Estados Unidos, Japén y el resto del mundo excepto Europa
(retenidos por PharmaMar). Por esta cesiéon, que no incluye los derechos relacionados con la
percepcion futura de un royalty por las ventas de J&J, ni los derechos sobre la fabricacién en
exclusiva del principio activo (sobre una base “cost plus”), OBP se obligé a satisfacer las
siguientes contrapartidas:

® Un pago inicial ("up-front”) irrevocable, registrado como ingreso en el ejercicio 2001, de
USD 20 millones (21.709 miles de euros), relacionado con la compensacién de costes
pasados (9.321 miles de euros), registrados como gastos en el ejercicio 2001.

® Pagos posteriores también irrevocables en la medida que sean exigibles, que se materiali-
zaran en la medida que se cumplan satisfactoriamente ciertos hitos en el desarrollo del
producto. Durante el ejercicio 2002, PharmaMar registrd ingresos por este concepto por
importe de USD 5 millones (5.313 miles de euros). Durante el ejercicio 2003 PharmaMar
no ha percibido ingresos por este concepto.

® Por otra parte, OBP satisfara los costes futuros correspondientes a su participacion propor-
cional en el desarrollo del producto.

® Adicionalmente, el acuerdo establece el pago por OBP de determinados royalties que se
calcularan en funcion de las ventas de producto realizadas por OBP.

Por otra parte, el 24 de julio de 2003, el Comité de Especialidades Farmacéuticas (CPMP) de
la Agencia Europea para la Evaluacién de los Medicamentos (EMEA), recomendd no conce-
der la autorizacion inicial para la comercializacion del ET-743- Yondelis™ para el tratamiento
de sarcoma de tejidos blandos avanzado. El 20 de noviembre de 2003, el CPMP confirmé esta
decision, que afecta Unicamente a la mencionada indicacién de sarcoma de tejidos blandos
avanzado en la Unién Europea.

Los administradores de PharmaMar consideran que esta decision no supone un rechazo defi-
nitivo a la eventual autorizacion de comercializacion de esta indicacion, autorizacién que se
encuentra sin embargo, sujeta a la presentacion por parte de PharmaMar, de evidencias
adicionales. Por este motivo, y dado que los administradores consideran que la autorizacion
para su comercializacién serd finalmente obtenida, PharmaMar continla las actividades de
desarrollo del ET-743- Yondelis™ para sarcoma de tejidos blandos avanzado.

No obstante, en la medida en que la mencionada decisién ha puesto de manifiesto la exis-
tencia de duda en el seno del CPMP sobre la viabilidad de ET-743- Yondelis™ para la indica-
cion de sarcoma de tejidos blandos avanzado, los administradores de PharmaMar han opta-
do por amortizar en el presente ejercicio la cantidad de 9.798 miles de euros. Dicha cantidad
corresponde a los gastos que habian sido capitalizados por esta participada y que se encon-
traban pendientes de amortizacién, correspondientes a la totalidad de los gastos de desarro-
llo directamente incurridos en el desarrollo de esta indicaciéon en la Unidon Europea, asi como
la parte proporcional correspondiente de los incurridos en el desarrollo del ET-743- Yondelis™
comunes para todas las indicaciones.

Asimismo, los administradores de PharmaMar consideran que la decision del CPMP no afec-
ta al resto de indicaciones de ET-743- Yondelis™ actualmente en fase de desarrollo y cuyas

23



zeltiat

autorizaciones de comercializacion se encuentran aun pendientes de solicitud. Los adminis-
tradores de PharmaMar consideran que existen motivos fundados del éxito técnico y econo-
mico comercial para estas indicaciones y, por tanto, siguen capitalizando los gastos incurridos
en su desarrollo. Al 31 de diciembre de 2003, las cuentas anuales de PharmaMar incluyen
gastos capitalizados por importe de 164.249 miles de euros en relacién con gastos incurridos
en el desarrollo del ET-743-Yondelis™ y otros productos.

PharmaMar cuenta con el compromiso de Zeltia de seguir recibiendo apoyo financiero al
objeto de que pueda continuar sus operaciones y completar los proyectos de desarrollo que
esta sociedad participada mantiene capitalizados al 31 de diciembre de 2003.

El detalle del movimiento de las participaciones en empresas del grupo y asociadas durante
2003 y 2002 es el siguiente:

Saldos a Saldos a
31/12/02 Altas  31/12/03
Sociedades del Grupo
PharmaMar 113.333 - 113.333
Genodmica 1.344 - 1.344
N.V. Zeltia Belgique 3.027 - 3.027
Zelnova 4.385 - 4.385
Cooper Zeltia Veterinaria 1.348 - 1.348
Proteccion de Maderas 55 - 55
Xylazel 4.725 - 4.725
Neuropharma 481 5.287 5.768
Zeltia Luxembourg 31 - 31
Total Sociedades del Grupo 128.729 5.287 134.016
Miles de euros
Saldos a Saldos a
31/12/01 Altas Bajas 31/12/02
Sociedades del grupo
PharmaMar 111.971 1.362 - 113.333
Gendmica* 1.325 19 - 1.344
N.V. Zeltia Belgique 3.027 - - 3.027
Zelnova 4.385 - - 4.385
Cooper Zeltia Veterinaria 1.348 - - 1.348
Proteccion de Maderas 55 - - 55
La Patrulla Verde 832 32 (864) -
Xylazel 4.725 - - 4.725
Neuropharma 481 - - 481
Genodmica 60 - (60) -
Zeltia Luxembourg - 31 - 31
Total Sociedades del Grupo 128.209 1.444 (924) 128.729

Miles de euros
* Anteriormente Pharma Gen, S.A
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Las variaciones mas significativas en el epigrafe participaciones en empresas del grupo y
asociadas durante el ejercicio 2003 se detallan a continuacion:

Neuropharma: ampliacién de Capital en la cantidad de 5.287 miles de euros, llevada a
cabo el 15 de diciembre de 2003, mediante la emisién de 5.287.107 nuevas acciones
de un euro de nominal. El aumento se realiza mediante la compensacion del crédito liqui-
do, vencido y exigible que la compahia, Zeltia, ostentaba frente a esta sociedad. Todas las
acciones han sido suscritas por Zeltia.

Las variaciones mas significativas en el epigrafe participaciones en empresas del grupo y
asociadas durante el ejercicio 2002 se detallan a continuacion:

PharmaMar: Zeltia adquirié en el mes de julio de 2002 acciones representativas del 0,72 %
del capital social de PharmaMar perteneciente a terceros ajenos al Grupo, mediante una
operaciéon de canje de acciones.

Zeltia emitié 1.012.770 acciones con un valor nominal de 0,05 euros cada una y una
prima de emisién de 1,28 euros por accién. A cambio se recibieron 8.370 acciones de
PharmaMar, valoradas en 1.347 miles de euros.

Tras la ampliacién, Zeltia pasé a poseer de forma directa el 78,48% de PharmaMar y un
100% en total, sumando las participaciones indirectas a través de otras compafiias del

grupo.

Genomica: en el mes de julio Zeltia vendié el 100 % de Gendmica a Pharma Gen. Poste-
riormente se llevé a cabo una fusién por absorcion de Gendmica por parte de Pharma
Gen, adoptando ésta Ultima el nombre de Gendmica, S.A.

La Patrulla Verde, S.A.: esta Sociedad se liquido6 en el gjercicio 2002.

El detalle de los saldos con empresas del grupo y asociadas, que se recogen en las partidas
Deudores (ver nota 9) y Acreedores a corto plazo al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es el

siguiente:
Saldos 2003 Saldos 2002

Deudores Acreedores Deudores Acreedores
Sociedades del grupo corto plazo corto plazo corto plazo corto plazo
PharmaMar 1 12.524 - 2.337
Gendmica 826 354 662 112
N.V. Zeltia Belgique 527 - 341 -
Zelnova 2.642 - 915 -
Cooper Zeltia Veterinaria 1.056 141 983 115
Proteccion de Maderas 163 49 112 48
Xylazel 2.879 - 920 -
Neuropharma 28 898 3.923 682
Total Sociedades del Grupo 8.122 13.966 7.856 3.294

Miles de euros

25



zeltiat

8.2 Cartera de valores a largo plazo

El detalle de las cuentas incluidas en el inmovilizado financiero de Zeltia como cartera de valo-
res a largo plazo es el siguiente:

2003 2002
Acciones 746 2.103
746 2.103

Miles de euros

En 2003 se ha procedido a la venta de parte de las acciones en cartera, pertenecientes a
diversas sociedades biotecnoldgicas, obteniendo en las diferentes operaciones un beneficio
neto de 787 miles de euros.

8.3 Otros créditos

El detalle de las cuentas incluidas en el inmovilizado financiero de Zeltia como otros créditos
al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es el siguiente:

2003 2002

Eurozeltifur, S.L. 292 292
Créditos al personal 223 129
515 421

Miles de euros

El incremento en el saldo de Créditos al personal incluye los préstamos al personal por parte
de la Sociedad correspondientes al Plan de Incentivos de empleados, desarrollado en la nota
26.

Los vencimientos de los saldos incluidos como Otros créditos en inversiones financieras al 31
de diciembre, son los siguientes:

Vencimiento 2003 2002
2003 - 24
2004 37 7
2005 117 -
Siguientes 361 390

515 421

Miles de euros

8.4 Provisiones por depreciacion de inmovilizaciones financieras

A 31 de diciembre de 2003 y 2002 representa, en su mayor parte, la provisiéon en inversiones
en sociedades del grupo y asociadas constituida por Zeltia (36.169 miles de euros al 31 de
diciembre de 2003) presentandose su detalle por sociedades en el apartado 8.1. de esta nota.
En el ejercicio 2003, Zeltia ha incrementado la provisién en un importe de 16.705 miles de
euros, con la finalidad de adecuar el valor neto contable de su participacion en PharmaMar
al tedrico contable de la misma.
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9 - Deudores

El detalle de los deudores al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es como sigue:

2003 2002
Clientes 166 1.541
Deudores, empresas del grupo y asociadas (nota 8.1) 8.122 7.856
Deudores varios 19 78
Administraciones publicas 22.290 16.163
Personal 302 219
Provisiones para insolvencias (57) (57)

30.842 25.800

Miles de euros

El detalle de las cuentas de Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es
el siguiente:

Hacienda Publica, deudora 2003 2002
Por IVA 367 41
Pagos a cuenta 1 1
Impuesto sobre beneficios anticipado (nota 22) 21.922 16.121

22.290 16.163

Miles de euros

El movimiento de las inversiones financieras temporales de Zeltia durante 2003 y 2002 ha
sido el siguiente:

Saldos a Saldos a
31/12/02 Altas Bajas 31/12/03
Otras IFT 112.253 1.070.153 (1.071.531) 110.875
Intereses corto plazo
valores de renta fija 750 716 (1.218) 248
Créditos en empresas grupo 23.949 63.089 (1.980) 85.058
Otros Créditos 2.705 3.000 (2.705) 3.000

139.657 1.136.958  (1.077.434) 199.181

Miles de euros
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Saldos a Saldos a
31/12/01 Altas Bajas Traspasos 31/12/02
Otras IFT 31.641 1.284.374 (1.212.445) 8683 112.253
Intereses corto plazo
valores renta fija 331 3.897 (3.478) - 750
Créditos en empresas grupo ~ 23.780 289 (120) - 23,949
Otros Créditos 2.705 2.705 (2.705) - 2.705

58.457 1.291.265 (1.218.748) 8.683 139.657

Miles de euros

La partida Otras inversiones financieras temporales recoge los depdsitos realizados por la
Sociedad en eurodepodsitos e inversiones en deuda publica y pagarés a tipo de interés del
mercado. La tasa de rentabilidad de dichas inversiones ha oscilado en 2003 entre el 2,05% y
el 2,80% (entre 2,8 % y 3,58 % en 2002).

El detalle de Créditos en empresas del grupo al 31 de diciembre de 2003, por sociedad del
grupo, es como sigue:

Sociedad 2002
Zeltia Belgique 5.325
PharmaMar 72.210
Cooper Zeltia Veterinaria 918
Proteccion de Maderas 6.605
Total 85.058

Miles de euros

El epigrafe Otros créditos contiene el dividendo a cobrar de la filial Zelnova pendiente de reci-
birse a 31 de diciembre de 2003 y que fue totalmente desembolsado el 10 de febrero de
2004.
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El detalle del movimiento de los fondos propios de Zeltia durante 2003 y 2002 ha sido el

siguiente:
Reserva
Capital Prima de Reserva Acciones Reservas
Concepto Suscrito Emision Legal Propias  Voluntarias Resultados Total
Saldo a 1 de enero de 2003 10.036 225.817 2.007 3.723 40.694 5.376 287.653
Traspasos - - - 537 (537) - -
Devolucién de prima emisién a accionistas - (1.983) - - - - (1.983) .
Ajuste rva.acc.propias a valor tedrico - 544 - - (59) - 485 .
Distribucion Resultado 2002 - - - - 5.376 (5.376) -
Beneficio del ejercicio 2003 - - - - - 13.133  13.133 .
Saldo a 31 de diciembre de 2003 10.036 224.378 2.007 4.260 45.474 13.133 299.288
Miles de Euros
Reserva
Capital Prima de Reserva  Acciones Reservas

Concepto Suscrito Emision Legal Propias  Voluntarias Resultados Total
Saldo a 1 de enero de 2002 9.986 184.690 1.997 11.445 19.730 8.833 236.681
Ampliaciones de capital 50 1.296 - - - - 1.346 '
Traspasos - - 10 (7.722) 7.712 - - .
Devolucién de prima emisién a accionistas - (1.976) - - - - (1.976) .
Ajuste rva.acc.propias a valor teorico - 41.807 - - 4.419 - 46.226
Distribucion Resultado 2001 - - - - 8.833 (8.833) - .
Beneficio del ejercicio 2002 - - - - - 5.376 5.376 .
Saldo a 31 de Diciembre 2002 10.036 225.817 2.007 3.723 40.694 5.376 287.653

Miles de Euros
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"1 Capital Social

A 31 de diciembre de 2003 el capital social de Zeltia estaba representado por 200.726.660
acciones al portador de 0,05 euros de nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsa-
das. Todas las acciones gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos.

En el ejercicio 2003 el nUmero de acciones Zeltia y su nominal no han experimentado ningu-
na variacion.

Saldos a Saldos a
31/12/02 31/12/03
N° de acciones 200.726.660 200.726.660
Nominal euros 0,05 0,05
Capital Social miles euros 10.036 10.036

Los movimientos en la cifra de capital social y nominal de las acciones durante el 2002,se
detallan a continuacion:

Saldos a Saldos a
31/12/01 Ampliacion 31/12/02

N° de acciones 199.713.890 1.012.770 200.726.660
Nominal euros 0,05 0,05 0,05
Capital Social miles euros 9.986 50 10.036

La variacion en la cifra del capital social y nimero de acciones en 2002 recoge la ampliacion de
capital de Zeltia por canje de acciones de PharmaMar. Zeltia emitié 1.012.770 acciones nuevas
gue fueron canjeadas por 8.370 acciones de PharmaMar. La ecuacién de canje fue de 121 accio-
nes de Zeltia por 1 de PharmaMar a un precio establecido de 1,33 euros por cada accién de
Zeltia, cuyo nominal era de 0,05 euros con una Prima de emisién de 1,28 euros.

El precio de cotizacion de las acciones de Zeltia en el mercado de valores a 31 de diciembre
de 2003 era de 5,60 euros (5,42 euros a 31 de diciembre de 2002).

La totalidad de las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el mercado conti-
nuo de las cuatro Bolsas espafolas, en el segmento de Nuevo Mercado.

A diciembre de 2003 y 2002, Bougemar Gestao e Servicos posee mas de un 10% del capi-
tal de Zeltia, S.A.

11.2 Prima de Emision

La prima de emisién puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la
Sociedad, incluyendo su conversién en capital social, no teniendo restricciones en cuanto a
su utilizacion.

Por ello, en el mes de julio de 2003 se procedio a retribuir a los accionistas mediante la devo-
lucion de un céntimo de euro de prima de emisién a cada una de las 198.281.099 acciones
en circulacion a la fecha (excluidas las acciones propias en poder de la Sociedad), es decir, un
total de 1.983 miles de euros.
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11.3 Reserva Legal

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitu-
cion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta
reserva no es distribuible a los accionistas y sélo podréa ser utilizada para la compensacién de
pérdidas en el caso de no tener otras reservas suficientes disponibles. También bajo ciertas
condiciones se podra destinar a incrementar el capital social, en la parte de su saldo que exce-
da el 10% del capital social ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2003 y 2002 la Sociedad tiene dotada esta reserva en el limite del 20%
que marca la Ley.

11.4 Reserva de Acciones Propias

A 31 de diciembre de 2003, la Sociedad tiene constituida una reserva por un importe de
4.260 miles de euros correspondiente al valor de las acciones propias registradas en el activo
del Balance, incrementado por el valor de las acciones en garantia de préstamos concedidos
por la Sociedad.

Como consecuencia de una Consulta al ICAC, la Compafifa cambié en el ejercicio 2001, la
politica de valoracion de las acciones propias, que se explica en la Nota 4.F.

El detalle del nimero de acciones propias y derechos que la Sociedad poseia al 31 de diciem-
bre, asi como del valor contable y precio medio de adquisicion es el siguiente:

Miles de Euros

Ajuste Acciones Precio % sobre

N° Valor Valor Propias por Capital

Acciones de mercado Teédrico Valor Tedrico Accion € Social

2003 2.445.561 13.695 (9.831) 3.864 1,58 1,22
2002 2.581.584 13.992 (10.309) 3.683 1,43 1,28

El resumen de los movimientos de las acciones propias durante 2003 y 2002 es el siguiente:

N° Acciones Miles de euros
Saldo a 31.12.01 7.790.056 11.445
Adquisiciones 614.193 4.321
Ventas (5.822.665) (63.093)
Ajuste a valor de mercado 4.784
Ajuste a valor tedrico contable 46.226
Saldo a 31.12.02 2.581.584 3.683
Ventas (136.225) (744)
Ajuste a valor de mercado 440
Ajuste a valor tedrico contable 485
Otros 202 -
Saldo a 31.12.03 2.445.561 3.864
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En marzo de 2003, Zeltia vendié 136.225 acciones propias destinadas a la OPV de emplea-
dos. Como resultado de esta venta de acciones, la Sociedad ha revertido provisiones dotadas
con cargo a reservas por importe de 544 miles de euros.

A 31 de Diciembre de 2003 las acciones propias aun en poder de la Sociedad estan valora-
das a valor tedrico de 1,58 euros (1,43 en 2002), siendo el valor de las mismas de 3.864
miles de euros. En aplicacion del criterio descrito en la nota 4.F, la Sociedad ha realizado un
cargo a reservas en relacion con la valoracién de estas acciones al 31 de diciembre de 2003
por importe de 59 miles de euros.

11.5 Limitaciones a la distribucion de dividendos

La distribucion de reservas designadas en otros apartados de esta nota como de libre distri-
bucion, asi como de eventuales resultados de la Sociedad, esta sujeta al cumplimiento de lo
establecido en el articulo 194 de la Ley de Sociedades Anonimas, que dispone que no deben
distribuirse dividendos que reduzcan el saldo de las reservas a un importe inferior al total de
los saldos pendientes de amortizacion de los gastos de establecimiento, de investigacion y
desarrollo y del fondo de comercio.

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en provisiones para riesgos y gastos han
sido los siguientes:

Saldos a Saldos a
31/12/02  Aplicaciones 31/12/03
Provision para pensiones 87 (47) 40
Provisiones para riesgos y gastos 6 - 6
93 (47) 46

Miles de euros
Saldos a Saldos a
31/12/01  Aplicaciones 31/12/02
Provision para pensiones 136 (49) 87
Provisiones para riesgos y gastos 6 - 6
142 (49) 93

Miles de euros

La Sociedad esta obligada al pago de unas prestaciones adicionales a las pensiones de la
Seguridad Social a un ex-administrador en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion.
De acuerdo con la valoracion actuarial realizada con fecha 31/12/98, utilizando las tablas de
valoracion GRM corregidas en dos afos y a un tipo de interés de un 4%, el valor actual actua-
rial de dicha prestacion era en dicha fecha de 284 miles de euros. En el 2003 se han aplica-
do 47 miles de euros de dicha provision al pago de las pensiones (49 en 2002).
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13 - Deudas con Entidades de Crédito

Los siguientes cuadros reflejan el detalle de los préstamos y créditos bancarios a largo y corto
plazo, al 31 de diciembre de 2003 y 2002.

En el saldo dispuesto, se separa la parte que vence a corto plazo (1 aflo o menos) de la que
vence en anos sucesivos.

2003 Dispuesto
Largo Corto
Tipo Garantia Limite plazo plazo
Polizas de crédito varias a largo plazo  Personal 27.506 9.187 -
Polizas de crédito varias a corto plazo  Personal 12.410 - 5.897
Préstamos Personal 6.000 6.000 -
Otros Préstamos a corto plazo - - - 46
45916 15.187 5.943

Miles de euros

2002 Dispuesto
Largo Corto
Tipo Garantia Limite plazo plazo
Polizas de crédito varias a largo plazo  Personal 13.215 - -
Polizas de crédito varias a corto plazo  Personal 17.126 - -

Otros Préstamos a corto plazo - - -
30.341 - 3

Miles de euros

El detalle por vencimiento de las deudas a largo plazo con entidades de crédito al 31 de
diciembre de 2003 se especifica a continuacion:

Aino de vencimiento 2003
2004 -
2005 2.652
2006 6.646
2007 2.928
2008 1.597
ARos posteriores 1.364
Total 15.187

Miles de euros

Los tipos de interés de las financiaciones a largo plazo obtenidas de entidades de crédito vari-
an entre el 2,60% vy el 2,99 %. Las financiaciones a corto plazo varian entre el 2,80% v el
3,50% al 31 de diciembre de 2003.
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14 - Otras Deudas no Comerciales a Corto Plazo

El detalle de las otras deudas no comerciales a corto plazo al 31 de diciembre de 2003 y 2002
es el siguiente:

2003 2002
Administraciones publicas 6.365 6.306
Fianzas y Depositos recibidos a corto plazo 649 -
Otras deudas 1.005 721
Remuneraciones pendientes de pago 650 431
8.669 7.458

Miles de euros

La sociedad ha recibido en diciembre de 2003, una fianza como sefial por la venta de uno de
sus edificios (ver nota 27).

Los saldos acreedores con Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2003 y 2002 son
los siguientes:

Hacienda Publica, Acreedora 2003 2002
Por IRPF 259 242
Por Impuesto sobre Sociedades 49 7
Por Impuesto sobre Sociedades diferido (nota 22) 6.032 6.032
Seguridad Social 25 25

6.365 6.306

Miles de euros

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordi-
naria de la Sociedad en los ejercicios 2003 y 2002 es como sigue:

Prestacion de Servicios 2003 2002
Arrendamiento de oficinas 2.209 3.476
Servicios de administracion y gestion cias. grupo 104 22
Otros 43 12

2.356 3.510

Miles de euros

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

Las ventas o prestacion de servicios realizados a empresas del grupo y asociadas se detallan
en la nota 17.
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El detalle de los resultados en la enajenacion de inmovilizado de los ejercicios 2003 y 2002

es el siguiente:

2003 2002

Beneficio obtenido en la venta de
Inmovilizado Material (nota 7) 28.742 669
28.742 669

Miles de euros

Las transacciones con Companias del grupo a 31 de diciembre de 2003 y 2002, son las

siguientes:
2003

Ingresos Dividendos Ingresos

Intereses  y Participacion Prestacion
Sociedades del grupo Corto Plazo del Consejo Servicios
PharmaMar 1.109 - 3
Genodmica 16 - 112
N.V. Zeltia Belgique 153 - -
Zelnova 16 3.045 -
Cooper Zeltia Veterinaria 11 - -
Proteccion de Maderas - - 11
Xylazel - 4.200 15
Neuropharma 120 - 229
Total 1.425 7.245 370
Miles de euros
2002

Ingresos Dividendos Ingresos

Intereses  y Participacion Prestacion
Sociedades del grupo Corto Plazo del Consejo Servicios
PharmaMar 289 - 68
Genodmica 15 - 87
N.V. Zeltia Belgique 129 - -
Zelnova - 2.749 45
Cooper Zeltia Veterinaria 7 - -
Proteccion de Maderas - - 17
CZ Veterinaria - - 11
Xylazel - 3.616 14
Neuropharma 63 - 171
Total 503 6.365 413

Miles de euros
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18 - Gastos de Personal

El detalle de gastos de personal de los ejercicios 2003 y 2002 es el siguiente:

2003 2002
Sueldos, salarios y asimilados 2.530 1.869
Cargas sociales 363 330
2.893 2.199

Miles de euros
En el ejercicio 1997 se formalizaron seguros de jubilacion para directivos. El importe de las
aportaciones para 2003, que asciende a 54 miles de euros (54 miles de euros en 2002), se

incluye en el epigrafe Cargas sociales.

El nimero medio de empleados, distribuido por categorias, al 31 de diciembre de 2003 y
2002 ha sido el siguiente:

N° medio de empleados

Categoria Profesional 2003 2002
Direccion 6 6
Titulados 6 6
Administrativos 10 12
Otros 5 5

27 29

El detalle de los otros gastos de explotacion de los ejercicios 2003 y 2002 es el siguiente:

2003 2002
Arrendamientos 532 514
Suministros 193 218
Reparaciones y Conservacion 132 122
Trabajos realizados por otras empresas 1.934 2.874
Tributos 615 101
Otros 2.018 1.388

5.424 5.217

Miles de euros
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Su detalle para los ejercicios 2003 y 2002 es el siguiente:

2003 2002

Por deudas por préstamos y créditos con terceros 509 378
Pérdidas de inversiones financieras 23 70
532 448

Miles de euros

Durante el ejercicio 2003 las retribuciones devengadas por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, fueron las siguientes:

a Retribuciones percibidas como miembros del Consejo de Administracion y Comisio-
nes de Zeltia (en euros):

® En concepto de Asignaciones Estatutarias para el Consejo de Administracion de Zeltia, se
ha devengado un total de 660.000 euros, que a 31 de diciembre de 2003 estaban
pendientes de pago (525.808 en 2002).

® En concepto de dietas de asistencia al Consejo de Administracion de Zeltia en las ocho
sesiones celebradas a lo largo de 2003 han sido pagados un total de 108.783 euros
(88.556 en 2002).

® En concepto de dietas de asistencia a Comités de Auditoria, en las seis sesiones celebra-
das durante 2003, un total de 24.881 euros (6.912 en 2002).

® En concepto de dietas de asistencia a Comités de Remuneracion, en las cinco sesiones cele-
bradas durante 2003, un total de 20.734 euros ( 12.441 en 2002).

® En concepto de dietas de asistencia a Comités de Direccion, en las once sesiones celebra-
das durante 2003, un total de 16.587 euros .

® En concepto de presidencia de los Comités de Auditoria y Remuneracion, se han deven-
gado un total de 110.000 euros, que a 31 de diciembre de 2003 estaban pendientes de

pago

b Retribucién percibida por los miembros del Consejo de Administracién con funciones
ejecutivas.

® | as retribuciones percibidas, conjuntamente por los miembros del Consejo de Administra-
cion con funciones ejecutivas, en concepto de sueldos y salarios registrados por la Compa-
fifa como gastos de personal, han sido de 573.828 euros (617.705 en 2002).

37



zeltiat

C Retribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracion de Zeltia 'y
gue a su vez lo son de otras Compafiias del Grupo.

® Algunos Consejeros de Zeltia lo son también de otras Compafiias del Grupo que remune-
ran a sus Consejeros, en concreto Xylazel y PharmaMar. El total percibido por los mismos
en el ejercicio 2003 ha ascendido a 98.800 euros.

d Operaciones vinculadas:

® Durante el afio 2003, dos sociedades vinculadas a dos Consejeros, prestaron a la Compa-
fAia determinados servicios de asesoria profesional, por los que se devengd en su conjunto
una cantidad bruta de 158.622 euros. El importe de las mismas, no es un importe signi-
ficativo en relacion con la cifra de negocios o con el Balance de la Sociedad.

Las obligaciones contraidas en materia de pensiones respecto a los antiguos miembros del
Consejo de Administracion se derivan exclusivamente de su condicion de empleados y las
retribuciones por este concepto ascendieron en 2003 a 47 miles de euros (49 miles de euros
en 2002) (ver nota 12).

La Sociedad tiene contratado un seguro de jubilacién para sus Consejeros Ejecutivos; la prima
pagada en 2003 ha ascendido a 42 miles de euros.

El importe de los anticipos y créditos concedidos por la Sociedad al conjunto de los miembros
del Consejo de Administracién en 2003 ascienden a 45 miles de euros (45 miles de euros en
2002) por los que no se perciben intereses, de conformidad con lo previsto en las disposicio-
nes transitorias de la Ley de IRPF.

22 - Situacion Fiscal

En el ejercicio 2003 la Sociedad presenta la declaracion del Impuesto sobre Sociedades en
régimen consolidado. Las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion fiscal
son: Zeltia, Proteccién de Maderas, Cooper Zeltia Veterinaria, Gendémica, Zelnova, Xylazel,
Neuropharmay PharmaMar.

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracion a efectos de tributa-
cion del Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracion de estas cuentas anuales, la base
imponible del ejercicio difiere del resultado contable.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades
individual de Zeltia es la siguiente:
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Conciliacion Resultado Contable-Fiscal 2003 2002
Resultado contable del Ejercicio (Antes de impuestos) 14.878 4919
Diferencias permanentes (2.724) 66
Diferencias permanentes de consolidacién (7.168) (6.290)
Base Contable 4.986 (1.305)
Diferencias temporales

Con origen en el gjercicio 17.038 15.241
Reversion ejercicios anteriores (488) (16.563)
Base Imponible Fiscal 21.536 (2.627)
Calculo cuota Impuesto sobre Sociedades

Cuota Integra (Base imponible x 0,35) 7.538 (920)
Cuota liquida Positiva (negativa) 7.538 (920)
Retenciones y pagos a cuenta (48) (1.288)
Impuesto a (devolver) / ingresar 7.490 (2.208)

Miles de euros

Como consecuencia del proceso de consolidacién del impuesto de sociedades, el saldo a
ingresar por Zeltia, ha sido reducido en 7.441 miles de euros, correspondientes a las cuotas
a ingresar o devolver del resto de sociedades que integran el mencionado Grupo fiscal.

El detalle del saldo por Impuesto sobre sociedades y de los créditos y débitos registrados por
la Sociedad con cada una de las sociedades del grupo como consecuencia del régimen de

tributacion consolidada es como sigue:

Sociedad Cuota a pagar
Zeltia 7.490
Gendmica (242)
Xylazel 2.879
Zelnova 2.628
Proteccion de Maderas 33
Cooper Zeltia Veterinaria (26)
Neuropharma (191)
PharmaMar (12.522)
49

Miles de euros

El gasto del ejercicio por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2003 y 2002 se calcula

como sigue:

2003 2002
Base contable al 35% 1.745 457
Gasto del ejercicio 1.745 457

Miles de euros
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El detalle del movimiento de las diferencias temporales para los dos Ultimos ejercicios corres-

pondiente a los impuestos anticipados de la Sociedad es el siguiente:

2002 Movimientos 2003 2003

Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Impuestos Anticipados Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal Impositivo
Provision PharmaMar 33.751 11.813 16.705 5.846 50.456 17.659
Provision Gendmica 54 19 - - 54 19
Provision Cooper Zeltia
Veterinaria 18 6 134 47 152 53
Provision Neuropharma - - 160 56 160 56
Otros 90 32 - - 90 32
Provsiones riesgos y gastos 472 165 47) (16) 425 149
OPV Empleados - - 63 22 63 22
Provision acciones propias 11.675 4.086 (440) (154) 11.235 3.932
Total 46.060 16.121 16.575 5.801 62.635 21.922
Miles de euros

2001 Movimientos 2002 2002

Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Impuestos Anticipados Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal Impositivo
Provision PharmaMar 30.204 10.571 3.547 1.242 33.751 11.813
Provision La Patrulla Verde 54 19 (54) (19) - -
Provision Genémica - - 54 19 54 19
Provision Cooper Zeltia
Veterinaria - - 18 6 18 6
Otros - - 90 32 90 32
Provisiones riesgos y gastos 521 182 (49) (17) 472 165
Provision acciones propias 16.459 5.761 (4.784) (1.675) 11.675 4.086
TOTAL 47.238 16.533 (1.178) (412) 46.060 16.121

Miles de euros

Una parte de las provisiones contables en PharmaMar hasta 2001, nacen como consecuen-
cia de la adquisicion de acciones de dicha Compafia a un precio por accioén superior al tedri-
co contable, por tanto no pueden ser consideradas gasto fiscal, lo que da origen a un impues-
to anticipado.

A partir del ejercicio 2001 en que PharmaMar entra a formar parte del Grupo fiscal, todas las
provisiones procedentes de las pérdidas del ejercicio, generan un impuesto anticipado. En el
ejercicio 2003 la sociedad ha dotado provisiones por importe de 16.999 miles de euros, gene-
randose un impuesto anticipado de 5.949 miles de euros (3.547 y 1.242 miles de euros,
respectivamente, en 2002).

Segun la normativa vigente no resultan fiscalmente deducibles las provisiones contables para
ajustar el precio de las acciones propias al precio de mercado. Durante el ejercicio 2003, la
Sociedad ha revertido parcialmente el impuesto anticipado como consecuencia de la varia-
cion de las provisiones por acciones propias registradas en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2002 Movimientos 2003 2003
Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Impuestos Diferidos Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal Impositivo
Transmisidn acciones
Intergrupo (nota 14) 17.235 6.032 - - 17.235 6.032
Miles de euros
2001 Movimientos 2002 2002
Diferencia Efecto Diferencia Efecto Diferencia Efecto
Impuestos Diferidos Temporal Impositivo Temporal Impositivo Temporal Impositivo
Transmision acciones
Intergrupo (nota 14) 17.235 6.032 - - 17.235 6.032

Miles de euros

El impuesto diferido surgié como consecuencia de la venta y posterior readquisicién de accio-
nes de PharmaMar a otras sociedades del grupo en el ejercicio 2000 a precios de mercado,
generandose como consecuencia de ambas transacciones, un beneficio por importe de
17.235 miles de euros y una pérdida por el mismo importe derivada de la provision dotada al
objeto de adecuar el valor de las acciones readquiridas a su valor teérico contable. El benefi-
cio y la pérdida originados en estas operaciones fueron eliminados por la Sociedad en sus
cuentas individuales, motivo por el que se generd un impuesto diferido por importe de 6.032
miles de euros, correspondiente al beneficio obtenido y un impuesto anticipado por el mismo
importe.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden conside-
rarse definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido su plazo de prescripcion. Con caracter general, se encuentran abiertos a inspec-
cion fiscal los cuatro ultimos ejercicios para los principales impuestos a los que esta sujeta la
Sociedad, con excepciéon del Impuesto de Sociedades, que tiene abiertos los Gltimos cinco
afnos. En opinién de los Administradores de la Sociedad no existen contingencias de impor-
tes significativos que pudieran derivarse de la revision de los afos abiertos a inspeccion.

La Sociedad tiene el compromiso de mantener en su inmovilizado material parte de los edifi-
cios por valor de 2,10 millones de euros, al corresponder a la materializacion de los benefi-
Cios que se acogieron a exenciones por reinversion.

23 - Medio ambiente

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

Debido a que no se ha producido ninguna contingencia relacionada con la proteccién y mejo-
ra del medio ambiente, ni existen riesgos que pudieran haberse transferido a otras entidades,
no ha sido preciso en el presente ejercicio realizar dotaciéon alguna en concepto de provisio-
nes para actuaciones medioambientales
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24 - Retribucion de los auditores

Los honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de auditoria de las
cuentas anuales de Zeltia y de su Grupo consolidado mas la auditoria de las cuentas anuales
consolidadas bajo los principios contables americanos (USA Gaap’s) ascienden a 85 miles de
euros.

Los honorarios por otros servicios prestados por otras Sociedades que utilizan la marca Price-
waterhouseCoopers consistentes en el andlisis previo del impacto de la adaptaciéon de la
informacién financiera del Grupo a los nuevos principios contables internacionales, NIIF,
ascienden a 50 miles de euros.

25 - Cuadro de Financiacion

Los recursos procedentes de las operaciones durante los ejercicios 2003 y 2002 son los
siguientes:

2003 2002

Recursos procedentes de las operaciones

Beneficios del ejercicio 13.133 5.376

Reversion de ajuste a reservas

por venta de acciones propias 485 46.226

Dotaciones a la amortizacién 3.041 3.291

Variacién de las provisiones por inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 16.666 4.361

Beneficios por enajenaciéon de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control (28.742) (669)

Total 4.583 58.585

Miles de euros

2003 2002

Variacion de capital circulante Aumentos Disminuciones =~ Aumentos Disminuciones
Deudores 5.042 - 3.661 -
Acreedores a corto plazo - 17.031 5.957 -
Inversiones financieras temporales 59.524 - 81.200 -
Acciones propias a corto plazo 181 - - 7.761
Tesoreria - 589 516 -
Ajustes por periodificacién pasivo 351 - - 322
Total variacion 65.098 17.620 91.334 8.083
Variacién de capital circulante - 47.478 - 83.251
Total 65.098 65.098 91.334 91.334

Miles de euros
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El cuadro de financiacion de los ejercicios 2003 y 2002 es el siguiente:

Aplicaciones 2003 2002
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales 108 10
Inmovilizaciones materiales 71 242
Inmovilizaciones financieras 5.627 2.378
Reduccion prima de emision 1.983 1.976
Aplicaciones de provisiones para riesgos y gastos 47 49
Cancelacion o traspaso a corto plazo
de deudas a largo plazo - 4.123
Total aplicaciones 7.836 8.778
Aumento del capital circulante - 83.251
Total 7.836 92.029

Miles de euros

Origenes 2003 2002
Recursos procedentes de las operaciones 4.583 58.585
Ampliacién de capital - 1.347
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales 34.280 3.237
Inmovilizaciones financieras 1.254 20.177
Traspaso a corto plazo de inversiones
financieras a largo plazo - 8.683
Deudas a largo plazo 15.197 -
Total origenes 55.314 92.029
Disminucion del capital circulante (47.478) -
Total 7.836 92.029

Miles de euros

26 - Plan de incentivos

Zeltia y las sociedades de su Grupo cuentan con tres planes de incentivos vigentes dirigidos a
aquellos empleados del Grupo Zeltia que perciban una retribucién variable de caracter anual.

Primer Plan de Incentivos

En primer lugar, la Junta General de Zeltia celebrada el 19 de noviembre de 2000 acord¢ la apro-
bacion de un Plan de Incentivos para empleados y directivos del Grupo (salvo en Zelnova y Xyla-
zel en que Unicamente estd dirigido a Directivos) que contando con un contrato indefinido, y
habiendo superado el periodo de prueba, percibieran una retribucién variable en los tres ejerci-
cios de vigencia del Plan de Incentivos, es decir, durante los ejercicios 2001, 2002 y 2003. Como
caracteristica principal del Plan aprobado en 2000, cabe sefalar que Zeltia o, en su caso, la
sociedad del Grupo empleadora de los Beneficiarios, ofrecia anualmente a éstos la posibilidad
de comprar acciones de Zeltia por importe maximo de hasta el doble de la retribucion variable
neta percibida por los mismos. La mitad del precio de la compraventa seria satisfecho por el
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Beneficiario, mientras que el restante importe serfa financiado por sociedad del Grupo emplea-
dora del Beneficiario, mediante el otorgamiento de un préstamo garantizado con prenda sobre
la totalidad de las acciones adquiridas por el Beneficiario. Dicho préstamo serd condonado por
la sociedad prestataria transcurrido el periodo de permanencia en la empresa cuya duraciéon
oscilarfa entre tres y cuatro afios en funcion del afio de adquisicién de las acciones. No obstan-
te, no serfa necesario el transcurso del indicado plazo, produciéndose la condonaciéon automa-
tica del préstamo, en los casos de extincion de la relacion laboral por fallecimiento, jubilacién,
invalidez permanente, despido improcedente del Beneficiario, enfermedad grave que conlleve
baja laboral por un tiempo superior a un afio, y por el hecho de que la sociedad para la que
preste sus servicios dejara de pertenecer al Grupo Zeltia. Asimismo se otorgaba al Beneficiario
una opcion de venta sobre la totalidad de las acciones adquiridas por aquél en aplicacion del
Plan, opcion que sélo podra ejercitarse una vez finalizado el periodo de permanencia aludido.
Igualmente, Zeltia, o en su caso la sociedad del Grupo correspondiente, se reservaria una opciéon
de compra sobre la totalidad de las acciones para los supuestos de baja voluntaria o despido
procedente de los Beneficiarios durante el mencionado periodo de permanencia.

En ejecucion de dicho Plan de Incentivos se han realizado en los afos 2001, 2002 y 2003
sendas Ofertas Publicas de Venta, siendo este Ultimo afno el Ultimo afo de vigencia del Plan de
Incentivos aprobado por la Junta General de 29 de noviembre de 2000 (Primer Plan de Incenti-
VOS).

En la Oferta Publica de Venta realizada en el afno 2001, los 74 adjudicatarios finales adquirieron
un total de 54.986 acciones a un precio de 13,60 euros por accion.

En la Oferta Publica de Venta realizada en el mes de mayo de 2002, se adquirieron un total de
72.665 acciones por los 77 adjudicatarios finales a un precio de 9,70 euros por accién, lo que
representaba un 0,036% del capital de Zeltia.

En la dltima Oferta Publica de Venta realizada en el mes de marzo de 2003, los 21 adjudica-
tarios finales adquirieron un total de 7.873 acciones a un precio de 5,44 euros por accion, lo
gue representa aproximadamente un 0,0039% del capital de la sociedad.

Segundo Plan de Incentivos

En segundo lugar, cabe sefialar que la Junta General de Zeltia de 23 de mayo de 2002 aprobd
un nuevo Plan de Incentivos dirigido a los mismos Beneficiarios del Plan aprobado en 2000, si
bien en este caso, con el requisito adicional de haber superado como minimo el 50% de sus
objetivos fijados anualmente. Este Segundo Plan de Incentivos —que persigue fundamental-
mente premiar a los empleados y directivos del Grupo en funcién del nivel de objetivos alcan-
zado- es aplicable a la retribucion variable percibida durante los dos ejercicios de vigencia de
aquél, es decir, durante los ejercicios 2003 y 2004. Ademas, en este caso como limite adicional,
el importe que los Beneficiarios de este Plan podran destinar a la compra de acciones sera el
50% de la retribucién neta percibida, salvo en el caso de las filiales Xylazel y Zelnova, respecto
a las que el importe méaximo a destinar se reduce al 25% de dicha cantidad. Igualmente, a dife-
rencia del Primer Plan de Incentivos, la cuantia del préstamo que otorga la sociedad es mayor
cuanto mayor sea el nivel de cumplimiento de objetivos, pudiendo llegar al doble o al triple de
la retribucion variable neta del Beneficiario si el grado de cumplimiento es superior al 75% o al
90% respectivamente. Cabe sefialar finalmente que el periodo de permanencia fijado es de tres
y dos afios, respectivamente, para las acciones que se adquieran en 2003 y 2004, habiéndose
suprimido en este Segundo Plan de Incentivos la opcidn de venta concedida al Beneficiario bajo
el Primer Plan aprobado en el afno 2000.
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En ejecucién de este Segundo Plan de Incentivos se ha realizado ya una Oferta Publica de Venta
en el afo 2003, estando previsto la realizacion de una nueva Oferta Publica de Venta en el ejer-
cicio 2004, ultimo de vigencia de este Plan.

En la Oferta Publica de Venta realizada en el mes de marzo del afo 2003, se adquirieron un
total de 128.352 acciones por los 96 adjudicatarios finales a un precio de 5,44 euros por accion,
lo que representa aproximadamente un 0,063% del capital social.

En el primer semestre 2004 esta previsto se lleve a cabo la uUltima Oferta Plblica de Venta en
ejecucion del Plan de Incentivos aprobado en el afio 2002, destinandose a la misma un maxi-
mo de 200.000 acciones, lo que representa aproximadamente un 0,099% del capital social.

Tercer Plan de Incentivos

Por ultimo, la Junta General de Zeltia, celebrada el 23 de junio de 2003, ha aprobado un nuevo
Plan de Incentivos para empleados y directivos del Grupo (salvo en Zelnova y Xylazel en que
Unicamente esta dirigido a Directivos) que contando con un contrato indefinido, y habiendo
superado el periodo de prueba, percibieran una retribucion variable durante el ejercicio de
vigencia de aquél, es decir, durante el ejercicio 2004, habiendo superado el 50% de los objeti-
vos fijados anualmente. Sin embargo, y a diferencia de los Planes de Incentivos aprobados ante-
riormente, la Sociedad no otorgara un préstamo al empleado para la compra de acciones, sino
gue entregara directamente a los Beneficiarios acciones u opciones sobre acciones como parte
de su retribucion variable con un limite del 50% de la retribucién variable neta que el Benefi-
ciario percibiria en efectivo si decidiera no participar en el Plan de Incentivos (salvo en Xylazel y
Zelnova, respecto a las que el importe maximo a destinar se reduce al 25% de dicha cantidad).
Asimismo, la sociedad entregara a los Beneficiarios —también como retribucién variable- una
cantidad de acciones u opciones sobre acciones en funciéon de un coeficiente multiplicador que
variara del 1 al 3 segun el grado de cumplimiento de los objetivos. En el caso de entrega de
acciones, se establecera un sistema “lock up” sobre las acciones entregadas por la sociedad al
Beneficiario como parte de la retribuciéon variable, y una garantia prendaria sobre las acciones
entregadas en funcion del cumplimiento de objetivos. Dicha garantia se extinguiria una vez
transcurrido el periodo de fidelizacién (permanencia en la empresa), cuya duracién sera de tres
anos. Igualmente, Zeltia, o en su caso la sociedad del Grupo correspondiente, se reservaria una
opcién de compra sobre las acciones sobre las que se ha constituido garantia prendaria para los
supuestos de baja voluntaria, despido procedente o la realizacion por parte del Beneficiario de
cualquier acto de disposicion de las acciones sobre las que se ha establecido el sistema “lock
up”, asi como el traspaso total o parcial de las mismas a otra entidad financiera o a otra cuen-
ta bancaria dentro de la misma entidad, todo ello durante el mencionado periodo. Del mismo
modo, en el caso de entrega de opciones sobre acciones, el Beneficiario perderia dichas opcio-
nes en supuestos de baja voluntaria, despido procedente o la realizacién por parte del Benefi-
ciario de cualquier acto de disposicion de las acciones, si las hubiere, percibidas como retribu-
cion variable, asi como el traspaso total o parcial de las mismas a otra entidad financiera o a otra
cuenta bancaria dentro de la misma entidad en el transcurso de los tres afos que comprende
el periodo de fidelizacion.

Con la aprobacion del presente Plan de Incentivos, se pretende aprovechar la exencion fiscal
introducida en la reciente modificacion del articulo 43 de la Ley del IRPF, el cual sefiala que
“no tendran la consideracion de rendimientos de trabajo en especie...la entrega a los traba-
jadores en activo, de forma gratuita o por precio inferior al normal del mercado, de acciones
o participaciones de la propia empresa o de otras empresas del grupo de sociedades, en la
parte que no exceda, para el conjunto de las entregadas a cada trabajador, de 12.000 euros
anuales, en las condiciones que reglamentariamente se establezcan...”
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En ejecucion de este Tercer Plan de Incentivos, esta previsto que en el primer semestre de 2004
se lleve a cabo la entrega de acciones prevista en aquél, destinandose al mismo por la Sociedad
un maximo de 350.000 acciones de su autocartera, lo que representa un 0,17% del capital
social,

Finalmente, cabe advertir que en el ejercicio 2004 coincidiran la ejecucion del Segundo y del
Tercer Plan de Incentivos referidos (el aprobado por la Junta General de 23 de mayo de 2002 y
el aprobado por la Junta General de 23 de junio de 2003). No obstante cabe sefalar que la rela-
cion entre ambos Planes es excluyente, es decir, que el empleado o directivo de cualquiera de
las empresas del Grupo Zeltia habra de elegir, en su caso, por uno de los dos planes de incen-
tivos, no estando permitida en ningun caso la participacion simultanea, ya sea total o parcial,
por un mismo beneficiario, en ambos planes de incentivos.

27 - Hechos Posteriores al Cierre

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulaciéon de las presentes cuentas anuales se ha realiza-
do la venta del inmueble propiedad de Zeltia sito en la calle Alcarria, 7 del municipio de Cosla-
da (Madrid). Dicha venta se ha realizado por un importe total de 6.490.931 euros, obtenién-
dose con dicha operacién un beneficio neto de 412.876 euros.

28 - Deber de lealtad

La informacion requerida por el apartado 4 del articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anoéni-
mas, introducido a raiz de la aprobacién de la Ley 26/2003 de 19 de Julio es la siguiente:

Consejero Sociedad Actividad  Participacion  Funciones
INVERFEM, S.A (Representada por
D.José Luis Fdz. Puentes) INSTITUTO
BIOMAR, S.A.  Investigacion 3,63% Presidente
Consejo de
Administracion
D.Pedro Fernédndez Puentes CZ Veterinaria, S.A. Veterinaria 30% Presidente
Consejo de

Administracion

Los restantes miembros del Consejo de Administracion de Zeltia, S.A. manifiestan que no
ostentan participaciones en el capital ni desempefian o han desempefiado durante el ejerci-
cio 2003 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, cargos ni activi-
dades en otras sociedades con la misma actividad u otra de género analogo o complemen-
tario del de Zeltia, S.A. y sus participadas, distintas de las sociedades que integran el grupo
Zeltia. Asimismo, en relacion con el mencionado articulo, manifiestan que, durante el perio-
do mencionado, no han desempefiado, ya sea por cuenta propia o ajena, actividades del
mismo, analogo o complementario género del que constituye la actividad de Zeltia, S.A. y de
sus participadas.
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