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ADVERTENCIA DE LA CNMV

De conformidad con el articulo 20.6 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo sobre
emisiones y ofertas publicas de venta de valores, modificado por el Real Decreto 2590/1998,
de 7 de diciembre, la CNMV advierte que:

1° La sociedad emisora de los valores que se ofrecen enmarca su actividad principal en un
sector innovador de crecimiento que comporta factores de riesgo muy importantes que, en
supuestos extremos, podrian llegar a comprometer su propia viabilidad.

2° La CNMYV considera que el mencionado factor de riesgo, requiere que los potenciales
suscriptores de la emision valoren adecuadamente la naturaleza y consecuencias de la
inversién que se propone.
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CAPITULOO

CIRCUNSTANCIASRELEVANTESA CONSIDERAR SOBRE LA EMISION U OFERTA
DE VALORES

0.1 RESUMEN DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS VALORES OBJETO DE
EMISION U OFERTA AMPARADAS POR ESTE FOLLETO COMPLETO Y DEL
PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACION Y ADJUDICACION
ENTRE INVERSORES

0.1.1 Identificacién de la persona que emite u ofrece los valores objeto de este Folleto
Completo

El emisor de los valores objeto de este Folleto es ZELTIA, SA. (en lo sucesivo, “ZELTIA” ola
“Sociedad” ) con domicilio socia en Vigo (Pontevedra), calle Tomés Andrés Alonso, 132, entlo. y
oficinas principales en Madrid, calle José Abascdl, 2, 12 Planta.

El codigo de identificacion fiscal de la Sociedad es A-36000602.
012 Consider aciones especificas sobrela emision u oferta publica

La ampliacion de capita objeto del presente Folleto Informativo Completo (en adelante, €
“Folleto”) es una ampliacion de capital socia de ZELTIA, con excluson de derecho de
suscripcion preferente, mediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones ordinarias de
la sociedad Pharma Mar, SA. (“*PharmaMar”), acordada por la Junta General de Accionistas de
ZELTIA ceebrada € 8 de mayo de 2000 y egecutada mediante acuerdo del Consgo de
Administracion de 6 de junio de 2000.

La supresion total del derecho de suscripcidn preferente se debe a la existencia de un interés socia
en la consolidacion de la posicion de ZELTIA en Pharma Mar, la cua se ha articulado a través de
la presente operacion de canje (en adelante, la“ Operacién de Canj€”).

A.  Consideraciones sobre los valores que se emiten

El importe nomina globa de la ampliacién de capitd socid de ZELTIA objeto del presente
Folleto es de 1.038.569,84 euros, dividido en 3.709.178 acciones de veintiocho céntimos de euro
(0,28) de vaor nominal cada una, todas ellas de lamismaclasey seriey con los mismos derechos
gue las actualmente en circulacion, y representadas mediante anotaciones en cuenta.

El porcentgje que supone la presente ampliacion sobre e capital social de la Sociedad existente
antes de la misma es del 11,38%. Tras la redizacion de la ampliacion de capital, las nuevas
acciones de ZELTIA que se emitan para atender € canje de las acciones de Pharma Mar
representaran una participacion en e capital socia de la Sociedad del 10,22%.

Las acciones se emitiran por su valor nominal veintiocho céntimos de euro (0,28) mas una prima
de emisién de cuatro euros y veintisiete céntimos de euro (4,27), de lo que resulta un tipo de




emision de cuatro euros y cincuenta y cinco céntimos de euro (4,55) por accion. Por tanto, €
importe efectivo de la ampliacion de capital seré de 16.876.759 euros.

Una vez emitidas las acciones, se solicitara la admision a negociacion oficia en las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vdencia y en @ Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo), en e segmento especia de negociacion denominado “Nuevo Mercado”, de acuerdo con
lo dispuesto en € apartado 11.8 del presente Falleto.

En € caso de que Ilegado € 30 de septiembre de 2000, |as acciones que se emitan con ocasion del
presente aumento de capital no hubieran sido admitidas a negociacién en las Bolsas de Vaores
Espafiolasy en € Mercado Continuo, ZELTIA debera comunicar este hecho a sus suscriptores, que
tendran derecho a exigir la restitucion de las aportaciones realizadas.

B.  Contravalor del aumento de capital

El contravalor del aumento de capital consiste en las acciones aportadas por |os accionistas de la
sociedad Pharma Mar que han manifestado a ZELTIA su intencion de acudir a la presente
ampliacion de capital, en la proporcion de una (1) accion de Pharma Mar por cada veintidés (22)
acciones de nueva emision de ZELTIA.

El nimero de accionistas de Pharma Mar que han manifestado a ZELTIA su intencion de acudir al
canje es de doscientos treinta y tres (233), que aportardn un total de 168.599 acciones de Pharma
Mar, libres de cargas y gravamenes, nominativas de diez (10.000) pesetas de valor nomina cada
unade €ellas, representativas de un 29,03% del capital socia de dicha compafiia.

C. Reaciéndecanje

Segun resulta del informe elaborado por e Consgo de Administracion de ZELTIA y puesto a
disposicion de sus accionistas a tiempo de la convocatoria de la Junta General del 8 de mayo de
2000, € Consgjo de Administracion de ZELTIA no ha redlizado vaoracion alguna de las acciones
de ZELTIA ni de las acciones de Pharma Mar. El ratio de conversion ofrecido alos accionistas de
Pharma Mar ha sido negociado entre ZELTIA y los accionistas de Pharma Mar, habiéndose
examinado, a la hora de fijar este ratio, € vaor en bolsa de ZELTIA, asi como las circunstancias
particulares en que dichos inversores suscribieron acciones de Pharma Mar.

En relaciéon con € tipo de emision, € informe elaborado por € auditor de cuentas de ZELTIA
afirma que de los factores utilizados por € Consgo de Administracion de ZELTIA se desprende
gue € tipo de emision serd superior a valor neto patrimonial por accion de ZELTIA, esto es, €
valor tedrico-contable por accion que se desprende del Ultimo balance auditado, que es de 1,489
Euros.

D. Informedel Experto Independiente




En cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas, € Consgjo de Administracion
de ZELTIA solicitd e nombramiento de un experto independiente a fin de que éste procedieraala
emision del correspondiente informe pericia sobre las aportaciones no dinerarias de las acciones
de PharmaMar. El informe emitido por D. Eduardo Luis Giménez Bascoy, experto independiente
nombrado por € Registro Mercantil de Pontevedra, concluye que las aportaciones no dinerarias
judtifican € tipo de emision.

E. Finalidad dela Operacion de Canje

Lafindidad de la Operacion de Canje es, seglin se expone mas detalladamente en € apartado 11.16
dd presente Folleto, la consolidacion de la posicion de ZELTIA en Pharma Mar, asi como la
dotacién de un valor liquido alos alos accionistas de Pharma Mar.

Tras la gecucion de la Operacion de Canje, ZELTIA pasara a controlar € 99,12% de Pharma Mar
(77,6% de forma directa y 21,52% de forma indirecta), que se consolidara como la empresa més
importante del grupo ZELTIA, en linea con la estrategia seguida por la Sociedad de reforzar su
imagen como empresa de biotecnologia.

F. Fondo de Comercio

El precio de emisién de las acciones de ZELTIA no afecta al niUmero de acciones a emitir puesto
gue la ecuacién de canje, una accién de Pharma Mar por cada veintidés acciones de ZELTIA, ha
sido yafijado. Teniendo esto en cuenta, € Consgjo propuso ala Junta, y esta asi |o acordo, fijar un
precio de emisién de 4,55 Euros por accion, precio este que es muy inferior a los actuales de
cotizacion. La justificacion de dicha decision viene dada por la normativa contable que se aplica a
laoperacion y que se expone a continuacion.

El precio de emision determina € valor a que las acciones de Pharma Mar se incorporan a
Balance de ZELTIA, ya que € vaor que se asigna a esas acciones en € balance de ZELTIA se
obtiene de multiplicar € precio de emision por € nimero de acciones de ZELTIA que se entregan
a cambio de una accion de Pharma Mar, esto es, veintidos. Asi, s las acciones de ZELTIA se
emitieran a un precio tal que multiplicado por 22 fuera superior a vaor tedrico contable de las
acciones de Pharma Mar, que en la actuaidad se encuentra fijado en 16.655 pesetas (100,10
Euros), ZELTIA se veria obligada, en aplicacion de la normativa contable vigente, a dotar en el
Balance Individua una provisién por cada una de las acciones de Pharma Mar aportadas de
ZELTIA igua a la diferencia entre € valor tedrico contable de la acciéon de PHARMA MAR
(16.655 pesetas) y € precio de emision de las acciones de ZELTIA multiplicado por 22 y a dotar
en e Baance Consolidado un Fondo de Comercio de Consolidacién por un importe muy similar.
La dotacion referida es, ademés, un gasto fiscamente no deducible, por lo que € resultado
contable se reduce permaneciendo idénticala base del Impuesto de Sociedades.

Las acciones de ZELTIA se emiten a un precio de 4,55 euros, precio éste que multiplicado por 22
es igua a vaor tedrico contable de las acciones de Pharma Mar. De esta forma, ZELTIA no
debera dotar provisiéon algunay por tanto € resultado individual del afio en curso y e consolidado
de los préximos diez afios no se vera distorsionado por esta operacion.
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0.1.3 Consideraciones especificas sobre la eventual Oferta Publica de Suscripcion y Venta
deaccionesde ZELTIA

A.  Oferta Publica de Suscripcion

La Operacién de Canje se engloba dentro de otra operacion mas amplia por la cua, y de
conformidad con los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas de la Sociedad
celebrada € 8 de mayo de 2000, la Sociedad emitira y pondr4 en circulacion tres millones
(3.000.000) de nuevas acciones ordinarias con € objeto de destinarlas a una oferta publica de
suscripcion (la“ Oferta Publica de Suscripcion” ) de acuerdo con los términos y condiciones del
Folleto Informativo presentado ala CNMV y que se encuentra pendiente de registro.

El porcentgje que supone la ampliacion de capital sobre e capital socia de la Sociedad existente
antes de la Operacion de Canje es del 9,21%. Tras la Operacion de Canje, la ampliacion de capital
representara una participacion de 8,27% en e capita socia de la Sociedad. Tras la realizacion de
la Operacion de Canje y de la Oferta Publica de Suscripcion, las nuevas acciones emitidas con
ocasion de la Oferta Publica de Suscripcidn representaran una participacion en e capital socia de
la Sociedad del 7,63%.

Es intencién de la Sociedad que todas las acciones de nueva emision, tanto las emitidas con
ocasion de la Operacion de Canje 'y las que, en su caso, se emitan con ocasion de la Oferta Pdblica
de Suscripcion se admitan a negociacion oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valenciay se negocien en € segmento especia de negociacion denominado “Nuevo Mercado”, €
mismo dia

B. Oferta PUblica de Venta

La Oferta Publica de Suscripcion que, en su caso, pueda llevarse a cabo se redizard
simultaneamente con una oferta publica de venta de acciones de ZELTIA (la*“ Oferta Publica de

Venta’ ) por parte de aguellos accionistas de Pharma Mar que acudan a la Operacion de Canje y
hayan manifestado su intencion de vender sus acciones y adherirse a la Oferta Pablica de Venta

Los términos y condiciones de la eventual Oferta Plblica de Venta seran |os mismos términos y
condiciones de la Oferta Pablica de Suscripcion que se recogen en € Folleto Informativo
presentado ala CNMV y que se encuentra pendiente de registro.

C.  Opcion de suscripcion

La referida Junta General aprob6 una ampliacion de capita mediante la emision y puesta en
circulacion de seiscientas cincuenta mil (650.000) nuevas acciones ordinarias que se ofreceran
para su suscripcion (la*“ Opcion de Suscripcion” ) a las entidades financieras que participen en la
colocacion de la Oferta Publica de Suscripcion a que se refiere € apartado A. anterior, con € fin
de instrumentar un mecanismo que permita, en su caso, sobreadjudicar acciones en los tramos
institucionales de la Oferta Publica de Suscripcion y Venta para estabilizar la cotizacion bursétil de
las acciones de la Sociedad, siguiendo las précticas habituaes en esta clase de operaciones.

El porcentgje que suponen las nuevas acciones que se emitan con ocasiéon del gercicio de la
Opcidn de Suscripcion es dd 1,99%. Tras la Operacion de Canje, la nuevas acciones emitidas con




ocasion del gercicio de dicha opcidn, representaran una participacion del 1,65% en e capita
socid de la Sociedad. Tras la redizacion de la Operacion de Canje y de la Oferta Publica de
Suscripcion y del gercicio de la Opciodn de Suscripcion, las nuevas acciones emitidas con ocasion
de la Opcidn de Suscripcion representardn una participacion en € capital socid del 1,63%.

D. Participacion en e capital de ZELTIA delos accionistas que acuden al canje

Los 233 accionistas de Pharma Mar que acuden a canje son titulares de 169.599 acciones de
Pharma Mar, que tras @ canje suponen 3.709.178 acciones de ZELTIA lo que representa un
10,22% del capital de ZELTIA tras e canje.

Dd tota de accionistas que acuden a canje, accionistas que representan un 3,17% del capital
socid de ZELTIA tras € canje participaran en la Oferta Plblica de Venta a la que se hace
referencia en este epigrafe 0.1.3.. Por otro lado, accionistas que representan un 6,21% del capital,
tras @ canje, han suscrito un compromiso de no venta (lock-up) de las aciones de ZELTIA
canjeadas por € plazo de 180 dias a contar desde la fecha de liquidacion de la referida oferta
publica. Por Ultimo accionistas que representan un 0,83% del capital de ZELTIA tras € canje no
han adquirido compromiso alguno con respecto a las acciones de ZELTIA que reciban como
consecuencia del canje y por tanto podrén vender libremente dichas acciones a partir del momento
de su admisién a negociacion.

E. Finalidad dela Oferta PUblica de Suscripcion y Venta

Lafinalidad de la Oferta Plblica de Suscripcion y Venta que, eventualmente, pueda llevarse a cabo
es la que a continuacion se indica:

0] Captar, mediante e aumento de capital que da lugar ala Oferta PUblica de Suscripcion, los
recursos necesarios para la financiacion del plan de negocios de ZELTIA para los
préximos gercicios, segun se detalaen € capitulo VII del Folleto.

En dicho capitulo VII se especifica que los fondos que eventuamente reciba ZELTIA
como resultado de la referida ampliacion de capita esta previsto invertirlos en Pharma
Mar. Dichos fondos serian, en principio, suficientes para financiar las actividades de
Pharma Mar, al menos, hasta d afio 2002.

(i) Dar entradaa socios estratégicosy ampliar la base accionarid de ZELTIA en los mercados
internacional es, mediante una Oferta institucional preferentemente internacional; y

(i) Ofrecer a determinados accionistas de ZELTIA, que eran accionistas de Pharma Mar antes
del canje, mediante la Oferta Publica de Venta, un cauce para que efectien una
desinverson ordenada de su participacion en ZELTIA, sn que se produzcan flujos
extemporaneos de acciones en e mercado que puedan restar valor para los demas
accionistas de ZELTIA.

0.1.4. Admisién a negociacion de las acciones emitidas.




El Consgjo de Administracion de la Sociedad solicitara la admision a negociacion de las acciones
emitidas con ocasién de la presente Operacion de Canje y de la Oferta Publica de Suscripcién de
forma simultanea, esto es, una vez finalice & proceso de colocacion de las nuevas acciones a
emitir como consecuencia de la referida Oferta Pblica de Suscripcion.

Las acciones emitidas con motivo de la operacion de canje, la oferta publica de suscripcion y las
gue en su caso se emitan con motivo del “green shoe” suponen un 22,6% del capital socid actua
de ZELTIA (antes de las referidas tres ampliaciones) y un 18,4% del capital socia de ZELTIA tras
dichas ampliaciones.

En € caso de que llegado & 30 de septiembre de 2000, |as acciones emitidas con ocasion de la
presente Operacion de Canje no hubieran sido admitidas a negociacion en las Bolsas de Vaores

Espafiolasy en € Mercado Continuo, ZELTIA debera comunicar este hecho a sus suscriptores, que
tendran derecho a exigir larestitucion de las aportaciones realizadas.

0.2 CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, SITUACION
FINANCIERA Y CIRCUNSTANCIASMASRELEVANTES DEL EMISOR

0.2.1 Breveresefia dela actividad del emisor o de su grupo

ZELTIA es una sociedad holding (tenedora de acciones) cuyos ingresos proceden
fundamentalmente de: 1) reparto de dividendos de sus filides, 2) operaciones financieras
(incluyendo operaciones de autocartera) y 3) venta de participaciones consideradas no estratégicas
en otras sociedades. ZELTIA por otro lado tiene una cartera de inmuebles (Division Inmobiliaria)
que explota en régimen de aquiler.

Si bien ZELTIA obtuvo beneficios en € gercicio 1999, sin embargo, € resultado de explotacion
fue negativo. Los resultados postivos se debieron fundamentalmente a los beneficios
extraordinarios derivados fundamental mente de |as operaciones de autocartera.

La cifra neta de negocios de la Sociedad la conforman dos tipos de actividades: @) € alquiler de los
inmuebles, y b) la prestacion de servicios a compahias del Grupo.

En laactuaidad ZELTIA concentra su actividad en sus principaesfiliades. Zelnova, S.A., Xylazd,
SA., Phama Mar, y Pharma Gen, SA.. (Una descripcién detallada de ZELTIA y sus principaes
filiales se recoge en € capitulo 1V del presente Folleto).

0.2.2 Mencidn de los factores y de los riegos mas significativas y de aquelas circunstancias
condicionantes que estén afectando o pudieran afectar a la generacion futura de
beneficios.

Al considerar la posibilidad de invertir en las acciones ordinarias de ZELTIA, € inversor debera
ponderar los factores de riesgo que a continuacion se exponen:

0221 FACTORESDE RIESGO RELATIVOSA LA SOCIEDAD




A. Dependencia de Pharma Mar

Las perspectivas de futuro de la Sociedad dependen en gran medida de la capacidad de Pharma
Mar de concluir con éxito las pruebas clinicas de sus principales compuestos anticancerigenos, en
particular € ET-743 y la Aplidina, y de comercidizar estos productos. S Pharma Mar no fuera
capaz de culminar este objetivo o de comercidizar sus potenciaes productos, dicha circunstancia
afectaria muy negativamente a las perspectivas de futuro de la Sociedad.

B. Necesidades de capital futuras

L as posibles necesidades de capita de la Sociedad en € futuro dependen considerablemente de los
gastos a incurrir en relacion con las actividades de investigacion y desarrollo de Pharma Mar. La
Sociedad prevé que sus recursos actuales y los de sus filiales, incluyendo los fondos obtenidos a
través de las ampliaciones de capital de ZELTIA previamente descritas que la Sociedad pueda
llevar a cabo, asi como los rendimientos de sus inversiones y los ingresos procedentes de las
actividades de Xylazel y Zelnova serén suficientes para sufragar su plan operativo y los de sus
filides, en particular, los de Pharma Mar, en los préximos afios.

No obstante, no hay seguridad de que no llegue a precisarse financiacion adiciona, ni de que, s
fuera éste @ caso, dicha financiacion pueda obtenerse en términos favorables o de que, la
financiacion que en su caso se obtenga sea suficiente para permitir a la Sociedad y a sus filides
llevar a cabo sus operaciones en laforma prevista actual mente.

C. Volatilidad del precio delaaccion

Histéricamente, e valor de mercado de las acciones de empresas de biotecnologia y similares ha
sido dtamente voldil. El vaor de la accion de empresas que tienen grandes filiales de
biotecnologia puede verse iguamente afectado. Distintos factores, tales como € anuncio de los
progresos o resultados de los estudios preclinicos o de las pruebas clinicas, € anuncio de
innovaciones tecnoldgicas o de nuevos productos de Pharma Mar, € anuncio de la celebracion por
Pharma Mar o por sus competidores de acuerdos de colaboracion, la aprobacion de nuevos marcos
legidativos y reglamentarios, los logros en materia de patentes u otros derechos de propiedad
industria e intelectual y las condiciones de mercado para las acciones de biotecnologia en generd,
pueden impactar significativamente en el mercado de las acciones de la Sociedad.

Ademas, € mercado de las acciones de empresas de biotecnologia ha experimentado
periodicamente fluctuaciones de precio y volumen que no guardan relacion con los resultados de
una empresa en particular. No existe seguridad de que tales fluctuaciones, incluso S no estan
relacionadas con la actividad de la Sociedad o de sus filiaes, no afecten negativamente a precio
de las acciones de la Sociedad.

D. Dependencia de los flujos de caja de las Filiales

La Sociedad es una compafiia holding y, por tanto, no tiene actividades comerciales significativas,
ni fuentes de ingresos o activos significativos distintos de las acciones de sus filiales. Puesto que la
Sociedad desarrolla su actividad a través de sus filiales, los flujos de cgja de la Sociedad y su
capacidad para satisfacer sus obligaciones financieras depende de los flujos de cga de susfilidesy




de los dividendos, comisiones, préstamos y otros pagos que éstas pueden satisfacer a la Sociedad.
Las filidles de la Sociedad no tienen obligacién de efectuar pagos o proporcionar fondos a la
Sociedad.

E. Medidas anti-OPA

Determinadas disposiciones estatutarias que imponen limitaciones en e nimero de votos que
pueden emitir los accionistas pueden desincentivar e lanzamiento de ofertas publicas de
adquisicion y pueden asimismo limitar la capacidad de |os accionistas de aprobar |as transacciones
gue estimen mas convenientes para sus intereses.

F. Riesgos medioambiental es potenciales

La Sociedad y sus filiales deben cumplir con las diversas regulaciones medioambientales de los
distintos lugares en que operan, incluidas las normas relativas a emisiones de gases, vertidos a las
aguas, tratamiento y gestion de los residuos sblidos y peligrosos y la descontaminacion de la
polucién asociada con e uso y tratamiento de sustancias peligrosas. Zelnova, SA. y Xylazel, SA.
han incurrido, y continuaran incurriendo, en gastos corrientes, de capital y otros costes a objeto de
cumplir con la normativa espariola en la materia.

En julio de 1999 la Consdleria de Medio Ambiente de la Xunta de Galicia inform6 a ZELTIA
acerca de la redizacion de trabgjos de caracterizacion de los suelos del poligono industria de
Torneiros (O Porrifio), los cuaes habian permitido comprobar la existencia de una eevada
concentracion de residuos derivados de la fabricacion del pesticida Hexaclorociclohexano (HCH).
Posteriormente, € Consgjero de Medio Ambiente acordd € inicio del procedimiento para declarar
la procedencia como suelo contaminado de los terrenos afectados del poligono de Torneiros y, en
su caso, determinar las personas o entidades obligadas a redlizar las actividades necesarias para
proceder a su limpieza.

Por Orden de 8 de octubre de 1999, la Conselleria procedi6 a declarar como suelo contaminado, a
los efectos de la Ley 10/1998 de Residuos, determinados terrenos del poligono de Torneiros, por
presentar concentraciones de HCH que suponen un riesgo para € medioambiente. Ninguno de los
terrenos pertenecientes a Zelnova o a Cooper Zeltia Veterinaria estan incluidos en dicha
declaracion.

En febrero de 2000 la Secretaria Generd de la Consdleria convocd concurso publico para la
contratacion de la gjecucion de la obra de confinamiento del suelo contaminado en e poligono de
Torneiros con arreglo a Anexo de la Orden de 8 de octubre de 1999, con un presupuesto de
942.361.158 pesetas.

En ese mismo mes, la Consdleria tradadd a Zelnova y Cooper Zdtia Veterinaria un estudio
realizado en relacion con los suelos del poligono de Torneiros, en € que se afirma que se han
detectado diversas areas, entre las que se encuentran sus parcelas, que presentan concentraciones
de HCH superiores alos niveles maximos permitidos.

En marzo de 2000 la Xunta envi6 sendas cartas a Zelnova'y Cooper Zdltia Veterinaria solicitando
de estas empresas aegaciones sobre los informes a los que se refiere € parrafo anterior. Ambas




compafiias manifestaron que de existir contaminacién la misma no habria sido causada por su
actividad fabril, tratdndose en todo caso de una contaminacion multifocal que afectaria a todo €
municipio de O Porrifio.

Desde marzo de 2000, no se harecibido ninguna nueva comunicacion por parte de la Xunta.

Cooper Zdtia Veterinariay Zelnova son propietarias y desarrollan su actividad dentro del poligono
industrial de Torneiros. ZELTIA ha sido propietariay a través de sus filiales ha llevado y lleva a
cabo actividades industriales en ciertos terrenos de dicho poligono.

En € supuesto de que ZELTIA o cuaquiera de sus filides fuera declarada causante de la
contaminacion, recaerian sobre las mismas la obligacion de limpieza y recuperacion de los suelos,
con un coste que podria ser considerablemente superior a presupuesto de contratacion de la
gjecucion de la obra de confinamiento del suelo contaminado en e poligono de Torneiros sefialado
en @ parafo cuarto anterior, ya que (i) podria ampliarse € area declarada contaminada, o (ii)
podrian exigirse otras férmulas de limpieza y recuperacion de los terrenos contaminados distintas
de las propuestas hasta la fecha

En & supuesto de que la Xunta no determinase la identidad del causante de la contaminacion, o
éste no fuere solvente, los poseedores de |os terrenos contaminados serian responsables de forma
subsidiaria de la limpieza de sus propios terrenos.  En este supuesto, la Xunta podria declarar los
terrenos de Zelnova y Cooper Zdtia Veterinaria como suelos contaminados y asignar ta
obligacion a ambas compafiias. Las compafias podrian asimismo ser declaradas responsables de
la contaminacion de las aguas subterréneas en e poligono de Torneiros.

Terceras personas y empleados podrian iniciar reclamaciones por dafios y perjuicios derivados de
la contaminacion contra ZELTIA o sus filides, en @ supuesto de que ZELTIA o aguna de sus
filiales fueran declaradas causantes de la contaminacion.

G Xylazel. Dependencia de los contratos de licencia y distrubicion

Con respecto a la compafiia Xylazd la practica totalidad de los productos comercializados por
esta compafila, son vendidos bajo acuerdos de licencia o distribucion firmados con compafiias
filiales de Imperial Chemical Industries (ICl) . No se puede asegurar que a vencimiento de estos
contratos |os mismos sean renovados.

La no renovacién de estos contratos tendria un efecto negativo en Xylazd.
0222 FACTORESDE RIESGO RELATIVOSA PHARMA MAR
A. Estado de desarrollo delos productos

Pharma Mar, constituida en 1986, no ha completado € desarrollo clinico de ningin producto
farmacéutico. Consiguientemente, no ha comenzado a comercializar ninglin producto ni a generar
ingresos por la comercializacion de los mismos. Los potenciales productos de Pharma Mar exigen
considerable investigacion y desarrollo adicional, pruebas preclinicas y clinicas y autorizacion
gubernamental con cardcter previo a su comerciaizacion. Los principales compuestos
identificados por Pharma Mar todavia son objeto de estudios preclinicos y pruebas clinicas. Solo
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uno de los productos de Pharma Mar, € ET-743, esta en la Fase |l de las pruebas clinicas y otro
més, la Aplidina, se hdla en la Fase | de las pruebas clinicas. Pharma Mar tiene otro candidato
para las pruebas clinicas, la Kahadida F, y dos compuestos principaes, € ES285 y la
Thiocoralina son objeto de pruebas preclinicas. Los estudios preclinicos y las pruebas clinicas
pueden presentar obstaculos considerables, cuya superacion sea necesaria para la obtencién de la
autorizacién administrativa exigida para la venta de cualquiera de |os productos.

No hay seguridad de que los esfuerzos de Pharma Mar en & desarrollo de sus productos tengan
éxito, de que ningun potencia producto sea seguro y €eficaz, de que se obtengan las autorizaciones
administrativas necesarias se obtengan ni de que ningin producto que pueda autorizarse tenga
aceptacion en e mercado.

Ninguno de los productos que pueden ser desarrollados con éxito, en particular, e ET-743, estara
comercialmente disponible para € tratamiento de ninguna indicacién de cancer, como minimo
hasta e afio 2002.

B. I ncertidumbre de las pruebas clinicas

Antes de obtener la autorizacion administrativa necesaria para la comerciaizacion de cualquiera
de sus productos, Pharma Mar debe demostrar, mediante estudios preclinicos y pruebas clinicas,
gue & potencia medicamento es seguro y eficaz para su uso en humanos para laindicacion que se
pretenda. Los resultados de las pruebas preclinicas no son necesariamente indicativos de los
resultados de las pruebas clinicas con seres humanos, del mismo modo que los resultados de las
primeras pruebas clinicas en seres humanos no son necesariamente indicativas de |os resultados de
las pruebas a gran escaa. No hay seguridad de que las pruebas clinicas de Pharma Mar
demostraran la seguridad y €ficacia necesaria para obtener las autorizaciones administrativas
pertinentes o resultaran en productos comercializables. Aun s se demuestra la seguridad y €eficacia
de un producto para una indicacion, no puede asegurarse la obtencion de la autorizacion
adminigtrativa para otras indicaciones. La imposibilidad de demostrar adecuadamente la seguridad
y eficacia de un producto en desarrollo podria retrasar o impedir la autorizacion administrativa del
mismo y afectar negativamente a la rentabilidad o a las perspectivas de Pharma Mar.

En la actualidad, Pharma Mar tiene un potencial medicamento, e ET-743, en la Fase |l de las
pruebas clinicas, y otro, la Apliding, en la Fase | de las pruebas clinicas. En todos los desarrollos
clinicos de farmacos citotoxicos, asi como en su empleo una vez recibida autorizacion para la
comercializacién se producen muertes relacionadas con uso del medicamento, apareciendo
reflgjada esta circunstancia en los prospectos informativos de dichos farmacos. En la Fase | del
ET-743 se produjeron tres muertes de pacientes relacionadas con € medicamento. S bien €
porcentgje de fallecimientos habidos hasta la fecha es sustanciamente inferior al de otros farmacos
citotdxicos que se comercializan en la actualidad, no hay seguridad de que no haya nuevas muertes
relacionadas con € medicamento. Tampoco existe seguridad de que Pharma Mar sea capaz de
completar con éxito las pruebas clinicas del ET-743, de la Aplidina ni de que ningin futuro
medicamento potencial que llegue a ser objeto de pruebas clinicas supere tales pruebas. Si las
pruebas médicas revelaran la insuficiente seguridad o eficacia de un potencia producto, dicha
circunstancia podria afectar negativamente a la rentabilidad o a las perspectivas de Pharma Mar.
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La capacidad de Pharma Mar de completar las pruebas técnicas depende de muchos factores,
incluyendo € reclutamiento de pacientes. Cualquier retraso en € reclutamiento de pacientes con €
perfil necesario podria retrasar la obtencion de las autorizaciones administrativas pertinentes.
Ademas, las autoridades administrativas pueden, en determinadas circunstancias, ordenar € cese
de las pruebas clinicas; s €elo ocurriera, afectaria negativamente a las futuras actividades y
perspectivas de Pharma Mar.

C. Pérdidas histéricas

Desde su constitucion en 1986, Pharma Mar siempre ha arrojado pérdidas. Dichas pérdidas tienen
su origen principamente en los costes de investigacion y desarrollo de los potenciales productos
farmacéuticos de Pharma Mar, asi como en |os costes generales y de administracion.

Pharma Mar prevé incurrir en costes significativos en e futuro a medida que sus esfuerzos de
investigacién y desarrollo aumenten. La capacidad de Pharma Mar para ser rentable depende de su
capacidad para completar con éxito € desarrollo de sus compuestos principales, obtener las
autorizaciones administrativas necesarias y producir y distribuir sus potenciales productos. No hay
seguridad respecto del momento en que Pharma Mar pueda, en su caso, ser rentable.

D. Necesidades de capital futuras

Las necesidades de capital de Pharma Mar en € futuro dependen del progreso de sus actividades
de investigacion y desarrollo, de la celebracién de acuerdos de desarrollo y licencia con
colaboradores potenciaes, de la fecha en que se obtengan las autorizaciones administrativas
pertinentes y de otros factores, muchos de los cuaes estan més alla del control de Pharma Mar.
Pharma Mar prevé que sus actuales recursos junto con los ingresos procedentes de la Sociedad
seran suficientes en e futuro para sufragar sus planes operativos actuales. Pharma Mar puede
necesitar financiacion adicional para continuar € desarrollo de sus tecnologias y completar la
comercidizacion de sus productos. No hay seguridad de que dicha financiacion pueda obtenerse
en términos favorables 0 sea suficiente para permitir a Pharma Mar desarrollar sus operaciones en
laforma prevista actualmente.

Los fondos que eventualmente reciba ZEL TIA como resultado de la Oferta Riblica de Suscripcion
se estima seran suficientes para financiar las actividades de Pharma Mar, a menos, hasta e afio
2002.

E. Dependencia de acuerdos con terceros

Pharma Mar ha celebrado distintos acuerdos para la extraccion, € desarrollo y las pruebas de sus
compuestos principales y de potencialles compuestos principales. El vencimiento o €
incumplimiento de tales acuerdos afectaria significativamente a tiempo necesario para desarrollar
sus productos y, por tanto, a las perspectivas futuras de Pharma Mar. En algunos casos, es
colaborador y no Pharma Mar quien posee los derechos de patente, en particular, la estructura
guimica de ET-743 esta patentada por la Universidad de Illinois y e proceso de sintesis por la
Universidad de Harvard.
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Ambas Universidades han otorgado, mediante contrato, licencias exclusivas a Pharma Mar.. No
hay seguridad de que dichas licencias continlien sendo de Pharma Mar con carécter exclusivo o de
gue Pharma Mar sea capaz de cumplir sus obligaciones derivadas de las mismas. No existe
tampoco la seguridad de que se concedan en € futuro licencias sobre las potenciales patentes de
las que terceros pudieran ser titulares. La imposbilidad de Pharma Mar de cumplir con sus
obligaciones bajo tales licencias o de obtener 0 mantener licencias exclusivas permitiria a sus
competidores desarrollar los mismos o similares compuestos principales y podria afectar
negativamente a la capacidad de Pharma Mar de comercializar algunos de sus productos o
compuestos principales. Aunque Pharma Mar exige a sus colaboradores que no revelen
informacion confidencial a terceros, no hay seguridad de que tales colaboradores no revelen
publica o privadamente dicha informacion. S asi 1o hicieren, ello afectaria negativamente a
Pharma Mar.

Pharma Mar puede tener la necesidad de celebrar nuevos acuerdos en e futuro con otras
compafiias parala extraccion, purificacion, desarrollo y ensayo de los productos o de los derivados
de los productos que pueda desarrollar. No hay seguridad de que Pharma Mar pueda celebrar tales
acuerdos. La imposibilidad o € retraso en la celebracion de tales acuerdos podria retrasar |la
introduccion de sus productos en ciertos mercados o afectar negativamente a desarrollo,
produccién o venta de los productos de Pharma Mar.

F. Colaboracion en la comercializacion

Pharma Mar se propone comercializar algunos de sus productos en los Estados Unidos, en Japon y
en e resto del mundo a excepcién de Europa, a través de acuerdos de colaboracion. Pharma Mar
no ha finalizado las negociaciones todavia de ningiin acuerdo con colaboradores potenciales. No
hay seguridad de que Pharma Mar encuentre colaboradores ni de que los acuerdos celebrados, en
su caso, con los mismos sean comercialmente favorables. La incapacidad de obtener colaboracion
para la comercializacion o de negociar términos y condiciones favorables afectaria negativamente
ala capacidad de Pharma Mar de comercializar sus productos fuera de Europa.

G. Propiedad | ndustrial
No obtencion de patentes

El éxito de Pharma Mar dependera en parte de su capacidad para patentar sus productos
potencialesy para preservar sus secretos comerciaesy los de sus colaboradores.

No hay seguridad de que Pharma Mar pueda desarrollar productos que sean patentables, de que las
patentes se concedan o de que los derechos conferido por las patentes que, en su caso, se
concedan, sean suficientemente amplios para proteger |os derechos de propiedad de Pharma Mar.
Tampoco hay seguridad de que ninguna de las patentes concedidas confiera ventgjas competitivas
a los productos potenciales de Pharma Mar, ni de que tales patentes no sean impugnadas o
sorteadas por sus competidores. Si Pharma Mar se ve obligada a defender o exigir sus derechos de
propiedad frente a un tercero, es posible que se generen costes sustanciales, que afectarian
negativamente a la posicion financiera de Pharma Mar.

Licencias relativas a la comercializacion
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El proceso sintético para la produccion de ET-743 y ciertos derivados del ET-743 estan protegidos
por patentes de las que son titulares, respectivamente, la Universidad de Harvard y la Universidad
de Illinois. Aungue en la actuaidad Pharma Mar es, por contrato, € licenciatario exclusivo de tales
patentes, tanto la Universidad de Harvard como la Universidad de Illinois podrian transformar
tales licencias en licencias no exclusivas s Pharma Mar incumpliera las obligaciones establecidas
en dichos contratos de licencias. Ademas, tanto la Universidad de Harvard como la Universided de
lllinois tienen derecho a pago de un canon por comercializacion. La incapacidad de cumplir sus
obligaciones bajo los acuerdos de licencia podria afectar negativamente a la capacidad de Pharma
Mar para comercidizar € ET-743 y permitir a sus competidores introducir en & mercado los
mismos 0 similares compuestos mas rapidamente de lo que previamente habria sido posible.

Ciertos derivados de la Aplidina estan protegidos por patentes de que es titular la Universidad de
[llinois. Pharma Mar tiene una opcién para adquirir una licencia exclusiva de tales patentes. No
hay seguridad de que los canones relativos a la comercializacion de cualesquiera futuros derivados
del ET-743 o de la Aplidina bago las licencias actuales u otras futuras sean comerciamente
aceptables.

Pharma Mar tiene € derecho de adquirir licencias exclusivas de terceros colaboradores o
trabgjadores de Pharma Mar. No hay seguridad de que, en caso de gercicio de dicho derecho, los
términos de la licencia correspondiente sean comercialmente favorables. Ademas no hay seguridad
de que Pharma Mar sea siempre capaz de obtener licencias exclusivas cuando asi o pretenda o en
términos comercialmente aceptables.

Violacion de los derechos de terceros

Si latecnologia de Pharma Mar utiliza cualquier elemento protegido bajo otras patentes actuales o
futuras, los titulares de dichas patentes podrian iniciar procedimientos legales contra Pharma Mar.
Las incertidumbres inherentes a los litigios sobre patentes hacen dificil predecir € resultado de
taes procedimientos. No obstante, los costes de tales procedimientos podrian afectar
negativamente a la posicion financiera de Pharma Mar. Caso de que se iniciaran procedimientos
legales contra Pharma Mar, la misma podria ser declarada responsable de dafios y perjuicios y
verse obligada a obtener licencias de terceros para desarrollar, producir o comercializar sus
productos. No hay seguridad de que Pharma Mar sea capaz de obtener tales licencias ni que los
términosy condiciones de las mismas sean comercia mente aceptables.

Confidencialidad- Capacidad para proteger secretos comerciales

Pharma Mar no puede asegurar que € deber de confidencialidad que pesa sobre sus empleados,
consultores, asesores y otros no sea infringido ni de sus competidores no puedan tener
conocimiento por otros medios o desarrollar independientemente los secretos comerciales y €
know-how de Pharma Mar. La incapacidad de preservar la confidenciaidad de su know-how y sus
secretos comerciales podria afectar negativamente a las perspectivas de futuro de Pharma Mar.

H. Regulacion y ensayos de producto

Retrasos causados por |a no obtencion de autorizaciones administrativas
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La produccion y comercidizacion de los productos de Pharma Mar y sus actividades de
investigacion y desarrollo estén reguladas por numerosas autoridades gubernamentales en Espafia,
los Estados Unidos, la Union Europea y por distintos organismos administrativos en otros paises
donde Pharma Mar se propone ensayar o0 comercidizar los productos que desarrolle. Las
autoridades de cada pais pueden exigir informacién adicional antes de conceder su autorizacion
incluso s e producto de que se trate ha sido aprobado por las autoridades de otro pais.

Con carécter previo a su autorizacion, cuaquier medicamento desarrollado o comerciaizado por
Pharma Mar debe superar un procedimiento de autorizacion. La obtencion de lainformacion de los
ensayos preclinicos y de las pruebas clinicas de cada medicamento que debe ser sometida a las
autoridades adminigtrativas a objeto de demostrar la seguridad y eficacia del medicamento puede
[levar numerosos afios y exigir gastos significativos. La informacion obtenida de los ensayos
preclinicos y clinicos es susceptible a cambios de interpretacion normativa que podrian retrasar,
limitar o impedir la obtencion de las autorizaciones administrativas. También los posibles cambios
en la politica normativa para la autorizacion de medicamentos que puedan tener lugar durante €
periodo de desarrollo del producto podrian retrasar o impedir la obtencidn de la autorizacion. No
hay seguridad de que las autorizaciones adminidtrativas se obtengan para todos los productos
desarrollados o comercializados por Pharma Mar. AUn S se obtiene autorizacion para un
medicamento, dicha autorizacion puede contener limitaciones respecto de |os usos para los cuaes
puede comercidizarse.

Retraso en |a obtencién de aprobacion urgente

Pharma Mar se propone solicitar la autorizacion urgente (fast track), sin necesidad de Fase |11, del
ET-743 para € tratamiento del sarcoma en segunda linea. El retraso o la fdta de obtencién de
dicha autorizacion asi como la exigencia de nuevos ensayos o0 de informacion adiciona podria
retrasar la comercializacion del ET-743. En todos estos casos, € retraso o la fata de obtencion de
autorizacion podria afectar negativamente a las perspectivas de futuro de Pharma Mar.

Retraso en la obtencion de autorizacién para otras indicaciones

Pharma Mar debera llevar a cabo nuevos ensayos clinicos antes de solicitar la autorizacion del uso
del ET-743 para € tratamiento de otras indicaciones de cancer o para € uso del ET-743 en
combinacion con otras terapias o medicamentos contra € cancer actualmente comercializados. La
imposibilidad de completar tales ensayos o de obtener resultados o informacion satisfactoria para
su aprobacién por las autoridades administrativas pertinentes podria retrasar la aprobacion del ET-
743 para otras indicaciones o regimenes de tratamiento y afectar negativamente a la compafiia

Incumplimiento de requisitos administrativos per manentes

Una vez autorizado, todo medicamento comercializado, asi como € fabricante del mismo estan
sujetos a revision permanente. El descubrimiento de problemas previamente desconocidos en
relacion con un producto o un fabricante podria determinar la imposicion de restricciones en
relacién con dicho producto o fabricante e, incluso, laretirada del producto del mercado.

l. Derecho dela competencia
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Las actividades de Pharma Mar estén sujetas a las normas sobre competencia espafiolas y
comunitarias, incluyendo e Articulo 1 de la ley de Defensa de la Competencia'y Articulo 81 del
Tratado de Roma que prohiben los acuerdos y précticas concertadas que tengan por objeto o como
efecto la restriccion o la distorsién de la competencia. Los acuerdos que restrinjan la competencia
en e sentido del Articulo 1 y del Articulo 81 son nulos y las partes implicadas pueden ser
multadas por la Comision Europea y responder frente a terceros por los dafios y perjuicios
causados. Los acuerdos que cumplen determinados requisitos estan exentos de la aplicacion del
Articulo 1 y del Articulo 81 en virtud de las exenciones en bloque aprobadas por € legidador
espafiol y por la Comisién Europea. Los acuerdos que no estan amparados por una exencion en
blogue pueden notificarse a las autoridades espafiolas y a la Comisién Europea y obtener en
determinadas circunstancias una exencion. No hay seguridad de que ningin acuerdo existente
actuamente o0 en @ futuro entre Pharma Mar y cuaquier tercero cumpla con € articulo 81. El
incumplimiento podria afectar negativamente a las perspectivas financieras de Pharma Mar.

J. Responsabilidad Civil por Producto - Reclamaciones e I nsuficiencia de los Seguros
Cubiertos

La actividad de Pharma Mar esta expuesta a los riesgos de responsabilidad civil inherentes en la
investigacion, e desarrollo preclinico y clinico, produccion, comerciaizacion y uso de productos
terapéuticos humanos. Aun s Pharma Mar concediera licencias a terceros para la produccion y
ventas de sus productos, no puede asegurarse que no vaya a presentarse contra Pharma Mar
ninguna demanda de responsabilidad. Con carécter general, Pharma Mar debe mantener un
determinado nivel de cobertura aseguradora como requisito para la realizacion de pruebas clinicas.
Pharma Mar ha contratado seguros de responsabilidad civil en relacién con todas las pruebas
clinicas de las que era responsabl e realizadas hasta la fecha'y con todas las pruebas clinicas de que
sea responsable durante € afio 2000. No puede asegurase que la cobertura aseguradora, actual o
futura, seala adecuada ni que la actividad o la Situacion financiera de Pharma Mar no pueda verse
afectada por una demanda de responsabilidad civil por producto u otro tipo de reclamacion.

K. Competencia en el mercado farmacéutico

Las industrias farmacéutica y biotecnoldgica estan evolucionando rgpidamente y probablemente
continuardn cambiando a mismo ritmo. La competencia entre las empresas farmacéuticas y
biotecnolOgicas ya existentes y aguellas otras que se estén diversificando hacia € campo de los
productos contra € cancer es intensa y puede aumentar. Muchas compafias ya han obtenido
autorizacion o estan desarrollando productos farmacéuticos que pueden competir con los de
Pharma Mar. Algunas empresas pueden tener més recursos que Pharma Mar en las areas de, por
gemplo, investigacion y desarrollo, cumplimiento de normativa, produccién, comercializacion,
financiacién y gestion y pueden por tanto representar una competencia significativa a largo plazo.
Asimismo, algunas compariias pueden haber desarrollado canales de comunicacion o distribucion
con clientes potenciales que podrian fortalecer su capacidad para comercializar con éxito cuaquier
producto competidor.

La combinacién de actividades en, o los acuerdos entre, empresas competidoras en e campo de la
biotecnologia, grandes empresas farmacéuticas 0 empresas relacionadas con la saud podria
fortalecer los recursos financieros, de comerciaizacion u otros de tales competidores. Los
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competidores que son capaces de completar las pruebas clinicas y obtener las autorizaciones
necesarias y comenzar la venta comercia de sus productos antes que Pharma Mar pueden gozar de
una importante ventaja competitiva

Los competidores potencides divulgan muy poca informacion sobre sus programas de
investigacion y desarrollo, 1o que hace dificil valorar € entorno competitivo actual para los
potenciaes productos de Pharma Mar y alin més valorar cudl puede ser dicho entorno en la fecha
incierta de comercializacion de tales productos.

L. Precios farmacéuticos

La capacidad de Pharma Mar para comerciaizar sus potenciales productos también depende en
parte de la medida en que las autoridades sanitarias, aseguradores privados y otras organizaciones
reembolsen los costes de tales productos y de los tratamientos relacionados. Hay incertidumbre
respecto del posible reembolso de productos médicos aprobados recientemente y no puede
asegurarse que la accion administrativa o la cobertura aseguradora permita a Pharma Mar o a sus
colaboradores obtener niveles de precios satisfactorios. La obtencion del reembolso es larga y
costosay requiere abundante apoyo cientifico y clinico.

Por otro lado, e Gobierno y otras terceras partes responsables del reembolso estén incrementando
su presion sobre las compafiias para que reduzcan € coste de sus tratamientos con la finalidad de
reducir los gastos de atencion sanitaria. No hay seguridad de que se obtenga € reembolso
necesario ni que el importe de dicho reembolso se mantenga a niveles comercia mente aceptables.
El importe de reembolso que se establezca puede afectar a grado de aceptacion de los productos
de Pharma Mar en € mercado.

M. Captacion y retencion de per sonal cualificado

Pharma Mar depende en gran medida de los principales miembros de su persona cientifico y de
gestion, cuya marcha de la empresa podria afectar negativamente a la consecucién de los objetivos
de desarrollo planificados. Ademas, reclutar y retener persona cientifico cudificado para la
realizacion del trabgjo futuro de investigacion y desarrollo seré decisivo para € éxito de Pharma
Mar. Aunque Pharma Mar cree que tendra éxito en la labor de captar y retener de la manera
adecuada d personal cientifico cualificado, no se puede asegurar que Pharma Mar sea capaz de
captar y retener dicho personal en condiciones aceptables dada la competencia para €
reclutamiento de cientificos con experiencia por parte de numerosas empresas farmacéuticas y
guimicas, firmas especiaizadas en biotecnologia, universidades y otras instituciones dedicadas ala
investigacion.

Las actividades que Pharma Mar planea desarrollar pueden requerir especializacion adiciona en
areas tales como las pruebas preclinicas, gestion de pruebas clinicas, asuntos legales, produccion y
comercializacion. Dichas actividades podrian requerir € reclutamiento de nuevo persond, incluido
persona directivo, y e desarrollo de una especidizacion adicional por parte del actua equipo
directivo. En particular, Pharma Mar precisa empleados con experiencia 'y con conocimientos de
marketing y ventas. La incapacidad para conseguir estos servicios o desarrollar dicha
especializacion podria afectar negativamente a la actividad de Pharma Mar y a sus perspectivas
financieras.
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Conforme a Ley de Patentes, Pharma Mar tendra la titularidad de las invenciones desarrolladas por
sus empleados en € curso de su trabgjo ordinario. No hay seguridad de que la misma norma se
aplique fuera de Espaiia. En particular, de acuerdo con las leyes de Estados Unidos, |os empleados
seran titulares de sus invenciones a menos que se incluya un pacto en contra en sus respectivos
contratos. Dicho pacto se ha incluido en los contratos del personal de Pharma Mar en los Estados
Unidos que potenciddmente pueden efectuar invenciones. La incapacidad para asegurarse la
titularidad de los derechos de propiedad industria respecto de las invenciones de sus empleados, o
de hacerlo en términos comerciales favorables, podria afectar negativamente a la capacidad de
Pharma Mar para continuar € desarrollo de compuestos principales, actuales o futuros, o puede
obligar a Pharma Mar ainvertir sumas considerables en la adquisicién de tales derechos.

N. Novedad de |os procesos productivos

Pharma Mar tiene sus propias ingtalaciones productivas pero ha contratado con terceros la
produccién de precursores y la extraccion y purificacion de componentes. Los productos
desarrollados por Pharma Mar no han sido previamente fabricados ni por Pharma Mar ni por
ninguna otra empresa para pruebas clinicas a gran escala o con fines comerciaes, y no hay
seguridad de que dichos productos puedan ser fabricados a un precio adecuado o en las cantidades
necesarias para pruebas clinicas a gran escala o para su comerciaizacion.

Cualquier cambio en las relaciones de Pharma Mar con sus suministradores o la interrupcion del
suministro de los precursores u otros componentes usados para la fabricacion de |os compuestos de
Pharma Mar para su uso en pruebas clinicas podria afectar negativamente a la capacidad de
Pharma Mar para completar las pruebas clinicas en curso y para comerciaizar los productos que
fueren autorizados. S Pharma Mar decidiera cambiar € proceso productivo de alguno de sus
compuestos, bien en desarrollo, bien de los que eventualmente comercializara podria ser obligado
a demostrar la anadogia clinica de los compuestos obtenidos por ambos métodos. El retraso en
demostrar dicha analogia puede demorar la redizacién de cualquier tipo de prueba clinica,
incrementar los costes y retrasar la autorizacion administrativa de un producto candidato de
PharmaMar. Si Pharma Mar no fuese capaz de asegurarse en condiciones aceptables un suministro
suficiente de compuestos 0 precursores para sus compuestos, o hubiera retrasos 0 surgieran
dificultades en sus relaciones con los suministradores, los estudios preclinicos de Pharma Mar y €
programa de pruebas clinicas podrian sufrir retrasos o que podria a su vez retrasar la presentacion
de productos para su autorizacion administrativa o para su comercializacion y, consiguientemente,
la venta de los mismos. Dicha circunstancia podria afectar negativamente a las perspectivas
financieras y comerciaes de Pharma Mar.

O. Dependencia a Corto Plazo de Fuentes Naturales

Los suministros de ET-743 se aobtienen directamente del organismo marino que lo produce. La
disponibilidad del organismo marino puede devenir limitada debido a desastres naturales, cambios
climéaticos o medioambientales, o a restricciones impuestas por las autoridades medioambientales
u otras. La fdta de provisiones de ET-743 o de cultivos dd organismo marino que lo produce
puede afectar a la capacidad de Pharma Mar para completar las pruebas clinicas de ET-743. No
hay seguridad de que puedan encontrarse otras fuentes naturales alternativas.

P. Dependencia de la Validacion del Procedimiento Semisintético
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Los niveles proyectados de ET-743 obtenidos de fuentes naturales no serén suficientes para
satisfacer la demanda comercia de ET-743 que se prevé en d futuro. La capacidad de Pharma Mar
para satisfacer dicha demanda dependera de su capacidad para validar y obtener las modificaciones
oportunas a sus actuales o futuras autorizaciones del procedimiento sintético y/o semisintético de
produccion del ET-743. La falta de obtencion de autorizacion procedimiento puede afectar
sustanciamente a la capacidad de Pharma Mar para aprovisionarse de las cantidades de ET-743
necesarias para satisfacer la demanda futura, y a sus proyecciones financieras.

Q. Requisitos Administrativos para las | nstalaciones Productivas

Pharma Mar fabrica sus productos en sus propias instalaciones, cuya adecuacion a los requisitos
dd FDA aun no ha sido objeto de revision. S dichas instalaciones no cumplieran con los
requisitos del FDA o de cuaquier otro organismo regulador, dicha circunstancia podria retrasar €l
suministro, fabricacion y ensayo de los compuestos de Pharma Mar, y afectar negativamente a la
actividad de Pharma Mar, a su estrategia comercial, sus perspectivas financieras y a su capacidad
para comercializar sus productos.

R. Baja Aceptacion en € Mercado

No puede asegurarse que, S se autorizara la comercializacion de los productos de Pharma Mar
actuamente en desarrollo, estos acancen una aceptacion en € mercado suficiente para generar
beneficios o niveles de ingresos satisfactorios. El nivel de aceptacién del mercado dependera de las
restricciones o limitaciones que puedan contenerse en cualquiera de las autorizaciones pertinentes,
de las ventgas potenciades que tengan estos productos frente a los méodos de tratamiento
actuamente existentes y de las politicas de precios y de reembol so que establezcan |as autoridades.
No puede asegurarse que los médicos, oncologos, pacientes, ni la comunidad médica en genera
aceptaran y utilizaran los productos que pueda desarrollar Pharma Mar. Ademés, Pharma Mar no
tiene ninguna experiencia comercializadora previa en € mercado de farmacos, 1o que puede
retrasar la aceptacion y utilizacién de los productos que pueda desarrollar. La fdta de
comercializacion exitosa de los productos o la falta de aceptacion de los mismos en € mercado
podria afectar negativamente a las perspectivas futuras de Pharma Mar.

S. Darios Personales Causados por Productos Quimicos en las I nstalaciones

Las actividades de investigacion y desarrollo de Pharma Mar implican € uso controlado de
productos y materiales toxicos o peligrosos, incluidos los propios candidatos a farmacos. S bien
Pharma Mar cree que cuenta con procedimientos adecuados para minimizar cualquier efecto lesivo
0 contaminante, y que cumple con los estdndares prescritos por la normativa aplicable, € riesgo de
contaminacién o dafio persona accidental producido por dichos materiales no puede ser
completamente descartado. Si ocurriere un accidente, Pharma Mar podria ser considerada
responsable de los dafios causados y dicha responsabilidad podria exceder los recursos de Pharma
Mar. Pharma Mar podria incurrir en costes considerables para adaptar su capacidad de fabricacion
alalegidacion medioambiental aplicable.

T. Costes Derivados de Procedimientos Judiciales o de | mpugnacién
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Pharma Mar es parte actuamente en varios procedimientos de impugnacion de su marca en
Espafia. Pharma San ha impugnado las marcas y € logo de Pharma Mar. No se puede asegurar que
Pharma Mar pueda defender con éxito sus marcas comerciales en Espafia ni en cualquier otro lugar
del mundo. Estos procedimientos de impugnacién pueden incrementar sustancialmente los gastos

de Pharma Mar, o que afectaria a sus perspectivas financieras.
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CAPITULO 1

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD
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CAPITULO I

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD
DEL CONTENIDO DEL FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES
DEL FOLLETO

I.1.

I.2.

Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto.

I.1.1. Identificacion de las personas naturales o juridicas y de sus representantes, que
asumen la responsabilidad del contenido del Folleto.

El Consejo de Administracion de ZELTIA, S.A. y en su nombre y representacién, D.
José Maria Fernandez Sousa-Faro, con Documento Nacional de Identidad nimero
364.051-F, como Presidente del Consejo de Administracién, debidamente facultado para
ello en virtud del acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 6 de junio de 2000
referido en el epigrafe II.1.1 del presente Folleto Informativo Completo, asume la
responsabilidad del contenido del presente Folleto Informativo Completo.

I.1.2. Mencion sobre la veracidad de los datos contenidos en el Folleto.

D. José Maria Ferndndez Sousa-Faro confirma la veracidad del contenido del presente
Folleto y que no se omite ningin dato relevante ni se induce a error.

Organismos supervisores

1.2.1. Mencién sobre la verificacion e inscripcion de la emision en los Registros
Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El presente Folleto Informativo Completo (Modelo RV) (en lo sucesivo el “Folleto”) ha
sido verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado
de Valores con fecha 16 de junio de 2000 y se refiere a una ampliacion de capital de
ZELTIA con aportaciones no dinerarias.

El registro del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Valores no implica
recomendacién de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad de los valores emitidos u ofertados.



L.3.

1.2.2. Autorizaciones administrativas.

La ampliacién de capital a que el presente Folleto se refiere no precisa de autorizaciéon ni
de pronuncimiento administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su Folleto
en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Mencion sobre la verificacion o auditoria de los estados econémico-financieros y de la
informacion contenida en el Folleto.

ANO NOMBRE DOMICILIO N.L.F R.O.A.C.

1999 [ Coopers & Lybrand, S.A. | Ulises, 18. 28043 Madrid | A-08149965 | S-0703

1998 | Coopers & Lybrand, S.A. | Ulises, 18. 28043 Madrid | A-08149965 | S-0703

1997 | Coopers & Lybrand, S.A. | Ulises, 18. 28043 Madrid | A-08149965 | S-0703

Los informes de auditoria referentes a las cuentas anuales individuales de Zeltia y a las
cuentas anuales consolidadas de Zeltia y sus sociedades dependientes correspondientes a
los ejercicios 1997, 1998 y 1999, son informes favorables.

Se adjuntan como Anexo I al presente Folleto, copia de las cuentas anuales del ejercicio
1999, de los informes de gestion y del correspondiente informe de auditoria. A efectos
informativos se incluye el balance y la cuenta de resultados en euros a 31 de diciembre de
1999.

Las cuentas anuales correspondientes a las ejercicios 1997 y 1998 se encuentran
registradas en la CNMV.
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CAPITULO 11
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CAPITULO I1

LA EMISION Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA MISMA

II.1 ACUERDOS SOCIALES

1I.1.1 Acuerdos de emision de las nuevas acciones

Se incluye como Anexo II.A del Folleto y forma parte integrante del mismo la certificacion
emitida por el Secretario del Consejo de la Sociedad, con el visto bueno del Presidente, relativa
a la adopcion de los acuerdos sociales de la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha
8 de mayo de 2000 para la ampliacion del capital social de la Sociedad, con exclusién del
derecho de suscripcion preferente, mediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones
ordinarias de la sociedad Pharma Mar, S.A. (en adelante, la “Operacion de Canje”). A
continuacion se recoge un extracto de dichos acuerdos, segun resulta de la referida certificacion:

“Se acuerda por mayoria de 99,80% del capital social concurrente aumentar el capital
social de Zeltia, S.A. por un importe nominal de 1.038.569,84 Euros, mediante la emision
y puesta en circulacion de 3.709.178 nuevas acciones ordinarias, todas ellas de la misma
clase y serie que las ya existentes y representadas mediante anotaciones en cuenta. Las
acciones se emitiran por su valor nominal de 28 Céntimos de Euro (0,28 Euros) de valor
nominal cada una, mds una prima de emision de 4,27 Euros (cuatro euros y veintisiete
Céntimos de Euro) por cada una de ellas, de lo que resulta un tipo de emision de 4,55
Euros (cuatro Euros y cincuenta y cinco Céntimos de Euro) por accion.(...).

1. Exclusion del derecho de suscripcion preferente.

En atencion a las exigencias de interés social, y al amparo de lo previsto en el art.
159 de la Ley de Sociedades Andnimas, se excluye totalmente el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas de Zeltia, S.A.

2. Suscripcién del aumento de capital.

Las acciones de Zeltia, S.A. objeto del presente aumento de capital serdn ofrecidas
para su suscripcion y desembolso a los accionistas de Pharma Mar, S.A. que se
relacionan en el Anexo I a la presente Acta, una vez se hayan cumplido los requisitos
previstos en la Ley del Mercado de Valores y el Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo

Los accionistas que suscriban la presente ampliacion de capital deberdn aportar a la
Sociedad las acciones en Pharma Mar, S.A. de su propiedad, libres de cargas y
gravamenes que, en relacion con cada uno de ellos, constan en el Anexo I a la
presente Acta.

3. Derechos de las nuevas acciones.

Las nuevas acciones conferirdn a su titular, a partir de la fecha de su suscripcion, los
mismos derechos que las acciones de Zeltia, S.A. actualmente en circulacion. (...).




4. Informacion puesta a disposicion de los accionistas.

La adopcion de este acuerdo se ha realizado previa puesta a disposicion de los
accionistas de la Propuesta e Informe del Consejo de Administracion, en cumplimiento
de lo previsto en los articulos 144.1 a), 155.1 y 159.1 b) de la Ley de Sociedades
Anénimas, asi como del Informe del Auditor de Cuentas de la Sociedad a que se
refiere el articulo 159.1 b) de la citada Ley. Asimismo se hace constar que dada la
naturaleza del contravalor del presente aumento de capital, ha sido emitido por
experto independiente D. Luis Eduardo Giménez Bacoy el informe exigido por el
articulo 38 de la Ley de Sociedades Anonimas, ddndose lectura al mismo en este acto
por el Secretario del Consejo.

5. Acogimiento de la operacion al régimen especial de fusiones, escisiones, aportaciones
de activos y canje de valores.

Se acuerda que la operacion de canje de valores se acoja al régimen fiscal especial
previsto en el Titulo VIII, Capitulo VIII de la Ley 43/1995 de 27 de diciembre, del
Impuesto de Sociedades y a tal efecto se efectiie la pertinente comunicacion al
Ministerio de Economia y Hacienda. (...).

6. Delegacion de facultades en el Consejo de Administracion.

Se faculta al Consejo de Administracion, con facultades expresas de sustitucion en
cualquier miembro del Consejo de Administracion o en cualquier otra persona que el
Consejo de Administracion estime conveniente, para que, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades Anonimas, serfiale la fecha
en que el acuerdo de ampliacion de capital deba llevarse a efecto y determine, en su
caso, las condiciones del aumento en lo no previsto por la Junta General (incluido
expresamente el procedimiento de suscripcion y desembolso), en los términos y plazos
del citado precepto. (...).

A su vez, el Consejo de Administraciéon de la Sociedad, en su sesién de fecha 6 de junio de
2000, haciendo uso de las facultades que le fueron delegadas en la mencionada Junta General,
adoptd determinados acuerdos, cuyo texto definitivo se refleja en la certificacion del Acta de la
sesion del Consejo de Administracion expedida por el Secretario del Consejo de la Sociedad con
el visto bueno del Presidente, que se adjunta como Anexo II.B al presente Folleto. A
continuacion se recoge un extracto de dichos acuerdos, segun resulta de la referida certificacion:

“En relacion con el acuerdo adoptado en el punto cuarto de la Junta General de 8 de
mayo de 2000 por el que se aprobo ampliar el capital social por importe de 1.038.569,84
Euros con emision de 3.709.178 nuevas acciones ordinarias de 28 céntimos de Euro (0,28
Euros) de valor nominal cada una, con una prima de emision de 4,27 Euros por accion,
mediante aportaciones de cardcter no dinerario constituidas por acciones ordinarias de la
Sociedad Pharma Mar, S.A. a razon de una accion de Pharma Mar, S.A. por cada 22
acciones de nueva emision de Zeltia, S.A. y con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, el Consejo de Administracion, en uso de las facultades en él delegadas en
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virtud de lo dispuesto en el punto 6 del acuerdo CUARTO de la mencionada Junta

General, acuerda:

(..)

I1.1.2

No procede

I1.1.3

Suscripcion.

Las nuevas acciones de Zeltia, S.A. se suscribirdn por los accionistas de Pharma
Mar, S.A. que constan en la relacion del Anexo I del Acta de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad de 8 de mayo de 2000, no mds tarde del tercer dia habil
siguiente al de la verificacioén por la Comision Nacional del Mercado de Valores del
folleto informativo relativo a esta ampliacion.

Desembolso.

Los suscriptores de acciones deberdn desembolsar integramente tanto el nominal
como la prima de emision, mediante la aportacion a Zeltia, S.A., a titulo de
propiedad, de acciones ordinarias de Pharma Mar, S.A., libres de toda carga y
gravamen, en la proporcion de una (1) accion de Pharma Mar, S.A. por cada
veintidos (22) acciones de nueva emision de Zeltia, S.A.

Dicho desembolso deberd tener lugar simulténeamente a la suscripcion de las
nuevas acciones de Zeltia, S.A., mediante entrega e ingreso de las acciones de
Pharma Mar, S.A., aportadas en la cuenta de valores n® 128603 abierta a nombre
de Zeltia, S.A. en Paribas, S.A., Sucursal en Esparia.

Delegacion de facultades.

Se faculta solidariamente a D. José Maria Ferndndez Sousa-Faro, Presidente del
Consejo de Administracion, D. Pedro Ferndndez Puentes, Vicepresidente, D.
Miguel Angel Casado Garcia-Sampedro, Secretario, y D. Ifiigo Zurita Gorii,
Letrado-Asesor, para que cualquiera de ellos indistintamente en nombre y
representacion de la Compariia puedan:

(..)

h) Y, en general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o meramente
convenientes para el buen fin del referido aumento de capital.”

Acuerdos de realizacion de oferta publica de venta

Informacién sobre los requisitos y acuerdos para la admision a negociacion
oficial

ZELTIA, al amparo de los acuerdos adoptados por la Junta General de accionistas de la

Sociedad de fecha 8 de mayo de 2000, solicitara a la CNMV vy a las correspondientes Sociedades
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Rectoras la admisidn a cotizacion de las acciones de ZELTIA que se emitan con ocasién de la
ampliacion de capital a realizar como consecuencia de la Operacion de Canje objeto del presente
Folleto.

La admision a negociacion de las acciones de ZELTIA en las Bolsas de Valores espafiolas se
llevara a cabo tras cumplimentar los siguientes tramites:

1. Cierre del aumento de capital, otorgamiento de la correspondiente escritura piblica e
inscripcién de la misma en el Registro Mercantil, previa liquidacién del correspondiente
Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

2. Depésito de una copia de la escritura publica del aumento de capital, una vez inscrita, en
la CNMYV, el SCLV vy las Sociedades Rectoras de las Bolsas.

3. Verificacion por la CNMV del cumplimiento de los requisitos legales para la admision a
cotizacién, y puesta a disposicion del presente Folleto en el domicilio social de las
Bolsas de Valores, como paso previo para solicitar a sus Sociedades Rectoras la
admision a negociacion oficial de las acciones objeto del aumento de capital.

4, Acuerdos de admisiéon a negociacién de las acciones objeto de la Oferta Publica
adoptados por las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores.

Los acuerdos en que se fundamenta la solicitud de admision a negociaciéon de las acciones de
ZELTIA en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su integraciéon en
el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) son los adoptados en la Junta
General de Accionistas de fecha 8 de mayo de 2000 y el Consejo de Administracion de la
Sociedad en su sesion de fecha 6 de junio de 2000, certificacion de los cuales se adjunta a este
Folleto como Anexo II.A y Anexo II.B., respectivamente.

En el momento de registro del presente Folleto informativo se cumplen los requisitos de
admision a cotizacidn exigidos por la normativa del Mercado de Valores y, en particular, por el
articulo 32 del Reglamento de Bolsas.

La Operacién de Canje objeto del presente Folleto se engloba dentro de otra operaciéon mas
amplia por la cual, y de conformidad con los acuerdos adoptados por la Junta General de
Accionistas de Zeltia de 8 de mayo de 2000, la Sociedad emitird y pondra en circulacion tres
millones (3.000.000) de nuevas acciones con el objeto de destinarlas a una Oferta Publica de
Suscripcion de acuerdo con los términos y condiciones del Folleto Informativo presentado a la
CNMYV y que se encuentra pendiente de registro.

De acuerdo con el hecho relevante comunicado por Zeltia a la CNMYV el 16 de mayo de 2000, se
solicitard por el Consejo de Administracion de la Sociedad la admisién a negociacion de las
acciones emitidas con ocasiéon de la presente Operacion de Canje y de la Oferta Pablica de
Suscripcion de forma simultanea, esto es, una vez finalice el proceso de colocaciéon de las nuevas
acciones a emitir como consecuencia de la referida Oferta Publica de Suscripcion.

ZELTIA conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones que, segun la legislacion vigente,
se exigen para la admision, contratacion, permanencia y exclusion a negociaciéon de los valores
en los mercados secundarios oficiales, asi como los requerimientos de sus organismos rectores.




I1.2 AUTORIZACION ADMINISTRATIVA

El aumento de capital objeto del presente Folleto no requiere autorizacién administrativa previa,
estando Unicamente sujeto al régimen general de verificacion y registro por la CNMV.

I1.3 EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A SU
EMISOR

No se ha realizado ninguna evaluacion del riesgo inherente a las acciones ofrecidas ni a la
sociedad emisora por parte de una entidad calificadora.

1.4 VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS
VALORES OFRECIDOS

Los valores ofrecidos son acciones, y no existen variaciones sobre el régimen legal tipico de las
mismas que se establece en la Ley de Sociedades Andnimas y disposiciones concordantes.

IL.5 CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

I1.5.1 Naturaleza y denominacion de los valores

Los valores a los que se refiere el presente Folleto son acciones ordinarias de ZELTIA, de
veintiocho (0,28) céntimos de euro de valor nominal cada una, pertenecientes a la misma clase y
serie Unica que las restantes acciones que componen el capital social de la Sociedad.

I1.5.2 Representacion de los valores

Todas las acciones de ZELTIA estan representadas por medio de anotaciones en cuenta, y se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo del SCLV, entidad
domiciliada en Madrid, ¢/ Orense n° 34, y de sus entidades adheridas, de acuerdo con lo
previsto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por
medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de operaciones bursatiles.

Las nuevas acciones de ZELTIA objeto del presente aumento de capital estardn igualmente
representadas por medio de anotaciones en cuenta, cuyo registro contable sera asimismo llevado
por el SCLV y sus entidades adheridas.

I1.5.3 Importe global de la Emision

El importe nominal global de la ampliacién de capital objeto del presente Folleto es de
1.038.569,84 euros, dividido en 3.709.178 acciones de veintiocho céntimos de euro (0,28) de
valor nominal cada una.

Las acciones se emitiran por su valor nominal veintiocho céntimos de euro (0,28) mas una prima
de emision de cuatro euros y veintisiete céntimos de euro (4,27), de lo que resulta un tipo de
emision de cuatro euros y cincuenta y cinco céntimos de euro (4,55) por acciéon. Por tanto, el
importe efectivo de la ampliacion de capital sera de 16.876.759 euros.
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Contravalor del aumento de capital y relacion de canje

El contravalor del aumento de capital consiste en las acciones aportadas por los accionistas de
Pharma Mar que han manifestado a la Sociedad su intencién de acudir a la presente ampliacién
de capital, en la proporcién de una (1) accién de Pharma Mar por cada veintidos (22) acciones
de nueva emisiéon de ZELTIA a los accionistas de Pharma Mar.

El nimero de accionistas de Pharma Mar que han manifestado a la Sociedad su intencién de
acudir al canje es de doscientos treinta y tres (233), que aportaran un total de 168.599 acciones
de Pharma Mar libre de cargas y gravamenes, nominativas, de diez mil pesetas (10.000) de
valor nominal cada una de ellas, representativas de un 29,03% del capital social de dicha
compaiiia.

La totalidad de las acciones de Pharma Mar seran objeto de aportacion por sus titulares libres de
cargas y gravamenes, transmitiéndose a ZELTIA el pleno dominio de dichas acciones con
cuantos derechos politicos y econdémicos son inherentes a las mismas. A estos efectos, los
accionistas de Pharma Mar interesados en acudir a la ampliacion de capital objeto del presente
Folleto han depositado en Paribas, S.A., Sucursal en Espafia los resguardos provisiones y los
titulos de propiedad relativos a las acciones de Pharma Mar de las que son titulares y que son
objeto de aportacidn, previa apertura de una cuenta de valores en dicha entidad y han otorgado a
favor de dicha entidad un poder para que, en su nombre y representacion, proceda a suscribir las
acciones de ZELTIA que se emitan con ocasion de la presente ampliacién de capital, aportando
como contraprestacion las acciones de Pharma Mar de su propiedad.

Relacion de canje

Segun resulta del informe elaborado por el Consejo de Administraciéon de ZELTIA. y puesto a
disposicion de sus accionistas al tiempo de la convocatoria de la Junta General de 8 de mayo de
2000, en cumplimiento de lo previsto en los articulos 144.1 a), 155.1 y 159.1.b) de la Ley de
Sociedades Anénimas, copia del cual se adjunta como Anexo III al presente Folleto, el Consejo
de Administracién de ZELTIA no ha realizado valoracion alguna de las acciones de ZELTIA,
S.A. ni de las acciones de Pharma Mar, S.A. El ratio de conversion ofrecido a los accionistas de
Pharma Mar, S.A. ha sido negociado entre ZELTIA y los accionistas mas representativos de
Pharma Mar, S.A, habiéndose examinado, a la hora de fijar este ratio, el valor en bolsa de
ZELTIA, asi como las circunstancias particulares en que dichos inversores suscribieron acciones
de Pharma Mar, S.A.

A este respecto, el Consejo de Administracion de ZELTIA hizo constar en dicho informe que
“dado que ZELTIA, S.A. es el principal accionista de PHARMA MAR, S.A. y que estd
representada en el Consejo de Administracion de dicha compaiiia, teniendo por tanto una
participacion activa en su administracion, el Consejo de Administracion de ZELTIA, S.A. no ha
considerado necesario realizar proceso de “Due Diligence” alguno ni una revision contable
extraordinaria. Las cuentas de la sociedad son auditadas anualmente siendo el actual auditor
PRICEWATERHOUSE COOPERS quien es a su vez el auditor de ZELTIA, S.A.”.




Asimismo, el Consejo de Administracion de ZELTIA hizo constar en dicho informe que
“considera conveniente que la emision se haga al precio de emision de 4,55 Euros por accion,
correspondiendo 0,28 Euros al nominal y 4,27 Euros a la prima de emision por accion” .

En relacién con el tipo de emision, el informe elaborado por el auditor de cuentas de ZELTIA,
en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 159.1.b) de la Ley de Sociedad Anénimas (copia
del cual se adjunta como Anexo IV a este Folleto) afirma que de los factores utilizados por el
Consejo de Administracion de ZELTIA se desprende que el tipo de emisién serd superior al
valor neto patrimonial por accién de ZELTIA, esto es, el valor tedrico-contable por accién que
se desprende del tltimo balance auditado, que es de 1,489 Euros.

En cumplimiento del articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo de
Administraciéon de ZELTIA solicité del Registro Mercantil de Pontevedra el nombramiento de
un experto independiente a fin de que éste procediera a la emisién del correspondiente informe
pericial sobre las aportaciones no dinerarias de las acciones de Pharma Mar. Con fecha 2 de
abril de 2000 el Registro Mercantil de Pontevedra nombrd, de conformidad con lo previsto en
los articulos 338 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil a D. Eduardo Luis Giménez
Bascoy como experto independiente, quien aceptd dicho nombramiento el dia 7 de abril de 2000.
Con fecha 5 de mayo de 2000 se emitié informe por dicho experto, concluyendo lo siguiente:

"Teniendo en cuenta todo lo expresado en los pdrrafos anteriores, a nuestro juicio
profesional, las aportaciones no dinerarias que se reciben se corresponden
razonablemente con el nimero y valor de las acciones a emitir como contrapartida, y
Jjustifican el tipo de emision propuesto a la aprobacion de la Junta General de
accionistas. "

El mencionado informe del experto independiente se adjunta como Anexo V al presente Folleto.

Con posterioridad a la fecha del citado informe y a peticion de la Sociedad, el experto
independiente emitié con fecha 30 de mayo de 2000 un suplemento al mismo. Tal y como consta
en la certificacion que se acompafia como Anexo VI, en la reuniéon del Consejo de
Administracién de ZELTIA celebrada en fecha 6 de junio de 2000 se puso en conocimiento del
Consejo el informe completo, que incluia el referido suplemento de fecha 30 de mayo de 2000.

Con posterioridad a la celebracion de dicho consejo, ZELTIA informé a su auditor de cuentas
del informe completo elaborado por el experto independiente, solicitindole una aclaracién sobre
“el Informe Especial Sobre Exclusion del Derecho de Suscripcidon Preferente en el supuesto del
articulo 159 de T.R.L.S.A.” que habia sido emitido por dicho auditor con fecha 18 de abril de
2000. En respuesta a dicha solicitud, con fecha 15 de junio de 2000, el auditor de cuentas de la
compaiiia envid una carta a ZELTIA, que se acompafia como Anexo VII, y cuyo texto integro se
reproduce a continuacion:

“En atencion a la solicitud por Vds, realizada con respecto a nuestro Informe Especial Sobre
Exclusion del Derecho de Suscripcion Preferente en el supuesto del Art. 159 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas, de fecha 18 de abril de 2.000, les ofrecemos los siguientes




comentarios.

1. En relacién con la frase “En relacion con la primera ampliacion, no nos pronunciamos
sobre la adecuacion del método de valoracion descrito en los informes de los
Administradores de la Sociedad ya que no procede en las circunstancias” (punto 4.), la
misma se refiere a los requisitos incluidos en las Normas Técnicas de Auditoria, que
requieren que el Auditor se pronuncie sobre el método de valoracion utilizado. En este
sentido, y segun figura en el Informe del Consejo de Administracion de ZELTIA, S.A. de
fecha 18 de abril de 2.000, el mismo, “ no ha realizado valoracion alguna de las acciones
de ZELTIA, S.A. ni de las acciones de PHARMA MAR, S.A. El ratio de conversion ofrecido
a los accionistas de PHARMA MAR, S.A. ha sido negociado entre ZELTIA y los accionistas
mds representativos de PHARMA MAR, S.A.” .

2. No nos referimos, por no corresponder al Auditor, sobre la suficiencia de la aportacion no
dineraria.

3. El hecho de no pronunciarnos sobre la ecuacion de canje pactada entre la sociedad y los
socios de PHARMA MAR, S.A. no implica juicio alguno, ni positivo ni negativo, sobre
dicha ecuacion, entendiendo que es labor del experto independiente designado por el
Registrador Mercantil quien debe realizar dicho juicio. La frase mencionada en el apartado
1 anterior no prejuzga que el método utilizado en la valoracion del que ha sido informado
esta firma de auditoria con posterioridad a la celebracion de la Junta de ZELTIA, S.A. de
fecha 8 de mayo de 2000 sea o no el idoneo para evaluar la ecuacion de canje.

4. No obstante lo anterior, y tal y como se expresa con anterioridad en nuestro informe (mismo
punto 4), si manifestamos, de conformidad con lo previsto en el Art. 159 1 c) de la Ley de
Sociedades Anonimas, que el valor de las acciones a emitir es superior al valor neto
patrimonial.

5. En consecuencia, entendemos que la frase mencionada en el apartado I anterior no es
obstaculo para que ZELTIA, S.A. cumpla con los requisitos del mencionado Art. 159 1 c) de
la Ley de Sociedades Andnimas, en su nueva redaccion (Ley 50/1998, de 30 de diciembre,
de Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social), referido a sociedades cotizadas”

I1.5.4 Niimero de acciones ofrecidas, proporcién sobre el capital social y precio de las
mismas

La presente emision tiene por objeto atender la Operacidon de Canje de acciones de Pharma Mar
mediante la puesta en circulacion de 3.709.178 nuevas acciones ordinarias de veintiocho
céntimos de euro (0,28) de valor nominal.

El porcentaje que supone la presente ampliacion de capital sobre el capital social de la Sociedad
existente antes de la misma es del 11,38%. Asimismo, tras la realizacién de la ampliacién de
capital, las nuevas acciones de ZELTIA que se emitan para atender el canje de acciones de
Pharma Mar representaran una participacion en el capital social de la Sociedad del 10,22%.




De acuerdo con el acuerdo de la Junta General de Accionistas de fecha 8 de mayo de 2000, el
importe nominal global de la ampliacion de capital objeto a realizar sera de 1.038.569,84 eurosy
el importe efectivo de la ampliacién de capital serd de 16.876.759 euros, equivalente a un valor
por accién de cuatro euros y cincuenta y cinco céntimos de euro (4,55) por accidn.

El Consejo de Administracién ha considerado que es beneficioso para la Sociedad que la emision
se realice a un precio bajo por razones de normativa contable. En este sentido, en el informe del
Consejo de Administracion de la Sociedad sobre la propuesta de aumento de capital social con
aportaciones no dinerarias y supresion del derecho de suscripcion preferente formulado en
relacion con la Operacion de Canje con fecha 18 de abril de 2000, se sefala:

“El precio de emision determina el valor al que las acciones de Pharma Mar, S.A. se
incorporan al Balance de Zeltia, S.A., ya que el valor que se asigna a esas acciones en el
Balance de Zeltia, S.A. se obtiene de multiplicar el precio de emision por el niimero de
acciones de Zeltia, S.A. que se entregan a cambio de una accion de Pharma Mar, S.A.,
esto es, veintidés. Asi, si las acciones de Zeltia, S.A. se emitieran a un precio tal que
multiplicado por 22 fuera superior al valor teorico contable de las acciones de Pharma
Mar, S.A. que en la actualidad se encuentra fijado en 16.565 pesetas (100,10 euros),
Zeltia, .S.A. se veria obligada, en aplicacion de la normativa contable vigente, a dotar en
el Balance Individual una provision por cada una de las acciones de Pharma Mar, S.A.
aportadas de Zeltia, S.A. igual a la diferencia entre el valor tedrico contable de la accion
de Pharma Mar (16.565 pesetas) y el precio de emision de las acciones de Zeltia, S.A.
multiplicado por 22 y a dotar en el Balance Consolidado un Fondo de Comercio de
Consolidacion por un importe muy similar. La dotacion referida es, ademds, un gasto
fiscalmente no deducible, por lo que el resultado contable se reduce permaneciendo
idéntica la base del Impuesto de Sociedades.

Por todo lo anterior, el Consejo de Administracion de Zeltia, S.A. considera conveniente
emitir las acciones de Zeltia, S.A. a un precio de emision tal que multiplicado por 22 sea
igual al valor teérico contable de las acciones de Pharma Mar, S.A.; pues bien, dicho
precio es 4,55 Euros.

En atencion a estas circunstancias el Consejo de Administracion de Zeltia, S.A. considera
conveniente que la emision se haga al precio de emision de 4,55 Euros por accion,
correspondiendo 0,28 euros al nominal y 4,27 euros a la prima de emision por accion. Al
emitir a este precio, Zeltia, S.A no deberd dotar provision alguna y por tanto el resultado
individual del afio en curso y el consolidado de los proximos diez afios no se verd
distorsionado por esta operacion.”

El PER individual a 31 de diciembre de 1999, a 31 de mayo de 2000 (antes de la Operacion de
Canje) y a 31 de mayo de 2000 (tras la Operacién de Canje) es de 132,23; 407,91 y 454,24,
respectivamente. El PER consolidado a 31 de diciembre de 1999, a 31 de mayo de 2000 (antes
de la Operacién de Canje) y a 31 de mayo de 2000 (tras la Operacién de Canje) es de 58,95;
181,11 y 202,42, respectivamente. Un cuadro resumen sobre resultados y dividendos por accién




(incluyendo el ratio PER) se incluye en el apartado 1I.17.3 siguiente.
IL.5.5 Comisiones y gastos de la oferta.

El aumento de capital objeto del Folleto se efectia libre de gastos y comisiones para los
adquirentes en cuanto a la suscripcién de las nuevas acciones emitidas.

I1.6 COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SALDOS
POR EL REGISTRO CONTABLE DE LAS ACCIONES

No se devengaran gastos a cargo de los adquirentes de las acciones por la inscripciéon de las
mismas a su nombre en los registros contables del SCLV y de sus entidades adheridas. No
obstante, dichas entidades podran establecer, de acuerdo con la legislacién vigente, las
comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en concepto de administracién de
valores o mantenimiento de los mismos en los registros contables.

I1.7 RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS VALORES

Las acciones de ZELTIA son libremente transmisibles con arreglo a lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Anénimas, la Ley del Mercado de Valores y demas normativa vigente, sin que
existan restricciones estatutarias ni de otra indole a la libre transmisién de los valores a que se
refiere este Folleto.

I1.8 NEGOCIACION OFICIAL EN LAS BOLSAS DE VALORES

ZELTIA se compromete a realizar todos los tramites necesarios a fin de que las acciones objeto
del aumento de capital, sean admitidas a negociacidn oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia y se negocien en el Sistema de Interconexién Bursétil (Mercado Continuo), en
el segmento especial de negociacion denominado “Nuevo Mercado”.

Tal como se recoge en el hecho relevante comunicado por Zeltia a la CNMV el 16 de mayo de
2000, es intencién de la Sociedad que todas las acciones de nueva emision, tanto las emitidas con
ocasion de la Operacion de Canje objeto del presente Folleto y las que, en su caso, se emitan con
ocasién de la Oferta Publica de Suscripcién que trae su causa en la ampliacion de capital
acordado por la Junta General de Accionistas de ZELTIA de fecha 8 de mayo de 2000 mediante
la emision y puesta en circulacion de tres millones (3.000.000) de nuevas acciones ordinarias, se
admitan a negociacién oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y se
negocien en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), en el segmento especial
de negociacion denominado “Nuevo Mercado”, el mismo dia.

ZELTIA conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones exigidos para la admision,
permanencia y exclusion de los valores en los citados mercados secundarios, segun la legislacion
vigente y los requerimientos de sus organismos rectores.
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En el caso de que llegado el 30 de septiembre de 2000, las acciones que se emiten con ocasion
del aumento de capital social objeto del Folleto no hubieran sido admitidas a negociaciéon en las
Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en el Mercado Continuo, ZELTIA debera
comunicar este hecho a sus suscriptores, que tendran derecho a exigir la restitucion de las
aportaciones realizadas, mediante anuncio publicado en los Boletines de Cotizacién de las Bolsas
de Bilbao, Madrid, Barcelona y Valencia y en un diario de ambito nacional, y procedera
asimismo a notificar esta circunstancia a la CNMV.

I1.9 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS VALORES QUE
SE OFRECEN

Las acciones que se emiten con ocasiéon del aumento de capital social objeto del Folleto
representan partes alicuotas del capital social de ZELTIA y confieren a su titular legitimo la
condicién de socio, atribuyéndole los derechos reconocidos en la Ley y en los Estatutos sociales
de ZELTIA, y en particular los siguientes:

11.9.1 Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
resultante de la liquidacion

Las acciones que se emiten confieren a sus titulares el derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que
las restantes en circulacion y, al igual que ellas, no dan derecho a percibir un dividendo minimo
al ser todas ordinarias. Tal y como se ha indicado en el apartado II.5.1 anterior, las acciones
nuevas gozaran de los derechos politicos y econdmicos en las mismas condiciones que las
acciones viejas desde el momento de su suscripcion, lo que incluye la atribucién a su titular del
derecho al cobro de cualquier dividendo que se acuerde y reparta, en su caso, a partir de dicha
fecha, incluso los que se pudieran distribuir con cargo a beneficios de ejercicios anteriores.

Los rendimientos que produzcan estas acciones podran hacerse efectivos en la forma que para
cada caso acuerde la Junta General. Segin se establece en el articulo 12 de los Estatutos
Sociales, el derecho al cobro de los dividendos activos prescribira en el plazo de cinco afios
contados desde el dia sefialado para su pago y su beneficiario sera la Sociedad.

11.9.2 Derecho de suscripcion preferente en las emisiones de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, el suscriptor de las
acciones emitidas en el aumento de capital objeto del presente Folleto gozara del derecho de
suscripcién preferente en los aumentos de capital con emision de nuevas acciones, ordinarias o
privilegiadas, asi como en la emision de obligaciones convertibles en acciones.

Igualmente, las acciones que se emiten gozaran del derecho de asignacién gratuita reconocido
por la Ley de Sociedades Anénimas para el supuesto de realizacién de ampliaciones de capital
con cargo a reservas.
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11.9.3 Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de
acuerdos sociales

Los suscriptores de las acciones emitidas en el aumento de capital objeto del presente Folleto
tendran el derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas y a impugnar los
acuerdos sociales, de conformidad con lo previsto en la Ley de Sociedades Anénimas y con
sujecion a lo establecido en los Estatutos de ZELTIA y que se reflejan seguidamente.

En relacién con el derecho de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas, el articulo 19 de
los Estatutos sociales en su nueva redaccion acordada por la Junta General de accionistas de 8 de
mayo de 2000 establece lo siguiente:

“Articulo 19°. Derecho de asistencia.- Tendrdn derecho de asistencia con voz y voto a

las Junta Generales, tnicamente aquellos accionistas que posean legitimamente, al
menos, VEINTE ACCIONES de la Compariia y que, ademds, figuren como titulares de
las mismas en los registros donde consten las anotaciones en cuenta correspondientes.
En el supuesto de que dejase de ser de aplicacion el sistema de anotaciones en cuenta,
las acciones deberdn haberse depositado en las Cajas de la Sociedad con una antelacion
minima de cinco dias a la fecha de la Junta General de que se trate o haberse
presentado a la Sociedad, con dicha antelacion, resguardo acreditativo de tenerlas
depositadas en cualquier establecimiento bancario nacional.”

Por otra parte, los Estatutos Sociales prevén la siguiente limitaciéon al nimero maximo de votos
que pueden ser emitidos por cada accionista:

“Articulo 26°. Acuerdos.- 1. Salvo en los supuestos establecidos en el articulo 103

LSA, los acuerdos se adoptardn por mayoria entre los accionistas que concurran.

2. Cuando los acuerdos no se adopten por aclamacion, las votaciones podrdn ser
nominales o secretas, pudiendo tener esta ultima condicion cuando a juicio de la Mesa
la naturaleza de los asuntos a tratar lo haga aconsejable.

3. Para el computo de los votos se entenderd que cada accion tendra derecho a un voto.

4. No obstante lo dispuesto en el pdrrafo anterior, ningtin accionista podrd emitir un
numero de votos superior a los que correspondan a acciones que representen un
porcentaje del 25% del capital social, aun cuando el numero de acciones que posea
exceda de dicho porcentaje de capital. Esta limitacion no afecta a los votos
correspondientes a las acciones respecto de las cuales un accionista ostenta la
representacion en los términos previstos en el articulo 20 de los presentes Estatutos.

La limitacion establecida en el pdrrafo anterior se extenderd a cualquier materia que sea
objeto de decision en la Junta General, incluyendo la designacion de administradores
por el sistema proporcional, pero excluyendo la modificacion del presente articulo, que
en todo caso requerird para su aprobacion una mayoria cualificada de tres cuartos del
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capital presente o representado. La limitacion serd también de aplicacion al niimero de
votos que, como mdximo, podrdn emitir, sea conjuntamente, sea por separado, dos o
mds entidades o sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo. Dicha
limitacion serd igualmente aplicable al numero de votos que podrdn emitir, sea
conjuntamente o por separado, una persona fisica y la entidad, entidades o sociedades
accionistas controladas por dicha persona fisica. Se entenderd que existe grupo cuando
concurran las circunstancias establecidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores.

5. El accionista que hubiere adquirido acciones, obligaciones u otros valores
convertibles en acciones de la Sociedad mediante una Oferta Publica de Adquisicion que
no se hubiera extendido a la totalidad de los valores en circulacion, estd sujeto a una
limitacion suplementaria del derecho de voto, consistente en que no podrd emitir un
niimero de votos superior a los que correspondan a acciones que representen un
porcentaje del 10% del capital social, aun cuando el numero de acciones que posea
exceda de dicho porcentaje de capital. En la aplicacion de esta limitacion suplementaria
se observaran las reglas contenidas en el parrafo segundo del apartado cinco anterior.”

11.9.4 Derecho de informacion

Las acciones que se emiten conferirdn el derecho de informacién recogido con caracter general
en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Anénimas, y con caracter particular en el articulo
112 del mismo texto legal, y en los Estatutos sociales, todo ello en los mismos términos que el
resto de las acciones que componen el capital social de ZELTIA. Gozaran, asimismo, de
aquellas especialidades que en materia de derecho de informacién son recogidas en el articulado
de la Ley de Sociedades Andénimas de forma pormenorizada al tratar de la modificacién de
estatutos, ampliacion y reduccién del capital social, aprobacidon de las cuentas anuales, emision
de obligaciones convertibles o no en acciones, transformacion, fusion y escision, disolucion y
liquidacién de la sociedad, y otros actos u operaciones societarias.

11.9.5 Prestaciones accesorias, privilegios, facultades y deberes especiales de los
accionistas

Ni las acciones objeto de la presente ampliacion de capital ni las restantes acciones emitidas por
ZELTIA llevan aparejada prestacion accesoria alguna. De igual modo, los Estatutos Sociales de
ZELTIA no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes especiales
aparejados a las acciones.

No obstante lo anterior, se hace constar que los suscriptores de las nuevas acciones emitidas al
igual que el resto de accionistas de ZELTIA, segiin se establezca en el correspondiente Folleto
Informativo, tendran preferencia en la adjudicacion de acciones que se emitan con ocasién de la
Oferta Pablica de Suscripciéon referida en el apartado II.8 anterior y en la Oferta Pidblica de
Venta que simultineamente pueda llevarse a cabo.
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11.9.6 Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones derivados de las
acciones

Las acciones emitidas conferiran a su titular, a partir de la fecha de su suscripcién, los mismos
derechos que las actualmente en circulaciéon. En particular, los suscriptores de las nuevas
acciones tendran derecho a percibir cuantas cantidades a cuenta de dividendos complementarios
se satisfagan a los accionistas de ZELTIA a partir de la fecha de su suscripcidn, incluidos los
que en su caso se distribuyan con cargo a beneficios correspondientes a ejercicios anteriores.

El adquirente de las acciones objeto del presente aumento de capital adquirira la condicién de
accionista de la Sociedad, con todos los derechos y obligaciones dimanantes de tal condicion a
partir de la Fecha de Canje (tal y como se define en el apartado I1.10.2 del presente Folleto). A
este respecto, de conformidad con los acuerdos de la Junta General de ZELTIA de 8 de mayo de
2000, las acciones objeto del presente aumento de capital conferiran a su titular, a partir de la
fecha de su suscripcién, los mismos derechos que las acciones de ZELTIA actualmente en
circulacion; en particular, el suscriptor de las nuevas acciones tendra derecho a percibir cuantas
cantidades a cuenta de dividendos y dividendos complementarios se satisfagan a los accionistas
de ZELTIA, S.A. a partir de la Fecha de Canje, incluidos los que en su caso se distribuyan con
cargo a beneficios correspondientes a ejercicios anteriores. A este respecto cabe sefialar que la
Junta General de Accionistas de 8 de mayo de 2.000 acordd destinar el beneficio del ejercicio
1999 a la cuenta de reservas voluntarias o de libre disposicion de la sociedad.

I1.10 SOLICITUDES DE SUSCRIPCION

11.10.1 Colectivo de potenciales inversores. Distribucion de la Oferta

Las acciones emitidas por medio del presente aumento de capital seran suscritas y desembolsadas
por los accionistas de Pharma Mar que se han comprometido frente a la Sociedad a suscribir las
nuevas acciones emitidas, aportando acciones de Pharma Mar de su propiedad, libres de cargas y
gravamenes y a estos efectos han depositado en Paribas, S.A., Sucursal en Espafia los
resguardos provisiones y los titulos de propiedad relativos a sus acciones de Pharma Mar y han
otorgado a favor de dicha entidad un poder tal y como se sefiala en el apartado II.5.3 anterior del
presente Folleto.

Con posterioridad a la Operacién de Canje, ZELTIA tendra una participacion del 99,12%
(77,6% de forma directa y 21,52% de forma indirecta) en el capital social de Pharma Mar.

11.10.2 Fecha de canje de los valores

La Junta General Ordinaria de accionistas de la Sociedad celebrada el 8 de mayo de 2000 facultd
al Consejo de Administracion para fijar la fecha de ejecucién del aumento de capital, teniendo un
plazo maximo de un (1) afio desde el 8 de mayo de 2000, asi como las condiciones del aumento
no previstas en dicha Junta.

El Consejo de Administraciéon de la Sociedad, en su sesién de fecha 6 de junio de 2000,
haciendo uso de las facultades que le fueron delegadas en la Junta General de Accionistas de la
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Sociedad, acordé ejecutar la ampliaciéon de capital con la consiguiente suscripcion por los
accionistas de Pharma Mar de las nuevas acciones emitidas, no mas tarde del tercer dia habil
siguiente a la verificacion del presente Folleto Informativo, fecha en que se otorgara igualmente
la escritura de ampliacién de capital objeto del presente Folleto (en adelante, la "Fecha de
Canje").

11.10.3 Lugar y entidades ante las cuales puede tramitarse la suscripcion

Al tiempo de la ejecucién del acuerdo de ampliacion de capital por parte del Consejo de
Administracién de la Sociedad o, en su caso, por parte de las personas que éste designe por
medio de la delegacién realizada al efecto, se procedera a la suscripcidon de las acciones de la
Sociedad.

La inscripciéon a favor de los suscriptores de las acciones, serd practicada por el SCLV y sus
entidades adheridas, una vez que aquél tenga a su disposicién copia de la escritura de ampliacién
de capital debidamente inscrita en el Registro Mercantil. Con caracter previo a la practica de los
correspondientes asientos, debera constar a las entidades adheridas el consentimiento o la
correspondiente orden de los accionistas de Pharma Mar referidos anteriormente en el apartado
I1.10.1, suscriptores de las nuevas acciones de la Sociedad, lo que quedara acreditado mediante
el poder otorgado por los mismos a favor de Paribas, S.A., Sucursal en Espafia, en los términos
del apartado I1.5.3 del presente Folleto.

11.10.4 Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso

El desembolso de la ampliacién se efectuard en su totalidad con cargo al niimero final de
acciones que los accionistas de Pharma Mar aporten de conformidad con lo establecido
anteriormente en el presente Folleto, no existiendo desembolso alguno en metalico. Dicha
aportacion tendra lugar en la Fecha de Suscripcidn.

11.10.5 Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de
suscripcion

No procede.

I1.11 DERECHOS DE SUSCRIPCION PREFERENTE SOBRE LAS ACCIONES

OBJETO DEL AUMENTO DE CAPITAL

Se hace constar que, de conformidad con los acuerdos adoptados por la Junta General de
Accionistas de ZELTIA celebrada el dia 8 de mayo de 2000 (tal y como se describen en el
apartado IL.I.I anterior), el derecho de suscripcidon preferente de los accionistas de ZELTIA fue
excluido totalmente. Asimismo se hace constar que, en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 159.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo de Administraciéon de ZELTIA
puso a disposicion de los accionistas al tiempo de la convocatoria de la Junta un informe
elaborado por el propio Consejo de Administracidn justificando la propuesta (copia del cual se
adjunta como Anexo III a este Folleto) y un informe elaborado por el auditor de cuentas de
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ZELTIA sobre el valor tedrico contable de las acciones de ZELTIA y sobre la exactitud de los
datos contenidos en el Informe del consejo de Administracion (copia del cual se adjunta como
Anexo IV a este Folleto).

La supresion total del derecho de suscripcidon preferente se debe a la existencia de un interés
social en la consolidaciéon de la posicion de ZELTIA en Pharma Mar (segin se detalla mas
adelante en el apartado II.16 del presente Folleto), la cual se ha articulado a través de una
Operacion de Canje.

El informe de administradores que se emitid al efecto dice lo siguiente:

“De conformidad y dando cumplimiento a lo previsto en el articulo 159 de la Ley de
Sociedades Andnimas, el proyecto de aumento de capital social con emision de nuevas
acciones que es objeto del presente informe se propone que sea llevado a cabo con
supresion del derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de la sociedad,
en consideracion a la propia naturaleza de la operacion y a que el contravalor del
aumento estd constituido exclusivamente por la aportacion no dineraria consistente en
acciones de Pharma Mar.

El Consejo de Administracion considera de acuerdo con lo expuesto en el punto I anterior
que la supresion del derecho de suscripcion preferente se encuentra justificada y que es
conforme con el interés general de la Sociedad.”

De acuerdo con el informe del auditor exigido por el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Anénimas:

”n

( ... ) El informe elaborado por el Consejo de Administracion propone que el tipo de
emision de las nuevas acciones para suscripcion por los accionistas de Pharma Mar, S.A.
que son titulares de las 173.721 acciones no pertenecientes a Zeltia, S.A. sea de 0,28
Euros (46,588 pesetas) de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacion y con una prima de emision de 4,27 Euros (710,468 pesetas)
por accion, de lo que resulta un tipo de emision de 4,55 Euros (757,056 pesetas) por
accion.

(...) Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, de
los factores utilizados por el Consejo de Administracion de Zeltia S.A. en la determinacion
del tipo de emision de la primera ampliacion (...) se desprende que los mismos son, o
serdn, respectivamente, superiores al valor neto patrimonial por accion de la Sociedad,
entendido como el valor tedrico-contable por accion el que se desprende del ultimo
balance de situacion individual de Zeltia S.A. auditado a dicha fecha, que en el caso de la
primera ampliacion es de 1,489 Euros (247,79 pesetas). En relacion con la primera
ampliacion, no nos pronunciamos sobre la adecuacion del método de valoracion descrito
en los informes de los Administradores de la Sociedad ya que no procede en las
circunstancias. "

A solicitud de ZELTIA y tal y como se ha expuesto en el epigrafe 11.5.3 anterior, con fecha 15
de junio de 2000, el auditor de cuentas envié a ZELTIA una carta sobre el contenido del
mencionado informe; carta que se acompafia como Anexo VII, y cuyo texto integro se incluye en
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el referido epigrafe.

En relaciéon con las aportaciones no dinerarias que van a aportar con ocasion del canje de
acciones de la Sociedad, los accionistas de Pharma Mar que van a aportar dichas acciones, el
nimero de acciones entregadas y las conclusiones del experto independiente acerca del valor de
las acciones de Pharma Mar a aportar, nos remitimos a la informacién suministrada en el
apartado I1.5.3.

.12 COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOSVALORES

11.12.1 Entidades que intervienen en la suscripcion y canje de las nuevas acciones
El SCLV vy sus entidades adheridas

11.12.2 Entidad Directora

No interviene entidad directora alguna.

11.12.3 Entidades Aseguradoras

La colocacion de la presente emision no estd asegurada

11.12.4. Entidad Agentey Depositaria

Paribas, S.A., Sucursal en Espania

11.12.5 Prorrateo

No procede

I1.13 TERMINACION DEL PROCESO
11.13.1 Suscripcién incompleta

El acuerdo cuarto de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de 8 de mayo de
2000 establece: “De conformidad con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Anénimas, se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento de
capital acordado, en cuyo caso el importe de la emision quedard reducido a la cantidad
efectivamente suscrita” .

11.13.2 Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de las acciones a
emitir.

Al tratarse de valores representados mediante anotaciones en cuenta, se constituirdn como tales
en virtud de su inscripcién en el registro central a cargo del SCLV, practicindose en el mismo
dia las correspondientes inscripciones a favor de los titulares de las acciones emitidas por las
entidades adheridas.
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Los accionistas tendrdn derecho a obtener de las entidades adheridas en la que se encuentran
registradas las acciones los certificados de legitimacidn correspondientes.

I1.14 GASTOS DE EMISION, SUSCRIPCION, PUESTA EN CIRCULACION,
ADMISION A COTIZACION Y DEMAS GASTOS CONEXOS QUE SEAN
POR CUENTA DE LA SOCIEDAD

Se sefiala a continuacién la estimacion aproximada de los gastos que asumird la Sociedad en
relacion con la emisién de las acciones.

Concepto Pesetas Euros % sobre el
nominal emision
Gastos legales (Notaria y Registro) 1.385.000 8.324,24 0,80
Canones de contratacion bursatil 1.728 10,39 0,00
Tasas CNMV 250.000 1.502,53 0,14
Tarifas y tasas SCLV 44.924 270 0,03
Banco depositario 10.000.000 60.101,21 5,79
TOTAL 11.681.652 70.208,37 6,76

I1.15 REGIMEN FISCAL APLICABLE A LA OPERACION DE AMPLIACION DE
CAPITAL

A continuacién se expone un resumen de las principales consecuencias fiscales derivadas de la
ampliacion de capital y de la Operacién de Canje para los accionistas de Pharma Mar asi como
de un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales derivadas de la titularidad y
posterior transmision, en su caso, de las acciones de ZELTIA a que se refiere la presente Oferta.

Dicho resumen y anilisis son una descripcién general del régimen aplicable de acuerdo con la
Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias (en adelante, “LIRPF”), la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes y Normas Tributarias (en adelante, “LIRNR”) y la Ley 43/1995
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “LIS”).

Igualmente, se ha tenido en cuenta lo dispuesto en los respectivos reglamentos de desarrollo de
las mencionadas normas (Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, Real Decreto 326/1999, de
26 de febrero, y Real Decreto 537/1997, de 14 de abril), todos ellos en su redaccion vigente a la
fecha del presente Folleto.
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Sin embargo, este extracto refleja, simplemente, la opinién de la Sociedad y de sus asesores y no
explicita todas las posibles consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen
aplicable a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales podrian quedar sujetos a
normas especiales.

Por lo tanto es recomendable que cada uno de los inversores consulte con sus abogados o
asesores fiscales, quienes le podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares.

I1.15 REGIMEN FISCAL APLICABLE A LA OPERACION DE AMPLIACION DE
CAPITAL

A continuacién se expone un resumen de las principales consecuencias fiscales derivadas de la
ampliacion de capital y de la Operacién de Canje para los accionistas de Pharma Mar asi como
de un breve andlisis de las principales consecuencias fiscales derivadas de la titularidad y
posterior transmision, en su caso, de las acciones de ZELTIA a que se refiere la presente Oferta.

Dicho resumen y anilisis son una descripcién general del régimen aplicable de acuerdo con la
Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias (en adelante, “LIRPF”), la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes y Normas Tributarias (en adelante, “LIRNR”) y la Ley 43/1995
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “LIS”).

Igualmente, se ha tenido en cuenta lo dispuesto en los respectivos reglamentos de desarrollo de
las mencionadas normas (Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero, Real Decreto 326/1999, de
26 de febrero, y Real Decreto 537/1997, de 14 de abril), todos ellos en su redaccion vigente a la
fecha del presente Folleto.

Sin embargo, este extracto refleja, simplemente, la opinién de la Sociedad y de sus asesores y no
explicita todas las posibles consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen
aplicable a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales podrian quedar sujetos a
normas especiales.

Por lo tanto es recomendable que cada uno de los inversores consulte con sus abogados o
asesores fiscales, quienes le podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus
circunstancias particulares.

I1.15.1 Régimen aplicable a la operacion de ampliacion de capital

I1.15.1.1 Consideracion de la operacion como canje de valores amparada por el articulo
97.5 de la Ley 43/1995

El articulo 97.5 de la Ley 43/1995 establece la siguiente definicién de canje de acciones:

-19 -



“Tendrd la consideracion de canje de valores representativos del capital social la
operacion por la cual una entidad adquiere una participacion en el capital social de otra
que le permita obtener la mayoria de los derechos de voto en ella, mediante la atribucion
a los socios, a cambio de sus valores de otros representativos del capital social de la
primera entidad y, en su caso, de una compensacion en dinero que no exceda del 10 por
100 del valor nominal o, a falta de valor nominal, de un valor equivalente de dichos
valores deducido de su contabilidad”.

De acuerdo con lo descrito en la Secciéon I1.1.1, ZELTIA ha formulado consulta vinculante al
Ministerio de Economia y Hacienda respecto de la consideracion de la Operacién de Canje como
el canje de valores amparado por el citado articulo 97.5. En contestacion de fecha 17 de mayo
de 2000, la Direccién General de Tributos del Ministerio de Economia y Hacienda ha
confirmado la aplicabilidad a la Operacién de Canje del régimen especial previsto en el capitulo
VIII del Titulo VIII de la LIS.

Con arreglo a lo previsto en el articulo 110.1 de la LIS, ZELTIA en su nombre y en
representacion de los accionistas de Pharma Mar, comunicard al Ministerio de Economia y
Hacienda, previamente a la inscripcion de la correspondiente escritura, la opcidén de acoger esta
operacion al régimen fiscal descrito seguidamente.

I1.15.1.2 Régimen fiscal aplicable a la atribucion de acciones de ZELTIA a los
accionistas de Pharma Mar

Como consecuencia de la aplicacion a la presente operacion de ampliacién de capital mediante
canje de valores del régimen fiscal especial del Capitulo VIII del Titulo VIII de la LIS, no se
integraran en la base imponible de los accionistas de Pharma Mar las rentas que se pongan de
manifiesto como consecuencia de la atribucion a los mismos de las acciones de ZELTIA. A este
respecto, resultard indiferente que los accionistas de Pharma Mar sean residentes en territorio
espafiol, en algin Estado miembro de la Unién Europea, o Estados Terceros dado que, los
valores recibidos por los accionistas de Pharma Mar en la ampliacion de capital son
representativos del capital social de una entidad residente en Espafia. No obstante, se integraran
en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “IS”), del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “IRPF”) o del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en adelante, “IRNR”), segin proceda, las rentas obtenidas a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Los accionistas de Pharma Mar deberan valorar las acciones recibidas en ZELTIA, a efectos
fiscales, por el valor de las acciones de la compafiia Pharma Mar entregadas, determinado de
acuerdo con la normativa del IS, del IRPF o del IRNR, segtin proceda.

Las rentas derivadas de la transmision de las acciones de ZELTIA recibidas, asi como las
pérdidas de valor fiscalmente deducibles, deben calcularse en funcién de la mencionada
valoracion, cualquiera que fuere el importe por el que dichas acciones se hubieren contabilizado.
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Asimismo, las acciones de ZELTIA recibidas por las accionistas de Pharma Mar conservaran la
fecha de adquisicion de las acciones de Pharma Mar entregadas por éstos en el marco de esta
operacion.

En el supuesto de que el accionista que no hubiese computado en su base imponible la renta
derivada de la atribucion de las acciones de ZELTIA perdiese la condicién de residente en
Espafia, debera integrar en la base imponible de su impuesto personal del periodo impositivo en
que se produzca esta circunstancia, la diferencia entre el valor de mercado de las acciones de
ZELTIA que hubiese recibido y el valor que dichas acciones tuviesen de acuerdo con lo
dispuesto en los parrafos anteriores, corregido, en su caso, en el importe de las pérdidas de valor
que hubieren sido fiscalmente deducibles. No obstante, la parte de deuda tributaria corresponde
a dicha renta podrd aplazarse, ingresandose conjuntamente con la declaracién en el que se
transmitan los valores, siempre que el socio garantice el pago de esa renta a la Hacienda Publica.

I1.15.2 Imposicion indirecta en la transmision de las acciones

Las transmisiones de las acciones estardn exentas del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los
términos previstos en el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

I1.15.3 Imposicion directa derivada de la titularidad y transmision de las
acciones

I1.15.3.1. Inversores residentes en territorio espaiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores residentes en
territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes, sean contribuyentes por
el IRNR y actien a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos
inversores, personas fisicas, residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea (siempre
que no lo sean de un territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal) e igualmente
contribuyentes por el IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del
trabajo y de actividades econdmicas alcancen, al menos, el 75% de la totalidad de su renta en el
ejercicio y que opten por tributar en calidad de contribuyentes por el IRPF.

A estos efectos, tendran la consideracion de inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios de Doble Imposicion ratificados por nuestro pais, las entidades
residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8 de la Ley 43/1995, y los contribuyentes
personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo
9 de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “LIRPF”), asi
como los residentes en el extranjero miembros de misiones diploméiticas espafiolas, oficinas
consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los términos del articulo 9.2 de la mencionada
norma. Igualmente, se consideraran inversores residentes en Espafia las personas fisicas de
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nacionalidad espafiola que acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante

el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como en los cuatro

siguientes.

A continuacién analizamos el régimen fiscal aplicable a las personas fisicas, de una parte, y a los

sujetos pasivos del IS de otra.

11.15.3.1.1 Personas Fisicas

(@)

(a.1)

(a.2)

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Rendimientos del capital mobiliario

De conformidad con € articulo 23 de la LIRPF, tendrén la consideracion de rendimientos
del capital mobiliario los dividendos, las primas de asistencia a juntas, los rendimientos
derivados de la constitucion o cesion de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las
acciones 'y, en general, las participaciones en los beneficios de ZELTIA asi como cualquier
otra utilidad percibida de dicha entidad por su condicion de accionistas.

A efectos de su integracién en la base imponible del IRPF, e rendimiento integro se
calculara multiplicando € importe integro percibido por el porcentaje del 140%. Para €
célculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y depésito de las
acciones pero no los de gestion discrecional e individualizada de la cartera.

Por otra parte, los accionistas tendrén derecho a deducir de la cuota integra de su IRPF
40% del importe integro percibido por |os anteriores conceptos.

No obstante, € porcentaje sera del 100% (y no del 140%), no aplicandose la deduccién del
40%, cuando se trate de rendimientos procedentes de acciones adquiridas dentro de los dos
meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad
a esafecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportardn una retencion, a cuenta del IRPF, del 18% sobre el
importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta sera deducible de la cuota
del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las devoluciones
previstas en el articulo 85 de la LIRPF.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones de acciones realizadas por los contribuyentes por el IRPF, sean a titulo
oneroso o, en los casos previstos en la LIRPF, a titulo lucrativo, asi como las restantes
alteraciones patrimoniales contempladas en el articulo 31 de la LIRPF, daran lugar a
ganancias o pérdidas patrimoniales que se cuantificaran por la diferencia entre su valor de
adquisicion de las acciones y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su
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valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision, o (ii) por el precio
pactado, cuando sea superior a dicho valor de cotizacién.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales asi computadas se integraran en la base imponible
y se someteran a tributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

(i) Cuando e accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas, se
entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(i) En los casos y con los requisitos establecidos en la LIRPF (articulo 315 y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones
admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol no podran
computarse como pérdidas patrimoniales a efectos fiscales en e momento de la
transmision.

(iii) Con carécter general, las ganancias patrimoniaes que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con més de dos afios de
antelacion a la fecha en que tenga lugar la ateracién en la composicion del
patrimonio, se integraran en la parte especial de la base imponible, gravandose a tipo
fijo del 20%.

(iv) Por el contrario, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmisién de acciones adquiridas con menos de dos afios de
antelacion a la fecha de su transmision, se integraran en la parte general de la base
imponible, gravandose al tipo marginal que sea de aplicacién al correspondiente
accionista (con un maximo del 48%).

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcién preferente minorara el coste
de adquisiciéon de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras
transmisiones, hasta que éste quede reducido a cero. Sin embargo, las cantidades
obtenidas en la transmision de los derechos de suscripcion que superen al valor de
adquisiciéon de las acciones de los cuales procedan tales derechos se consideraran
ganancia patrimonial para el transmitente en el ejercicio en que tenga lugar la
transmision.

La entrega de acciones total o parcialmente liberadas por ZELTIA a sus accionistas no
constituira renta para éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, el valor de adquisicion tanto de éstas
como de las que procedan resultara de repartir el coste total entre el nimero de acciones.
Cuando se trate de acciones parcialmente liberadas su valor de adquisicion serd el
importe realmente satisfecho por el accionista.
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(b) Impuesto sobre el Patrimonio

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la LIRPF, los inversores personas fisicas
residentes en territorio espafiol, tienen la consideracién de sujetos pasivos del Impuesto sobre el
Patrimonio (en adelante, “IP”) respecto de la totalidad del patrimonio de que sean titulares a 31
de diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan
ejercitarse los derechos, en los términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, que a estos
efectos fija un minimo exento de 18 millones de pesetas, y de acuerdo con una escala de
gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre €l 0,2% y el 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia que estén obligadas
a presentar declaracién por el IP deberan declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de
cada aflo, las cuales se computaran segin el valor de negociacién media del cuarto trimestre de
dicho afio. EIl Ministerio de Economia y Hacienda publicara anualmente dicha cotizacion media.

(¢) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacidn) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
(en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, siendo
sujeto pasivo el adquirente de las acciones. El tipo impositivo aplicable, dependiendo de la
escala general de gravamen y de determinadas circunstancias del adquirente, oscilara entre el 0%
yel 81,6%.

I1.15.3.1.2 Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores sujetos pasivos del IS
asi como a inversores no residentes en territorio espafiol, contribuyentes por el IRNR que actien

en territorio espafiol mediante establecimiento permanente.

(a) Dividendos y participaciones en beneficios

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por el IRNR, actien en Espafia
a través de establecimiento permanente, integraran en su base imponible el importe integro
de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la LIS.

Los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccién en la cuota del
50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerard que la base
imponible es el importe integro de los mismos, siempre que no se dé alguno de los
supuestos de exclusion previstos en el articulo 28 de la Ley 43/1995.
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(b)

La deduccién anterior serd del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos
por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de al menos el 5% del capital, y siempre que ésta se
hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea
exigible el beneficio que se distribuya.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportardn una retencién, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte
aplicable la deduccién por doble imposicion del 100% de los dividendos percibidos, en
cuyo caso no se practicara retencion alguna. Dicha retencion sera, en su caso, deducible
de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las devoluciones
previstas en el articulo 145 de la LIS.

Rentas derivadas de la transmision de las acciones

El beneficio o la pérdida derivados de la transmisién onerosa o lucrativa de |as acciones o de
cualquier otra ateracion patrimonial relativa alas mismas se integraré en la base imponible
de los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por € IRNR que actlen a través de
establecimiento permanente en Espafia, en laforma prevista en el articulo 10 y siguientes de
laLIS.

Asimismo, en los términos previstos en € articulo 28 de la Ley 43/1995, la transmision de
acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente derecho a
deduccién por doble imposicion, y, en su caso, por la parte de renta que no se beneficie de la
deduccion, le permitira disfrutar del diferimiento por reinversion, de conformidad con lo
establecido en € articulo 21 de la citada Ley.

Finalmente, en caso de transmision gratuita de las acciones a favor de un sujeto pasivo del
IS, la renta que se genere tributard igualmente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable el ISD.

I1.15.3.2. Inversores no residentes en territorio espaiiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores no residentes en

territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol mediante

establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado descrito junto al de los inversores

residentes sujetos pasivos del IS.

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el

IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto en los
articulos 4 y 6 de la LIRNR.
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El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que se deberan tener en

cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios para

evitar la Doble Imposicidn celebrados entre terceros paises y Espafia.

I1.15.3.2.1 Impuesto sobre la Renta de No Residentes

(@)

(b)

Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios equiparadas por la normativa fiscal a
los mismos estarén sometidos a tributaciéon por €l IRNR a tipo genera de tributacion del
25% sobre € importe integro percibido, no resultando de aplicacion e coeficiente
multiplicador del 140% ni la deduccion en cuota del 40%, mencionados anteriormente al
describir el régimen de |os accionistas personas fisicas residentes.

Cuando, en virtud de laresidencia del perceptor, resulte aplicable un Convenio para evitar la
Doble Imposicion suscrito por Espafia, se aplicara, en su caso, € tipo de gravamen reducido
previsto en € Convenio para este tipo de rentas.

Con caracter general, ZELTIA efectuara, en el momento del pago, una retencién a cuenta
del IRNR del 25%, o del tipo reducido establecido en un Convenio para evitar la Doble
Imposicién suscrito por Espafia que resulte aplicable, siempre que en este Ultimo caso se
acredite por el accionista su residencia a efectos fiscales en el pais firmante, mediante el
correspondiente certificado de residencia fiscal expedido por las autoridades fiscales de
dicho pais firmante. A este respecto, el periodo de validez de dichos certificados sera de
un afio a contar desde la fecha de su expedicion.

En los supuestos en los que, habiéndose practicado sobre el dividendo una retencion del
25%, el tipo impositivo aplicable fuera inferior o resultara de aplicacién una exencion, de
acuerdo con lo previsto por la normativa del IRNR o por algin Convenio, el accionista
podra solicitar de la Hacienda Publica, a través del procedimiento y modelo de declaracién
previstos en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999, la devolucién del importe
retenido en exceso. En todo caso, practicada la retencién por ZELTIA, los accionistas no
residentes no estaran obligados a presentar declaracion en Espafia por el IRNR.

Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con la LIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por la transmision de las
acciones, o cualquier otra ganancia de capital relacionada con las mismas, estaran
sometidas a tributacion por el IRNR. Las ganancias patrimoniales tributaran por el IRNR
al tipo general del 35%, salvo que resulte aplicable un Convenio para evitar la Doble
Imposicién suscrito por Espafia, en cuyo caso se estard a lo dispuesto en dicho Convenio.
De la aplicacion de los Convenios resultard generalmente la no tributacion de las
ganancias patrimoniales obtenidas por la transmision de acciones.
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Adicionalmente, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de acciones realizadas en mercados secundarios
oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediaciéon de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con
Espafia un Convenio para evitar la Doble Imposicion con clausula de intercambio de
informacién.

(ii) Las derivadas de la transmisiéon de acciones obtenidas sin mediacién de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, siempre que no hayan sido
obtenidas a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales. Esta exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales que se
generen como consecuencia de la transmision de acciones cuando, en algin
momento, dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el sujeto pasivo o,
en caso de persona fisica, su cényuge o personas vinculadas con aquél por
parentesco hasta el tercer grado inclusive, hayan participado, directa o
indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la Sociedad.

La ganancia o pérdida patrimonial se calcularay sometera a tributacion separadamente para
cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de
varias transmisiones con resultados de distinto signo. La cuantificacion de dichas ganancias
y pérdidas patrimoniales se efectuara aplicando las reglas del articulo 23 de laLIRNR.

Cuando €l accionista posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se
entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcidn preferente minorara el coste
de adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras
transmisiones, hasta que dicho coste quede reducido a cero. Las cantidades obtenidas en
la transmisién de los derechos de suscripcion que superen al valor de adquisicién de las
acciones de los cuales procedan tales derechos se considerardn ganancia patrimonial para
el transmitente en el ejercicio en que tenga lugar la transmision.

La entrega de nuevas acciones total o parcialmente liberadas por ZELTIA a sus accionistas,
no constituira renta para éstos.

En el supuesto de acciones totalmente liberadas, €l valor de adquisicion tanto de éstas como
de las que procedan resultara de repartir €l coste total entre el nimero de acciones. Cuando
se trate de acciones parcialmente liberadas su valor de adquisicion seré el importe realmente
satisfecho por € accionista.
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De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 14.3.a) del Real Decreto 326/1999, las
ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacién de establecimiento
permanente no estaran sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRNR.

El inversor no residente estard obligado a presentar declaracién, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
declaracion e ingreso su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las
acciones, con sujecion al procedimiento y el modelo de declaracién previstos en la Orden
Ministerial de 22 de diciembre de 1999.

I1.15.3.2.2 Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios de Doble Imposicion suscritos por Espafia, estan
sujetas al IP las personas fisicas que, no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de
conformidad con lo previsto en el articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean titulares a 31 de
diciembre de cada afio de bienes situados o de derechos que pudieran ejercitarse en el mismo.
Estos bienes o derechos seran los inicos gravados, aplicindoseles la escala de gravamen general
del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por el IP, las acciones propiedad de personas fisicas no
residentes admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol se
computaran por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. El Ministerio de
Economia y Hacienda publicard anualmente la mencionada cotizacion media a efectos de este
impuesto.

La tributaciéon se realizarda mediante autoliquidacion que debera ser presentada por el sujeto
pasivo, su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de sus acciones en Espafia,
con sujecion al procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999.

I1.15.3.2.3 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera
que sea la residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicién lo sea de

bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse en ese territorio.

En general, el gravamen por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se
realiza en la misma forma descrita para las personas fisicas residentes.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que
obtengan a titulo lucrativo deberan tributar de acuerdo con las normas del IRNR.
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I1.16 FINALIDAD DE LA OPERACION

Los propdsitos perseguidos por ZELTIA mediante el presente aumento de capital con
aportaciones no dinerarias consistentes en acciones de Pharma Mar son los siguientes:

@) Consolidar la posiciéon de ZELTIA en Pharma Mar.

ZELTIA es socio fundador y principal accionista de Pharma Mar. Pharma Mar es uno
de los mayores y mas importantes proyectos de la Sociedad siendo el objetivo de la
Sociedad que Pharma Mar se consolide como una compaifiia farmacéutica integrada.

ZELTIA es directamente propietaria de (282.059 acciones lo que representa el 48,57 %
del capital social de Pharma Mar) e indirectamente de (124.961 acciones, que
representan el 21,52% del capital social de Pharma Mar) lo que hace un total de 407.020
acciones de Pharma Mar (que representan el 70,09% del capital social de la misma).

Tras la ejecucion de la Operacion de Canje, ZELTIA pasard a controlar el 99,12% de
Pharma Mar (77,6 % de forma directa y 21,52% de forma indirecta).

Al completarse la Operacion de Canje, Pharma Mar se consolidard como la empresa mas
importante del grupo ZELTIA. ZELTIA ha considerado el desarrollo del proyecto de
Pharma Mar como prioritario y, por ello, ha centrado su esfuerzo inversor en los tltimos
aflos en Pharma Mar. La inversiéon en Pharma Mar esta en linea con esta estrategia y
permite reforzar la imagen de ZELTIA como una empresa de biotecnologia.

Asimismo, la financiacién de esta operacion a través de un canje de acciones incrementa
la capitalizacién bursatil de ZELTIA, aumenta el capital libre o “free float” de ZELTIA
y, en consecuencia, aumenta la liquidez del valor.

(ii) Dotar de un valor liquido a los inversores de Pharma Mar.

Desde su fundacién Pharma Mar ha llevado a cabo distintas ampliaciones de capital a las
que ZELTIA ha acudido en la mayoria de las ocasiones. En los afios 1997 y 1998
Pharma Mar ha llevado a cabo sendas ampliaciones que fueron suscritas en su mayoria
por fondos extranjeros especializados. Los principales fondos que suscribieron la
referidas ampliaciones expresaron a ZELTIA su intencién de obtener liquidez en su
inversién. Con el fin de dotar a los inversores de Pharma Mar de un valor liquidativo se
propuso a los accionistas de Pharma Mar un canje de acciones.

11.17 DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE
ZELTIA
11.17.1 Numero de acciones admitidas a cotizacion oficial

ZELTIA tiene un capital social admitido a cotizaciéon de 9.123.408 euros, representado por
32.583.600 acciones de 0,28 euros de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase.

Las acciones estin representadas por anotaciones en cuenta, cuya llevanza corresponde al
Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de Valores de acuerdo con lo previsto en el Real
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Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones
en cuenta y compensacion y liquidaciéon de operaciones bursatiles.

11.17.2 Datos de cotizacion de los tres tltimos ejercicios

Los datos de cotizacion de ZELTIA durante los ejercicios 1997, 1998 y 1999 y del periodo
transcurrido hasta la fecha del ejercicio 2000 son los que se detallan en los siguientes cuadros:

Valores Valores . .
PERIODO  NOvalores neqoc neqoc Cotizaciones Cotizaciones
) Dias 3 3 (pesetas) (pesetas)
1997 Negociados por dia por dia . .
, . L. Maximo Minimo
Maximo Minimo
Enero 6.214 4 4.664 200 3.593 2.970
Febrero 30.660 8 26.000 200 3.375 3.042
Marzo 90.993 12 83.089 250 3.420 3.330
Abril 18.305 17 3.140 200 4,320 3.375
Mayo 30.213 8 6.645 903 4,410 3.825
Junio 82.723 10 35.195 725 4.140 4,041
Julio 34.313 12 5.375 1.040 4725 4113
Agosto 24.275 13 3.523 600 4,723 4.410
Septiembre 61.238 13 18.107 900 5.400 4,590
Octubre 109.247 10 69.777 500 4.680 4,050
Noviembre 6.190 12 956 250 4,410 3.870
Diciembre 9.215 9 2150 250 4,230 4,050
Valores Valores L .
Cotizaciones Cotizaciones
PERIODO N°valores . negoc. negoc.
) Dias X i (pesetas) (pesetas)
1998 Negociados por dia por dia L .
, . L. Maximo Minimo
Maximo Minimo
Enero 8.730 8 3.377 200 4,050 3.995
Febrero 107.846 10 50.550 485 4,000 4,000
Marzo 118.472 21 47.357 200 4,070 4,000
Abril 315.675 19 79.730 3.658 8.000 4,150
Mayo 138.244 20 49,542 963 8.300 6.800
Junio 70.561 21 26.175 612 9.625 8.300
Julio 152.464 23 63.109 455 10.600 8.800
Agosto 21.817 22 5.369 214 13.000 10.150
Septiembre 47.965 21 6.570 331 12.200 10.500
Octubre 64.129 21 12.773 700 13.400 10.900
Noviembre 34.165 21 7.501 130 13.980 11.650
Diciembre 91.219 19 13.743 1.260 17.720 13.690
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Valores Valores . .
Cotizaciones Cotizaciones
PERIODO N° valores . negoc. negoc.
. Di . , (euros) (euros)
1999 Negociados por dia Por dia . .
, . L. Maximo Minimo
Maximo Minimo
Enero 2.106.612 19 137.439 20.477 10,50 5,96
Febrero 8.907.726 20 854.888 9.384 23,25 9,03
Marzo 6.32.607 23 1.100.628 59.522 19,96 13,33
Abril 2.199.094 19 612.527 34.358 17,75 13,71
Mayo 1.798.102 21 346.804 21.031 17,45 15,31
Junio 958.363 22 144.720 14.912 16,75 15,06
Julio 866.064 22 84.737 17.992 15,65 11,68
Agosto 836.986 22 182.674 5.386 15,40 12,00
Septiembre  1.826.795 22 429.365 40.378 16,49 14,10
Octubre 1.497.369 20 203.699 16.078 16,67 15,01
Noviembre 4.388.067 21 1.156.573 126.193 19,54 15,92
Diciembre 1.807.757 18 3.974.709 759.037 18 16,06
Valores Valores L .
Cotizaciones Cotizaciones
PERIODO N°valores . negoc. negoc.
. Di . . (euros) (euros)
2000 Negociados por dia por dia , . .
, . L. Maximo Minimo
Maximo Minimo
Enero 1.598.581 20 263.764 37.276 18,19 16,20
Febrero 14.271.402 21 2.224.739 52.815 45,95 17,26
Marzo 14.874.585 23 1.619.957 195.486 63,50 32,30
Abril 4.450.756 22 490.769 60.250 58,95 50,00
Mayo 2.769.269 22 646.999 34.153 57,55 50,60
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11.17.3. Resultado y dividendos por accion correspondientes a los tres Gltimos g ercicios (Ptas

y Euros).
1997 1998 1999 Preylo Trascanje
canje

Beneficio (pérdida) ejercicio (Mns. Ptas) 351 574 717 7179 717 @
Capital fin gjercicio (Mns. Ptas) 1.629 1578 1.518 1.518 1.691
Numero de acciones fin gercicio 1.810.200 2.036.475 32.583.600 32.583.600 36.292.778
Beneficio (pérdida) / accion (Ptas) 193,90 281,85 22,02 22,02 19,76
Beneficio (pérdida) consolidado (Mns. 308 584 1.609 1.609 @ 1.609 @
Ptas)
Beneficio (pérdida) consolidado/accién 170,15 286,77 49,40 49,40 44,33
PER ¢ 20,89 55,35 132,23 407,91 454,24
PER consolidado @ 23,80 54,40 58,95 181,11 202,42
Dividendo (Mns. Ptas) - - - -
Dividendo bruto / accion - - - -
Devolucion de aportaciones (Ptas. por 125 8,8 - -
acc.)
Devolucién prima (Ptas por acc.) 50 - - -

(1) El PER del 97, 98 y 99 se ha calculado tomando la base de cotizacién a cierre de dichos
gjercicios que respectivamente fueron de 4.050, 15.600 y 2.912, & PER “Previo a Canje’ y
“Tras el Canje” se ha calculado tomando como base €l precio de cotizacion del 31 de mayo de
2000, que fue de 8.974 pesetas.

(2) El beneficio individual y consolidado incluido en estas columnas corresponde a gercicio 1999.

1997 1998 1999 Preylo Trascanje
canje
Beneficio (pérdida) gercicio (Mns. Eur.) 2,110 3,450 4,309 4,309@ 4,309@
Capital fin gercicio (Mns. Eur.) 9,790 9,484 9,123 9,123 10,163

Numero de acciones fin gercicio

1.810.200 2.036.475 32.583.600 32.583.600 36.292.778

Beneficio (pérdida) / accion (Eur.) 1,165 1,694 0,132 0,132 0,119
Beneficio (pérdida) consolidado (Mns. Eur) 1,851 3,510 9.670 9.670@ 9,670?
Beneficio (pérdida) consolidado/accion (Eur) 1,023 1,724 0,297 0,297 0,266
PER® 20,89 55,35 132,23 407,91 454,24
PER consolidado ® 23,80 54,40 58,95 181,11 202,42
Dividendo (Mns. Ptas) - - - -
Dividendo bruto / accion - - - -
Devolucion de aportaciones (Eur. por acc.) 0,751 0,053 - -
Devolucion prima (Eur por acc.) 0,301 - - -

(1) El PER del 97, 98 y 99 se ha caculado tomando la base de cotizacién al cierre de dichos
gjercicios que respectivamente fueron de 24,34, 93,76y 17,60, e PER “Previo a Canje’ y “Tras
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el Canje” se ha calculado tomando como base € precio de cotizacion del 31 de mayo de 2000,
gue fue de 53,98 euros.

(2) El beneficio individua y consolidado incluido en estas columnas corresponde al gercicio 1999.

11.17.4 Ampliaciones de capital realizadas durante los tres Gltimos g er cicios

La evolucion del capital socia de ZELTIA en los tres dltimos gercicios, incluyendo todas las
ampliaciones de capital Ilevadas a cabo, se detalla en € apartado 111.3.4 de este Folleto.

Sin perjuicio de lo anterior, se hace constar en este apartado que la Junta General de Accionistas de
ZELTIA celebrada el 8 de mayo de 2000 aprobo el acuerdo del presente aumento de capital a que
serefiere e apartado 11.1.1 del presente Folleto.

11.17.5 Acciones de la Sociedad no admitidas a negociacion en una Bolsa de Valores

En la fecha de registro del presente Folleto, ZELTIA tiene admitidos sus valores (32.583.600
acciones) a cotizacion oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y se negocian
en e Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), en e segmento especia de
cotizacion denominado “Nuevo Mercado”.

11.17.6 Ofertas Publicas de Adquisicion

No ha sido formulada ninguna Oferta Publica de Adquisicién sobre las acciones de ZELTIA.

11.18 PARTICIPANTES EN EL DISENO Y ASESORAMIENTO DE LA OFERTA
PUBLICA

11.18.1 Personas que han participado en € disefio y asesoramiento de la presente
Oferta

L os despachos de abogados Clifford Chance y Linklaters & Alliance han participado en e disefio
de laampliacion objeto del presente Folleto y en la redaccién del mismo.

11.18.2 Vinculacion o inter eses econdmicos entr e dichos expertos y/o asesoresy
ZELTIA

No existe vinculacion o interés econémico significativo entre ZELTIA y las personas a las que se
refiere el apartado 11.18.1 anterior, al margen de la estrictamente profesional relacionada con la
auditoria de cuentas y la asesorialegal y financiera.
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CAPITULO III

EL EMISOR Y SU CAPITAL

III.1.

Identificacion y objeto social.
II1.1.1. Denominacion social. Codigo de Identificacion Fiscal. Domicilio Social.
La denominacién completa del emisor es “ZELTIA, Sociedad An6nima”.

ZELTIA tiene su domicilio fiscal en Vigo (Pontevedra), calle Tomas Andrés Alonso, 132,
entlo. y sus oficinas principales se encuentran en Madrid, calle José Abascal, 2, 12
Planta.

El codigo de identificacion fiscal de la Sociedad es A-36000602.
II1.1.2. Objeto social.

Segin se determina en el articulo 3° de los Estatutos Sociales, constituye el objeto social
de ZELTIA:

"a) La investigacion y desarrollo, fabricacion, importacion, exportacion, venta,
comercializacion y distribucion de: productos quimicos y sus derivados; preparados
opoterapicos, sueros y toda clase de especialidades farmacéuticas y veterinarias;
productos medicinales, medicamentosos, dietéticos, profildcticos e inmunizadores e
insecticidas y plaguicidas de uso doméstico, agricola o industrial.

b) La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion, enajenacion y gravamen de
toda clase de valores mobiliarios de renta fija o variable.

¢) La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion, explotacion y enajenacion de
toda clase de bienes inmuebles y derechos sobre los mismos.

Dichas actividades podran ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente de
manera indirecta, mediante la participacion en otras sociedades con objeto idéntico o
andlogo."”



II1.2.

Informaciones legales.

II1.2.1. Fecha y forma de constitucion de la Sociedad emisora. Datos de su
inscripcion en el Registro Mercantil. Duracion de la Sociedad.

ZELTIA, S.A. se constituyd bajo la forma de sociedad anénima mediante escritura
autorizada el 3 de agosto de 1939 ante el Notario de Porrifio, D. Diego Pombo Somoza,
bajo el nimero 123 de su protocolo y fue inscrita en el Registro Mercantil de Pontevedra,
Folio 74, Libro 33 de Sociedades, Inscripcién 12, Hoja nim. 874, el 26 de agosto de
1939.

La sociedad dio comienzo a sus actividades el mismo dia de su constitucion, esto es, el 3
de agosto de 1939, siendo su duracién indefinida, segin se establece en el articulo 4° de
los estatutos.

La sociedad adaptd sus estatutos a la vigente Ley de Sociedades Anénimas en virtud de
escritura publica otorgada el dia 30 de julio de 1992, ante el Notario de Porrifio, D.
Ernesto Regueira Nufiez, con el nimero 784 de su protocolo. Dicha escritura fue
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Pontevedra.

Los Estatutos Sociales de ZELTIA pueden consultarse en el domicilio social y en las
oficinas principales de la Sociedad, asi como en el Registro Mercantil de Pontevedra, de
acuerdo con las normas aplicables al efecto.

I11.2.2. Forma juridica y legislacion especial aplicable.

ZELTIA es una sociedad an6nima, sujeta a la Ley de Sociedades Anénimas y normativa
complementaria y su actividad no esta sujeta a legislacion especial alguna.

Asimismo, ninguna de las filiales de ZELTIA se encuentra regulada por un régimen legal
especial.

I11.2.3. Informacion estatutaria.

El articulo 14 de los estatutos de la Compaiiia, cuyo contenido ha sido modificado por la
Junta General celebrada el 8 de mayo de 2000 establece lo siguiente:

“Articulo. 14°. Clases de Juntas.
1. La Junta General puede ser ordinaria o extraordinaria.

2. La Junta General ordinaria se reunird necesariamente dentro del primer semestre de
cada ejercicio social para censurar la gestion social, aprobar las cuentas anuales y
resolver sobre la aplicacion del resultado sin perjuicio de su competencia para tratar y
decidir sobre cualquier otro asunto que figure en el orden del dia.



II1.3.

3. Cualquier Junta distinta a la contemplada en el apartado anterior tendrd la
consideracion de extraordinaria.

4. Las Juntas generales, ordinarias o extraordinarias, habrdn de ser convocadas por el
Consejo de Administracion. El Consejo podrd convocar la Junta siempre que lo considere
oportuno para los intereses sociales y estard obligado a hacerlo en los siguientes casos:
(a) en el supuesto previsto en el apartado 2 del presente articulo; (b) cuando lo soliciten
accionistas que representen, al menos, un cinco por ciento del capital social; y (c) cuando
se formule una oferta publica de adquisicion de acciones de la sociedad. En este ultimo
caso, la convocatoria habrd de efectuarse a la mayor brevedad posible con el fin de
informar a los accionistas sobre las circunstancias de la operacion y de darles la
oportunidad de ofrecer una respuesta coordinada. En el orden del dia de dicha Junta
habran de incluirse aquellos extremos que sean solicitados durante los tres dias siguientes
al anuncio de la OPA por cualquier accionista que represente un 0,5 por cien del capital
social.”

Informaciones sobre el capital.
I11.3.1. Importe nominal del capital suscrito y desembolsado.

El importe nominal del capital suscrito y desembolsado en la fecha de registro del
presente Folleto es de NUEVE MILLONES CIENTO VEINTITRES MIL
CUATROCIENTOS OCHO EUROS (9.123.408 euros), representado por TREINTA Y
DOS MILLONES QUINIENTAS OCHENTA Y TRES MIL SEISCIENTAS ACCIONES
(32.583.600 acciones), de VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (0,28 euros) de valor
nominal cada una.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdémicos y se encuentran
admitidas a cotizacion en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia,
negociandose a través del Sistema de Interconexién Bursétil Espafiol (S.I.B.E.). Desde el
dia 10 de abril de 2000 las acciones de la Sociedad se negocian en el segmento especial de
negociacion en las Bolsas de Valores denominado "Nuevo Mercado" creado por la Orden
Ministerial de 22 de diciembre de 1999.

II1.3.2. Importes a liberar.

No hay importes pendientes de suscribir o desembolsar. El capital social esta integramente
desembolsado

I11.3.3. Clases y series de acciones.

Los 32.583.600 acciones que componen el capital social son de clase y serie Unicas, de
0,28 céntimos de euro de nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas,
todas ellas con los mismos derechos politicos y econdmicos.



Todas las acciones estin representadas en anotaciones en cuenta y la entidad encargada de
su registro contable es el Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A., en
Orense, 34, 28020 Madrid, y las entidades a €l adheridas.

II1.3.4. Cuadro esquematico de la evoluciéon del capital social en los 1ltimos tres
afos.

A 31 de diciembre de 1997, el capital social de la Sociedad era de 1.629.180.000 pesetas,
y con posterioridad a esa fecha se realizaron las siguientes operaciones sobre el capital,
que a continuacion se describen:

01-01-97 31-12-1997 08-06-1998 15-10-1998 31-12-1998
NUMERO DE 1.810.200 1.810.200 1.810.200 2.036.475 2.036.475
ACCIONES
NOMINAL (En 900 900 775 775 775
pesetas)
CAPITAL 1.629.180.000 1.629.180.000 | 1.402.905.000 | 1.578.268.125 | 1.578.268.125
SOCIAL (En
pesetas)

* La Junta General de Accionistas celebrada el dia 8 de junio de 1998 acord6 realizar una
reduccion del capital social mediante disminucion del valor nominal de todas y cada una
de las acciones de 900 a 775 pesetas a razon de 125 pesetas por accién, con devolucion de
aportaciones, y simultdnea constituciéon de una reserva indisponible por el importe de la
reduccion. El importe de la reduccion fue de 226.275.000 pesetas. Dicho acuerdo fue
ejecutado en el mes de junio de 1998

* El Consejo de Administracion celebrado el dia 25 de agosto de 1998 haciendo uso de las
facultades conferidas por la Junta General de Accionistas de 25 de junio de 1995, acord6
llevar a cabo una ampliacion del capital social mediante la emision y puesta en circulacion
de 226.275 acciones nuevas de 775 pesetas de nominal cada una de ellas y una prima de
emision de 11.225 pesetas por accidon. El nominal de la ampliaciéon fue de 175.363.125
pesetas, y el importe global de la ampliacion ascendié a 2.715.300.000 pesetas. Dicho
acuerdo fue ejecutado en el mes de octubre de 1998.

El esquema de los diferentes movimientos del capital social durante 1999 son los que se
expresan a continuacién. Mas adelante se desarrolla por separado cada uno de ellos.



01-01-1999 30-01-1999 28-02-1999 30-06-1999
NUMERO DE 2.036.475 10.182.375 30.547.125 32.583.600
ACCIONES
NOMINAL 775 1 euro 0,33
CAPITAL SOCIAL (En 1.578.268.125 10.182.375 euros 10.080.551,25 10.752.588
pesetas y en euros desde pesetas euros
30-1-99)

01-07-1999 30-07-1999 31-12-1999

NUMERO DE 32.583.600 32.583600 32.583600
ACCIONES
NOMINAL 0,33 0,28 0,28

CAPITAL SOCIAL (En
pesetas y en euros desde
30-1-99)

10.752.588 euros

9.123.408 euros

9.123.408 euros

El 8 de enero de 1999, en cumplimiento del acuerdo tomado en la Junta General de
Accionistas de 8 de junio de 1998, y con objeto de redenominar el capital social en euros,

se realizaron las siguientes operaciones:

1- Ampliacion de capital por incremento del valor nominal de las acciones con cargo a
Reservas voluntarias por un importe total de 115.936.522 pesetas.

2- Redenominacién del nominal de las acciones a Euros, que pasa a ser de 1 euro por

accion.

3- Desdoblamiento de las acciones en la proporcion de 5 nuevas por cada 1 antigua,

pasando el nominal de 5 a 1 euro.

El 24 de febrero de 1999 se formaliz6 un nuevo desdoblamiento de acciones, 3 acciones
nuevas por cada 1 antigua, para lo cual previamente se redujo el nominal de las mismas
en 0,01 euro por accién con devolucion de aportaciones a los socios. El nuevo nominal

después del desdoblamiento quedé en 0,33 euros por accion.




En los siguientes cuadros se explican detalladamente estas dos tltimas operaciones:

Ampliacién Situacion tras la | Redenomina- Desdoblamiento
31-12-1998 Capital Ampliacién cién a euros 5x1
N° Acciones 2.036.475 2.036.475 2.036.475 10.182.375
Nominal 775 56,93 831,93
pesetas
Nominal 5 1
euros
Capital 1.578.268.125 | 115.936.522 1.694.204.647
pesetas
Capital 10.182.375 10.182.375
euros
Reduccion Situacion tras la Desdobla-
31-01-1999 Capital Reduccion miento 3 x 1 31-03-99
N° Acciones | 10.182.375 10.182.375 30.547.125 30.547.125
Nominal 1 (0,01) 0,99 0,33 0,33
Euros
Capital 10.182.375 (101.823,75) 10.080.551,25 10.080.551,25 10.080.551,25
Euros

En el mes de Junio de 1999, se llevd a cabo una ampliacién de capital liberada por

emision de 2.036.475 acciones nuevas por un nominal de 672.036,75 euros, con cargo a

la Prima de Emision que resulta minorada en el mismo importe.

En el mes de Julio se acordd una reduccion de capital mediante reduccion del nominal de

las acciones, con devolucion de aportaciones a los socios, a razén de 0,05 euros por

accion, lo que supone minorar el capital social en un total de 1.629.180 euros.




El detalle de estas dos ultimas operaciones es el siguiente:

Ampliacién de | Situacion tras la Reduccion de

01-04-1999 | capital liberada Ampliacién Capital 31-12-1999
Ne 30.547.125 2.036.475 32.583.600 32.583.600
Acciones
Nominal 0,33 0,33 (0,05) 0,28
euros
Capital 10.080.551,25 672.036,75 10.752.588 (1.629.180) 9.123.408
euros

II1.3.5. Existencias de empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con
“warrants”.

No existen empréstitos de obligaciones convertibles, canjeables o con warrants.

II1.3.6. Titulos que representen las ventajas atribuidas a fundadores y promotores y
bonos de disfrute.

No existen ventajas atribuidas a fundadores o promotores de la Sociedad, ni tampoco
bonos de disfrute.

I11.3.7. Capital autorizado.

En virtud del acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
ZELTIA, en su reunion celebrada en segunda convocatoria el dia 8 de mayo de 2000, el
Consejo de Administracion tiene delegada la facultad de acordar, en una o varias veces la
cifra de capital social, hasta el limite maximo de CUATRO MILLONES QUINIENTOS
SESENTA Y UN MIL SETECIENTOS CUATRO EUROS (la mitad del capital de la
Sociedad en el momento de la delegacion), dentro del plazo maximo de cinco afios a
contar desde la fecha de dicha Junta, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 153.1.b)
de la Ley de Sociedades Andnimas. El Consejo no ha hecho uso de esta facultad hasta la
fecha.

I11.3.8. Condiciones a las que los Estatutos sometan las modificaciones del capital.

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones de capital se rigen por lo dispuesto
en la vigente Ley de Sociedades Andnimas, sin que los Estatutos sociales. establezcan
condicion especial alguna. De esta forma el articulo 6° de los estatutos establece:

“Articulo 6°. Capital Social.- El capital social es de NUEVE MILLONES
CIENTO VEINTITRES MIL CUATROCIENTOS OCHO EUROS representado por



I11.4.

treinta y dos millones quinientas ochenta y tres mil seiscientas acciones, de
veintiocho céntimos de euro cada una integramente suscritas y totalmente
desembolsadas.

El capital social podrda ser aumentado o disminuido por acuerdo de la Junta
General de Accionistas con sujecion a lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Andnimas.”

Adquisicion derivativa de acciones propias.

El movimiento de acciones propias poseidas por Zeltia directamente o indirectamente a
través de alguna de sus participadas, durante 1999 y los 5 primeros meses del presente
afo ha sido el siguiente:

Numero de acciones % sobre capital
Saldo 31 diciembre 1998 52.119 2,55%
Adaquisiciones 132.279 0,43 %*
Ventas (437.523) 2,10%*
Ampliacion liberada No supone
cambio en el
Junio 1999 15.862 porcentaje de
participacion
Ajuste por Esta es una
desdoblamiento de partida de
acciones 529.098 ajuste. No
supone un
porcentaje
Saldo 31 diciembre 1999 291.835 0,90%

*Para el célculo de estos porcentajes sobre el capital total, se ha tenido en consideracion
el efecto de los dos desdoblamientos realizados en 1999, adecuando el nimero de acciones
vendidas en cada momento, al nimero final de acciones.

La fila de Ajuste por desdoblamiento de acciones ajusta el saldo inicial a 1 de enero de
1999 al del 31 de diciembre del mismo afio, toda vez que tras los dos desdoblamientos
realizados durante el afio se hace necesario adaptar tanto el saldo inicial como las



adquisiciones y enajenaciones acaecidas antes de los dos desdoblamientos. El calculo de

estos ajustes es el siguiente:

Nuamero de
acciones antes de
desdoblamientos

N° accs.
Después de
desdoblamientos

Ajuste

Saldo 1 enero de 1999

52.119

781.785

729.666

Adquisiciones antes ampliacion y
desdoblamiento 18 enero 1999

5x1

Ventas antes ampliacion y
desdoblamiento 18 enero 1999

5x1

(3.686)

(55.290)

(51.604)

Adquisiciones antes reduccion y
desdoblamiento 8 marzo 1999

3x1

Ventas antes reduccion y
desdoblamiento 8 marzo 1999

3x1

(74.482)

(223.446)

(148.964)

Adquisiciones después reduccion y
desdoblamiento 8 marzo 1999

3x1

Ajuste desdoblamiento

529.098

Como resultado de las operaciones de compraventa de acciones propias anteriormente

referidas la sociedad obtuvo en el ejercicio 1999 beneficios netos por importe de 1.044

millones de pesetas.

El precio medio las acciones enajenadas durante 1999,después de hacer los ajustes

necesarios para eliminar el efecto de los desdoblamientos fue de 14,45 euros por accion

(2.404 pesetas). El precio medio de las acciones propias adquiridas en 1999 fue de 13,99

euros por accion (2.327 pesetas).




En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2000 y el 31 de mayo de 2000, la
Sociedad ha realizado las siguientes operaciones

Nuamero de % sobre capital Precio medio (euros)
acciones
Saldo a 31. 291.835 0.90% 8.25
12.1999
Adquisiciones 140.184 0.41 51.6
Ventas (167.040) 0.50 47.1
Saldo a 31.05.2000 264.979 0.81 31.10

El beneficio obtenido con las ventas mencionadas ha sido de 1.077 millones de pesetas a
fecha de 31 de mayo de 2000.

La Junta General celebrada cada afilo con caracter ordinario viene autorizando a la
Sociedad para la adquisicién de acciones propias.

El dltimo acuerdo de autorizacién a la Sociedad para la adquisicion de acciones propias
fue adoptado por unanimidad por la Junta General celebrada el 8 de mayo de 2000. Dicha
Junta adopt6 por unanimidad el acuerdo que se reproduce a continuacion:

“Se acuerda por unanimidad autorizar la adquisicion de acciones emitidas por la
Sociedad, mediante compraventa, permuta o adjudicacion en pago y bien por la
propia Sociedad, bien a través de cualquier sociedad en la que ésta participe en
mds de un CINCUENTA POR CIENTO de su capital social, dentro de los
siguientes limites:

PLAZO DE AUTORIZACION: Las adquisiciones podrdn realizarse en cualquier
momento durante el plazo de dieciocho meses previsto en el articulo 75 de la Ley

de Sociedades Anonimas.

PRECIOS MAXIMO Y MINIMO DE ADQUISICION: Por cualquiera de los titulos
antes aludidos, la Sociedad y/o sus filiales no podran adquirir acciones de la
Sociedad, ni por un precio superior en mds de un CINCO POR CIENTO al de
cotizacion en el Mercado Continuo de las Bolsas espafiolas de dichas acciones,
ni por un precio inferior en mds de un CINCO POR CIENTO al mismo.

an



IMPORTE MAXIMO Y OTRAS LIMITACIONES: El Consejo de Administracion
podra adquirir acciones hasta un madximo del nimero equivalente al CINCO POR
CIENTO del capital de la Sociedad en cada momento.

En ningun caso podrdn adquirirse acciones cuando el valor nominal de las
mismas, sumado al que ya posean la Sociedad y sus filiales, exceda del CINCO
POR CIENTO del capital de la Sociedad en cada momento.

En ningun caso podrdn adquirirse acciones propias cuando su adquisicion no
permita a la Sociedad dotar la reserva prescrita por la norma 3¢ del articulo 79
de la L.S.A., sin disminuir el capital social o las reservas indisponibles de la
Compariia.

Queda sin efecto en la parte no ejecutada el acuerdo Séptimo de la Junta
General de Accionistas de 30 de junio de 1999, relativo igualmente a la
autorizacion para la adquisicion de acciones propias.”

II1.5. Beneficios y dividendos por accion.

Informacion facilitada en el apartado I1.17.3

II1.6. Grupo de sociedades.

En el siguiente organigrama se detalla las sociedades del Grupo y la participacién de
ZELTIA en dichas sociedades a 31 de marzo de 2000.

MARZO DE 2000
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III. 7 Relacion de sociedades participadas.

A continuacion se muestra un detalle de las participaciones del Grupo que se consolidan
en las cuentas anuales por integraciéon global, de las participaciones que no se consolidan
en las cuentas anuales y de aquellas que consolidan por puesta en equivalencia.

III. 7. 1. Sociedades consolidadas por Integracion Global.

El detalle de las participaciones en las empresas del Grupo a 31 de diciembre de 1999, asi
como los fondos propios de las mismas es el siguiente:

Miles de pesetas
Fondos propios empresas del grupo Porcentaje de
Participacién

Capital Prima Resultado | Dividendo | Total Directa |Indi- | Total

Social emisiony | de 1999 a cuenta (%)

suscrito Fondos recta | (%)

Reservas
Propios (%)
Sociedades
del Grupo
Pharma Mar, | 5.807.410 |4.182.652 |(317.511) - 9.672.551 58,45 | 10,3 | 68,84
S.A.
Pharma Gen, | 123.240 33.544 33.860 - 190.644 96,87 - 96,87
S.A.
N.V. Zeltia| 503.578 784.568 18.168 (624.271) | 682.043 100,00 - 100,00
Belgique
Zelnova, 505.000 1.106.544 | 548.048 (250.000) | 1.909.592 100,00 - 100,0
S.A. (1)
Cooper 205.000 15.145 14.711 - 234.856 100,00' - 100,0
Zeltia
Veterina.
Proteccion 120.000 (29.936) 11.970 - 102.034 100,00? - 100,00
de Maderas
La Patrulla
Verde, S.A.
10.000 - 6.040 - 16.040 100,00%| - 100,00

(antes Zeltia

1aN



Serv. Des)

Xylazel, 135.000

S.A.(2)

155.312

456.400

- 746.712

100,00 %

100,0

Itto.
Imnunologia
y  Alergia, | 20.000
S.A.

(Inmunal)

1.581

14.590

36.171 -

96,87 96,87

TOTAL 7.429.228

6.249.410

786.276

(874.271)

13.590.643

(1 y 2) Si bien, debido al redondeo, el porcentaje que aparece de ZELTIA es del 100%,

dos acciones de estas sociedades son propiedad de terceros.

Miles de pesetas

Valoracion de las participaciones en empresas del grupo

Valor bruto | Provision Valor neto | Valor teérico
contable
Contable Depreciacion | Contable
Sociedades del grupo
Pharma Mar, S.A. 7.572.514 (1.918.907) | 5.653.607 5.653.800
Pharma Gen, S.A. 208.283 (23.607) 184.676 184.677
N.V. Zeltia Belgique 503.575 - 503.575 682.043
Zelnova, S.A. 729.654 - 729.654 1.909.592
Cooper Zeltia Veterinaria 224.287 - 224.287 234.856
Proteccion de Maderas 9.111 - 9.111 102.034
La Patrulla Verde, S.A. 138.380 (121.931) 16.449 16.040
(antes Zeltia servicios Des)
Xylazel, S.A. 786.112 - 786.112 746.712
TOTAL GRUPO 10.171.916 (2.064.445) | 8.107.471 9.529.754

1N




Los domicilios y actividades desarrolladas por las sociedades participadas directamente
por ZELTIA, son los siguientes:

SOCIEDAD

DOMICILIO

ACTIVIDAD

Pharma Mar, S.A

Tres Cantos (Madrid)

Investigacién, desarrollo, produccién y
toda
productos bioactivos, y en particular de

comercializacion de clase de
los de origen marino para su aplicacion
en el campo de la medicina humana, y
en especial en el area del cancer.

Zelnova, S.A. Porrifio (Pontevedra) | Fabricacion y comercializacion de
productos quimicos y en especial
insecticidas y ambientadores para su uso
o consumo preferentemente doméstico.

Xylazel, S.A. Porrifio (Pontevedra) |Fabricacion y venta de productos

(barnices y pinturas) protectores y

decorativos de la madera y del metal.

Pharma Gen, S.A.

Coslada (Madrid)

Investigacion, desarrollo, fabricacion de

kits de diagndstico, realizacion de
analisis humanos y animales y disefio y
montaje de laboratorios de huella

genética todo ello basado en tecnologia
de anilisis del ADN.

N.V. Zeltia Belgique

Bruselas (Bélgica)

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

Cooper Zeltia Veterinaria,
S.A.

Porrifio (Pontevedra)

Prestacion de servicios a empresas del
grupo y tenencia de bienes.

Proteccion de Maderas,
S.A.

Madrid

Prestacion de servicios para tratamiento
y protecciéon de maderas, reparacidon y
conservacion de obras.

La Patrulla Verde, S.A.

(antes Zeltia Servicios Des,
S.A)

Vigo (Pontevedra)

Prestacion de servicios de desratizacion,
desinfeccion, desinsectacion y otros
tratamientos derivados de la aplicacion

de productos quimicos.

Todas las sociedades participadas directamente por ZELTIA, consolidan en las Cuentas

Anuales correspondientes al ejercicio 1999 por el método de Integracion Global.




Anteriormente Xylazel, S.A. lo hacia por el método de Integracién proporcional, al

poseer Zeltia inicamente el 50% de la mencionada compaiiia.

I11.7.2. Participaciones que no consolidan en las Cuentas Anuales.

Los domicilios y actividades desarrolladas por las sociedades participadas por ZELTIA,

que no consolidan los siguientes:

SOCIEDAD

SOCIEDAD A TRAVES
DE LA CUAL
PARTICIPA ZELTIA

DOMICILIO

ACTIVIDAD

CZ Veterinaria,

Cooper Zeltia

Torneiros .Porrifio

Fabricacion productos

S.A. Veterinaria, S.A.. (Pontevedra) veterinarios.

Pharma Mar Pharma Mar, S.A. Massachusetts Investigacion de

U.S.A. (U.S.A) productos farmacéuticos

Oxaco Pharma Mar, S.A. Fribourg (Suiza) | Investigacion de
productos farmacéuticos

Pescanova Participacion directa Vigo (Pontevedra) | Pesquera

Pharma Mar U.S.A. no se consolida atendiendo a la excepcion que se menciona en la
letra c) del nimero 2 del articulo 11 del R.D. 1815/91 de 20 de diciembre; segin la cual
cuando la informacién necesaria que deben proporcionar las filiales para la elaboracion de
los estados consolidados implique un retraso inevitable que imposibilite la elaboracién de
dichas cuentas en el plazo legal, quedardn dichas compaiiias exceptuadas de la
consolidacion.

Oxaco, no se consolida atendiendo al apartado a) del niimero 2 del articulo 11 del R.D.
1815/91 de 20 de diciembre, en el que se permite se exceptiien de consolidar aquellas
sociedades dependientes que presenten un interés poco significativo respecto a la imagen
fiel que deben expresar las cuentas consolidadas.

CZ Veterinaria, S.L., no se integra en el Perimetro de Consolidacion al no alcanzar la
participaciéon en la misma el 20 % de participacion que requiere el articulo 5 del
mencionado Real Decreto

ar



Pescanova, S.A. no consolida por no alcanzar ZELTIA el porcentaje de participacion
requerido para ello.

II1.7. 3. Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia.

ZELTIA consolida en 1999 su participacion en BANCO GUIPUZCOANO (3%) por el
método de Puesta en Equivalencia. En el ejercicio 1997 consolidaba también por este
mismo método la participacién que tenia en Pescanova, S.A., de la que vende a terceros
ajenos al Grupo en 1998 un 2,23% de la misma, de forma que a 31 de diciembre de 1998
la participaciéon de Zeltia en Pescanova, S.A. es del 1,7 % con lo que no existe la
obligacion legal de consolidar. A lo largo del afio 1999 ZELTIA redujo su participacion
en Pescanova con la venta de cerca de tres mil acciones. En este mismo ejercicio,
ZELTIA acudi6 a la ampliacion de capital que realiz6 el Banco Guipuzcoano, adquiriendo
el niimero de acciones correspondiente a su participacion, con lo que esta sigue siendo del
3%

La evolucidn de estas participaciones en los libros de ZELTIA es la siguiente:

1999 1998 1997

Valor Neto | Porcentaje | Valor Neto | Porcentaje | Valor Neto | Porcentaje
Contable de Contable de Contable de
SOCIEDAD | (en miles de participa- | (en miles | participa- | (en miles | participa-

pesetas) cion de pesetas) cion de pesetas) cion
B.Guipuzcoa- 769.537 3% 657.532 3% 657.532 3%
no
Pescanova, 225.171 1,7% 228.062 1,7 % 500.393 3.9 %

S.A.

ar



A 31 de marzo del presente ejercicio, la situacion de estas participaciones era la siguiente:

31 marzo 2000
Valor Neto Porcentaje de
Contable participacion
SOCIEDAD (en miles de
pesetas)
B.Guipuzcoano 769.537 3%
Pescanova, S.A. 313.368 2.2%

En las Cuentas Anuales Consolidadas los saldos de las sociedades Puestas en Equivalencia
son los siguientes en los tres Gltimos ejercicios:

SOCIEDAD PUESTA EN 1999 1998 1997
EQUIVALENCIA
(miles de (miles de (miles de
pesetas) pesetas) pesetas)
Banco Guipuzcoano 1.200.371 1.121.489 1.049.858
Pescanova, S.A. - - 690.617

II1.8. Operaciones significativas llevadas a cabo en el ejercicio 2000.
Hasta la fecha de registro del presente Folleto, no se han realizado operaciones

significativas ni en Zeltia ni en ninguna de las sociedades de su Grupo en los meses
transcurridos del afio 2000.
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1. Antecedentes.

ZELTIA, S.A. se constituy$ en el afio 1939 en Vigo, su objetivo inicial fue la explotacion de la
flora medicinal de la regién y la explotacion de subproductos de matadero (glandulas de animales)
para la elaboracion de especialidades farmacéuticas, en una época en la que el mercado estaba
completamente cerrado como consecuencia de la Segunda Guerra Mundial.

Se obtuvieron una serie importante de especialidades farmacéuticas como la ergotamina,
ergometrina (para tratamientos ginecoldgicos), la digoxina, digitoxina (para tratamiento de la
insuficiencia cardiaca), la efedrina (que acttia en el sistema nervioso central), extractos hepaticos
(para el tratamiento de la anorexia), insulinas (para el tratamiento de la diabetes) y otros.

En 1945 entr6 en el sector quimico, y lanz6 al mercado productos insecticidas para uso humano
en forma de lociones o emulsiones y también para uso doméstico. En poco tiempo, se alcanzé una
gran distribucion y difusion por toda Espafia, siendo la marca ZZ la primera en cuota de mercado
durante muchos afios.

A finales de los afios 40 fundé junto con otros cinco laboratorios punteros en aquellos momentos
(Abellod, Ibys, Leti, Llorente y Uquifa) Antibioticos, S.A., de la que fue propietaria en un 23 %
hasta 1985. Durante los afios que participé en su capital, ZELTIA aportd gran parte de la filosofia
de gestion a esta sociedad, que lleg6 a ser lider en el campo de la fermentacion, exportadora por
excelencia y suministradora de antibiéticos en el mercado farmacéutico nacional e internacional.

En la década de los afios 50, el campo de actividades y la gama de productos de ZELTIA se fue
ampliando considerablemente, y la Sociedad se estructura en cuatro Divisiones: Division Médica,
dedicada a la fabricacion y comercializacion de productos farmacéuticos de uso humano; Division
Agroquimicos, dedicada a la fabricacién, comercializaciéon y aplicacién de productos quimicos
para la agricultura; Division de Productos Domésticos e Industriales, dedicada a la fabricacion de
insecticidas de uso doméstico y Divisién Veterinaria, dedicada a la fabricacién de especialidades
farmacéuticas y vacunas para uso veterinario.

Ya en los afios 60, aquellas actividades que en los origenes formaban las distintas Divisiones de
ZELTIA, tras asociaciones con diversas empresas extranjeras, se integraron en nuevas empresas,
manteniendo ZELTIA la direccion y gestion de las mismas: Zeltia Agraria, S.A. (posteriormente
ICI-Zeltia) dedicada a la fabricacion y comercializacién de productos agroquimicos, ICI-Farma,



S.A., dedicada al desarrollo, fabricacion y comercializacion de productos farmacéuticos de uso
humano y Cooper-Zeltia, S.A. dedicada a la fabricacién y venta de productos insecticidas de uso
doméstico y de productos veterinarios.

En 1975, en asociacion con Desowag Bayer Holzschutz, surgié la compafiia Xylazel., S.A. (en
adelante, "Xylazel") para la fabricacion y comercializacion de productos protectores y decorativos
de la madera.

De la misma forma y en asociaciéon con The Wellcome Foundation, Ltd. se constituyé Wellcome
Biofarma, primer fabricante mundial de Interferon, medicamento que es utilizado principalmente
para el tratamiento de hepatitis y algunos tipos de tumores.

La permanencia de ZELTIA en el sector farmacéutico se aseguraba con la constitucion en 1986
del laboratorio Pharma Mar, S.A. ("Pharma Mar"), dedicado a la obtencién de agentes
antitumorales procedentes de organismos extraidos del mar y del laboratorio Pharma Gen, S.A.
("Pharma Gen") en 1990, especializado en la realizacion de anilisis de ADN en el sector
diagnostico.

A principios de los afios 90, como consecuencia de la entrada de Espafia en el Mercado Comin
Europeo, las Joint Ventures que se habian llevado a cabo en la década de los 60 se disolvieron
dando asi lugar a las compafiias que configuran hoy el Grupo ZELTIA y que se detallan en el
punto III.6 del presente Folleto.

En concreto, Cooper Zeltia, S.A., en 1991, se escindio en tres sociedades diferentes: CZV, S.L.,
que mantuvo la actividad veterinaria de la antigua compaifiia, y que posteriormente a su creacion
fue vendida a los directivos de la misma. La actual Zelnova, S.A. (que nacié con el nombre de
Consumo Zeltia, S.A.) ("Zelnova") que mantuvo la parte de productos insecticidas de uso
doméstico, y Cooper Zeltia veterinaria, S.A., que continia dentro del Grupo Zeltia prestando
servicios de suministro a las sociedades del Grupo.

Las participaciones que ZELTIA poseia en ICI-Farma e ICI-Zeltia, se vendieron a los antiguos
socios, con lo que ZELTIA concentrd sus recursos y esfuerzos en la promocion de la sociedades
de su Grupo de las que ahora era accionista mayoritario y en las que siempre ha mantenido el
control de su gestion.

En julio de 1997, ZELTIA vendi6 igualmente su participacién en Wellcome Biofarma al grupo
Glaxo Wellcome, que pasé a controlar el 100% de la compaiiia.

En abril de 1999, ZELTIA se hizo con el 100% del capital de Xylazel, mediante la adquisicién a
Williams Holding plc de su participacion del 50% en dicha sociedad por un importe de 650
millones de pesetas.



Zeltia cotiza en la Bolsa de Madrid desde el dia 7 de agosto de 1963 en el mercado de corros, y
desde el 19 de Octubre de 1998 cotiza en las cuatro Bolsas espafiolas, negocidndose sus acciones
en el mercado continuo. Desde el dia 10 de abril de 2000, las acciones de Zeltia se negocian en
el segmento especial de negociacion de las Bolsas espafiolas denominado "Nuevo Mercado".

Las principales compafiias que forman el Grupo ZELTIA en la actualidad fueron constituidas en
las siguientes fechas:

COMPANIA FECHA DE CONSTITUCION
Xylazel, S.A. Septiembre-1975
Pharma Mar, S.A. Abril-1986
Zelnova, S.A. Diciembre-1991 (con el nombre de Consumo
Zeltia, S.A.)
Pharma Gen, S.A. Mayo-1990

IV.2. Actividades principales de ZELTIA.
IV.2.1.Descripcion de las principales actividades de ZELTIA.

Zeltia es una sociedad holding (tenedora de acciones) cuyos ingresos proceden
fundamentalmente de: 1) reparto de dividendos de sus filiales, 2) operaciones financieras
y 3) venta de participaciones consideradas no estratégicas en otras sociedades.

Zeltia por otro lado tiene una cartera de inmuebles (Division Inmobiliaria) que explota en
régimen de alquiler. Los rendimientos que obtiene de esta Division constituyen, junto con
la facturacion de servicios prestados a compafiias del Grupo, sus Ingresos de explotacion.

La cifra neta de negocios de la Sociedad la conforman dos tipos de actividades: a) el
alquiler de los inmuebles; y b) la prestacion de servicios a compafifas del Grupo. La
participacion de ambos tipos de ingresos en la cifra neta de negocios de la Sociedad, es la
siguiente:



Ingresos % sobre la Ingresos por % sobre la Total
EJERCICIO | Pprocedentes de | cifra neta de alquileres cifranetade | Ipgresos de
servicios prestados negocio (en miles de negocio Explotacién
a compaiiias del pesetas)
Gupo
(En miles de
pesetas)
1999 8.587 1,76 % 480.047 98,2% 488.634
1998 33.546 7,0% 454.662 93,0% 488.208
1997 59.501 10,6 % 503.184 89,4% 562.785

Los Gastos de explotacion incluyen aquellos en los que se incurre como consecuencia de
la actividad inmobiliaria desarrollada, y aquellos otros en los que Zeltia incurre en las
actividades propias de sociedad matriz. Presentamos el siguiente detalle en miles de

pesetas:
EJERCICIO Gastos explotacion | Resto de Gastos de | Amortizaciones | TOTAL
procedentes Division | Explotacion
Inmobiliaria
1999 117.559 395.411 124.465 637.435
1998 121.076 346.632 123.926 591.634
1997 102.663 320.189 98.082 520.934

Los Resultados de explotacién de los tres ultimos afios son los siguientes:

EJERCICIO Resultados de Explotacion
1999 (148.801)
1998 (103.426)
1997 41.851

Si bien ZELTIA obtuvo beneficios en el gjercicio 1999, sin embargo tal y como consta en
el cuadro anterior el resultado de explotacion fue negativo. Los resultados positivos se

debieron fundamentalmente a los beneficios extraordinarios derivados fundamentalmente
de las operaciones de autocartera.




Principales magnitudes financieras.

Las principales magnitudes financieras de Zeltia, S.A. y su evolucion durante los dltimos
ejercicios, son las siguientes

En millones de pesetas 1997 1998 1999
Ingresos por Prestacion de 563 488 488
servicios

Ingresos totales

Resultados Ordinarios 42 (103) (148)
Resultados antes de impuestos 257 465 532
Resultados después de 351 574 717
impuestos

Activo Neto 8.484 9.791 13.329
Fondos Propios 4.581 7.644 8.074
Capital Social 1.629 1.578 1.518




Las principales magnitudes del Grupo consolidado y su evolucidn en los dltimos ejercicios
€s como sigue:

En millones de pesetas 1997 1998 1999
Ventas 5.961 6.421 7.974
Ingresos totales 6.801 7.563 10.302
Resultados Ordinarios 296 638 722
Resultados antes de impuestos 306 686 1.752
Resultados después de 308 584 1.609
impuestos

Activo Neto 15.283 16.401 21.223
Fondos Propios 7.178 10.430 11.559
Capital Social 1.629 1.578 1.518
Recursos dedicados aI + D 526 1.068 2.228




Los ingresos de explotacion que cada compaiiia del Grupo aporta al Consolidado, y los

ajustes por transacciones intra-grupo, son los siguientes

Ventas, Prestaciones servicios y otros Ingresos de

explotacion (millones de pesetas) 1999 1998 1997
ZELTIA, S.A. 489 488 563
ZELNOVA, S.A. 4.319 4.097 3.921
XYLAZEL, S.A. 2.778 1.241 1.130
PHARMA MAR, S.A. 75 142 148
PHARMA GEN, S.A. 231 227 199
OTROS 229 363 406
AJUSTES 47) (63) (92)
TOTAL 8.074 6.495 6.275

Es importante sefialar que la compafiia Xylazel en el afio 1999 consolida por primer afio

siguiendo el método de integracion global en lugar del método de integracion proporcional

como venia haciendo hasta este ejercicio cuando incorporaba al consolidado tnicamente el

50% de sus cifras de Balance y de Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Esto explica el

aumento de las cifras de Gastos e Ingresos de explotacion.

A continuacion se presenta un cuadro con los Gastos de Explotacion que cada Compaiiia

aporta al Consolidado

Gastos de explotacion (millones de

pesetas) 1999 1998 1997
ZELTIA, S.A. 637 592 521
ZELNOVA, S.A. 3.438 3.263 3.369
XYLAZEL, S.A. 2.059 956 914
PHARMA MAR, S.A. 2.672 1.452 942
PHARMA GEN, S.A. 208 187 176
OTROS 211 401 491
AJUSTES (54) 67) 97
TOTAL 9.171 6.784 6.316




IV.2.2. Descripcion de la actividad de las principales sociedades participadas.

La totalidad de las Sociedades que configuran el Grupo Zeltia, quedan relacionadas en los
apartados II1.6 y III.7 del presente Folleto.

En la actualidad Zeltia concentra su actividad en sus principales filiales: Zelnova,
Xylazel, Pharma Mar, y Pharma Gen.

El resultado que cada una de estas sociedades aporta al resultado consolidado en los tres
ultimos ejercicios es el siguiente

1
1999 998 1997
SOCIEDAD .
. (En miles .
(En miles ptas) (En miles ptas)

ptas)
Xylazel, S.A 456.400 176.284 131.546
Pharma Mar, S.A. (218.565) (110.068) (130.131)
Zelnova, S.A. 548.048 530.820 313.925
Pharma Gen, S.A. 32.799 18.797 9.037
Zeltia, S.A. 698.072 (101.824) (287.353)
Otras 92.726 70.013 270.765
TOTAL 1.609.480 583.840 307.789

En 1997 y 1998, ZELTIA aporta Resultados negativos al consolidado como consecuencia
de las eliminaciones de sus ingresos por Dividendos recibidos de Compafiias del Grupo. En
1999 el resultado que aporta es positivo a pesar de las oportunas eliminaciones, como
consecuencia de los Resultados extraordinarios obtenidos con la venta de acciones propias.

A continuacién se analizan las actividades de cada una de las principales filiales de
ZELTIA. A estos efectos, y para una mejor claridad, las actividades de la Division
Inmobiliaria se analizan en el presente Folleto como si se tratara de una empresa filial.



PHARMA MAR
1. Antecedentes

Pharma Mar se constituy6 el dia 30 de abril de 1986 fijando su domicilio social en el P° de la
Castellana 62 y trasladandolo posteriormente en noviembre de 1990 al Poligono Industrial de Tres
Cantos (Madrid).

Las mencionadas instalaciones que ocupa Pharma Mar se encuentran en régimen de
arrendamiento financiero con el siguiente detalle:

Fecha del acuerdo Duracion Importe total Cuotas pendientes a
31 diciembre 1999
(millones de ptas) incluyendo capital +
intereses (millones de

ptas)

Junio de 1995 10 afios 381 247

La Compania tiene como objeto social “la investigacion, produccion y comercializacion de toda
clase de productos bioactivos de origen natural y obtenidos mediante sintesis, para su aplicacion
en los campos de la medicina humana o animal, agricultura, plaguicidas en general y cosmética,
asi como la de intermediarios en los mismos campos de actividad” .

Al abrigo del nuevo marco que ofrece la legislacion espafiola de Patentes de 1986, se pretende
como objetivo llevar a cabo una innovadora investigacion en el inexplotado campo marino, con
base a la cual desarrollar una compafiia farmacéutica integrada, es decir, una compafiia que
realizara la totalidad de las actividades desde la investigacion hasta la comercializacion y venta del
producto, pasando por el desarrollo y la produccion.

En este contexto nace Pharma Mar con el objetivo de descubrir nuevos productos de origen
marino susceptibles de ser patentados y de ser desarrollados como farmacos.

El mar como fuente de medicamentos.

Frente a la tierra, el mar presentaba dos grandes ventajas como fuente de medicamentos. En
primer lugar, el mar apenas habia sido explotado y en segundo la biodiversidad del mar era y es
mucho mayor que la de la tierra.

El primer organismo marino data de hace 3.400 millones de afios frente a los 650 millones de
afos de vida terrestre. Con respecto a los organismos terrestres, los marinos se enfrentan a
problemas y amenazas diferentes para sobrevivir en su entorno, por lo que presumiblemente
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habrén tenido que desarrollar soluciones alternativas para su superviviencia. Esta diferencia en el
metabolismo de los organismos marinos se traduce en la necesidad de contar con moléculas
diferentes que poseen una funcionalidad que no estd presente en los organismos terrestres.
Asimismo, la composicion quimica de esos organismos ha evolucionado por vias alternativas a las
de los terrestres, lo que permitia predecir que se encontrarian nuevas entidades quimicas
fundamentalmente distintas.

En este sentido, los resultados obtenidos por National Cancer Institute de EEUU (NCI) (M.
Garson Amsterdam 1993) muestran que los extractos provenientes de invertebrados marinos
ensayados en ese instituto presentan actividad antitumoral con una frecuencia muy superior a la de
los organismos terrestres.

Pharma Mar se funda con el objetivo de explorar de forma sistematica el entorno marino como
fuente de nuevos compuestos quimicos, intentando con ello plantear una alternativa a las formulas
tradicionales de investigacion y desarrollo (I+D).

Fases de desarrollo de Pharma Mar.
Constitucion y “arranque” (1987-1989).

En su primer afio de vida Pharma Mar inicia los primeros contactos con los distintos
cientificos, universidades e instituciones, con los que establece colaboraciones ligadas a las
diferentes actividades de la Sociedad.

En enero de 1988, se inauguran los laboratorios e instalaciones de Pharma Mar en Tres
Cantos, Madrid, donde se centralizan practicamente la totalidad de las actividades de la
compafiia. Posteriormente, se constituye Pharma Mar USA, Inc., filial al 100% de Pharma
Mar, con domicilio e instalaciones en Cambridge (Massachusetts), dedicada fundamentalmente
a las actividades preclinicas.

Durante el afio 1988 se empieza a incorporar el personal cientifico y técnico asi como los
recursos humanos dedicados a gestién y administracion.

Investigacion y desarrollo (1990-1995).

En 1990 Pharma Mar inicia una labor de buisqueda sistematica de muestras marinas en la
practica totalidad de los mares y océanos que le ha llevado a reunir una colecciéon de unos
20.000 organismos marinos. En el andlisis de los extractos de estos organismos se han
descubierto unas 15 familias quimicas estructuralmente distintas, cuyo estudio ha permitido la
obtencion de mas de 500 estructuras quimicas diferentes. Dichas estructuras han sido
analizadas en ensayos celulares, bioquimicos, inmunoldgicos, cromatograficos, etc. en los
Departamentos de Descubrimiento, Quimica y Preclinica de Pharma Mar.
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En lo que se refiere a las areas terapéuticas objetivo, Pharma Mar decidi6 centrarse
basicamente en cancer desarrollando su propio panel de muestreo (screening) que detecta la
existencia 0 no de un principio de actividad antitumoral. Como resultado de estos trabajos
Pharma Mar ha seleccionado un grupo de 14 candidatos susceptibles de ser desarrollados como
medicamentos antitumorales. Para ello completa diversos andlisis en cultivos celulares y en
modelos animales, con el fin de determinar la selectividad, potencia, espectro y modo de
accion del producto.

Desarrollo Clinico (1996-actualidad).

En el afio 1996 Pharma Mar contaba con una amplia cartera de compuestos algunos de los
cuales habian sido ya desarrollados a nivel preclinico con datos considerados por la Compafiia
como muy positivos. Llegado este momento la Sociedad decide centrar sus esfuerzos en el
desarrollo clinico de dichos candidatos.

Como resultado de esa decision, parte del departamento de investigacion de la Compafiia se
escinde y constituye Instituto Biomar, S.A., especializada en el I+D de productos naturales
con aplicacién potencial en el tratamiento del cancer y en cuyo accionariado Pharma Mar
participa con un 15%, siendo José Luis Fernandez Puentes titular, directa e indirectamente, de
una participacién significativa inferior al 50% y Consejero Delegado de la misma. Ambas
sociedades han firmado un acuerdo de colaboracion por el que, a cambio de una
contraprestacion economica, Instituto Biomar, S.A. se obliga a investigar en exclusiva dentro
del area de antitumorales de origen marino y a ceder los derechos sobre dichos compuestos a
Pharma Mar.

Las actividades de desarrollo clinico de productos por parte de Pharma Mar comienzan en
mayo de 1996 con el producto antitumoral Ecteinascidina 743, (también conocido y de ahora
en adelante ET-743). La Fase I de estudios clinicos se realiza en centros hospitalarios de
Francia, Holanda, Reino Unido y EE. UU. Tras haber tratado a mas de 187 pacientes, el dia 4
de febrero de 1999, se inicia la Fase II de estudios clinicos, habiéndose incluido en esta fase
hasta la fecha a mas de 190 pacientes.

El segundo compuesto antitumoral mas avanzado de Pharma Mar es Aplidina, que inicia la
Fase I de estudios clinicos €l 20 de enero de 1999, fecha en la que se trata al primer paciente
con el citado producto. En la actualidad, cuando atin no han concluido los ensayos clinicos de
Fase I, se han tratado con Aplidina mas de 100 pacientes.

Si bien en esta fase Pharma Mar se ha centrado en el desarrollo de sus compuestos, ha
continuado su labor de investigacién y busqueda de nuevos farmacos.

2. Evolucién del accionariado.

Desde su comienzo, ZELTIA ha sido el accionista principal y mayoritario de Pharma Mar.
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En las sucesivas ampliaciones de capital se incorporaron nuevos socios entre los que destacan la
FUNDOSA, SODICAL (antes INCRIS), y PESCANOVA.

En las ampliaciones llevadas a cabo en abril de 1997,1998 y 1999, entraron a formar parte del
accionariado de Pharma Mar varios inversores financieros, en su mayoria fondos especializados
gestionados por entidades financieras de reconocido prestigio internacional (S-E BANKEN,
Morgan Stanley, Credit Suisse First Boston, Nomura, Dresdner Bank Kleinworth & Bensson.).
Asi mismo es de destacar la entrada de FONDICO, fondo gestionado por Axis Participaciones
Industriales.

A la fecha de elaboracion de este Folleto, Zeltia posee tanto directa como indirectamente, un
70,09 del capital de Pharma Mar. Las participaciones mas significativas, en le capital de Pharma
Mar, aparte de la ya mencionada son las siguientes:

FONDICO y EURO-ICO, gestionadas por AXIS |3,7%
PARTICIPACIONES EMPRESARIALES, S.A.

S-E Banken Fonder AB 2,6%
Fundosa Grupo 2,2%
Credit Suisse First Boston 2,1%
Pescanova, S.A. 1,6 %
Sodical 1,4%
Morgan Stanley Nominees 1,2 %
FORTIS 1,1 %
Citibank 1,1%

En caso de que la ampliacion de capital mediante aportaciones no dinerarias consistentes en
acciones de Pharma Mar, S.A. aprobada por la Junta General de 8 de mayo de 2000, en su
acuerdo cuarto resultara suscrita en su totalidad, El Grupo Zeltia pasaria a detentar mas del 99%
del capital social de esta sociedad.

En los udltimos afios, se han incorporado al capital la gran mayoria de los empleados de Pharma
Mar y Zeltia y buena parte de los principales colaboradores.

-12-




Previamente a la ejecucion ampliacion de capital objeto del presente folleto, ZELTIA era titular
directamente del 48,57% del capital de Pharma Mar, siendo su participacion indirecta del
21,52%. Tras la ampliacién de capital objeto del presente folleto, ZELTIA pasara a controlar un
99,12 % (77,6 directamente y 21,52 indirectamente) del capital de Pharma Mar.

3. Principales magnitudes

Balances de Situacion

(Millones de Pesetas) 1999 1998 1997
Gastos de Establecimiento 64 26 26
Inmovilizado Inmaterial 7.657 5.439 4.366
Inmovilizado Material 193 102 121
Inmovilizado Financiero 621 448 366
Total Inmovilizado 8.536 6.015 4.879
Gastos a distribuir en varios ejercicios 42 57 81
Activo Circulante 2.962 560 461
TOTAL ACTIVO 11.540 6.632 5.421
Fondos propios 9.673 4.866 4.139
Ingresos a distribuir varios ejercicios 93 77 14
Provisiones para riesgos y gastos - - 8
Deudas a largo plazo 900 941 1.011
Deudas a corto plazo 875 748 249
TOTAL PASIVO 11.540 6.632 5.421

Por lo que respecta al Activo de Pharma Mar la partida mis importante es el “Inmovilizado
Inmaterial” dentro de la cual se recogen las cantidades invertidas por la compafiia en
Investigacion y Desarrollo. La legislacion contable espafiola permite que aquellos gastos de los
proyectos de desarrollo se activen en el ejercicio en que ocurren siempre que se cumplan las
condiciones siguientes: 1) Existencia de un proyecto especifico e individualizado para cada
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actividad de desarrollo. 2) Establecimiento de criterios de asignacion , imputacion y distribucion
temporal de los costes de cada proyecto 3) Motivos fundados del éxito técnico y econOmico-
comercial del proyecto y 4) Financiacion asegurada para completar la realizacion de cada
proyecto.

El “Inmovilizado Financiero” estd constituye principalmente, por créditos fiscales a largo plazo,
surgidos como consecuencia de las pérdidas contables que se producen en Pharma Mar por
tratarse, hasta el momento, de una Compafiia que no tiene productos en el mercado.

Por lo que respecta al Pasivo, la cifra que mas se incrementa afio tras afio es la de Fondos
Propios, como resultado de las sucesivas ampliaciones de capital con las que recoge los fondos
necesarios para continuar con su actividad de I + D
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

(Millones de Pesetas) 1999 1998 1997
Ingresos 2.287 1.210 673
Importe neto de la cifra de negocios 71 113 102
Trabajos efectuados para el Inm.Inmat. 2.212 1.068 525
Otros ingresos de explotacion 4 29 46
Gastos de explotacion 3.375 1.452 942
Aprovisionamientos 1.596 787 400
Gastos de personal 615 322 208
Dotaciones a la amortizacion del inmovilizado 801 68 73
Variacion provisiones de trafico 5 - -
Otros gastos de explotacion 358 275 261
RESULTADO DE EXPLOTACION 369) (242) (269)
RESULTADO FINANCIERO 76 16) (23)
RESULTADO OPERACIONES (449) (258) (292)
ORDINARIAS

RESULTADO EXTRAORDINARIO 15 14) 95)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 434) (272) 387)
Impuesto sobre sociedades 116 88 128
RESULTADO DEL EJERCICIO (318) (184) (259)

Por lo que respecta a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, hay que sefialar que la partida “Trabajos
realizados por la empresa para el Inmovilizado Inmaterial” estd constituida por las cantidades
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dedicadas anualmente a la actividad de investigacion y desarrollo, que, como ya se mencioné al
comentar el Inmivilizado Inmaterial, se procede a su activacion.

4. El sector de la biotecnologia.

El sector de la biotecnologia, en el que se encuadra Pharma Mar, nace en Estados Unidos en los
afos 70, con la fundacién de varias sociedades que buscan aproximaciones distintas a las de las
compaiiias farmacéuticas tradicionales para el diagnostico y tratamiento de distintos procesos
patoldgicos.

En al afio 1982 fue comercializado el primer medicamento desarrollado por una empresa de
biotecnologia, y hasta la fecha mas de 100 medicamentos de esta clase han sido aprobados por las
autoridades estadounidenses para su comercializaciéon (Fuente Bioword 1998).

Las grandes empresas farmacéuticas han incrementado en los ultimos afios sus acuerdos con
empresas de biotecnologia e incluso algunas de las compafiias que comenzaron sus actividades
como pequefias compafliias de biotecnologia son en la actualidad empresas farmacéuticas
integradas con importantes volimenes de ventas, como por ejemplo las empresas norteamericanas
Amgen y Genentech. En el siguiente cuadros se incluye la evolucidon de los acuerdos entre
empresas de biotecnologia y empresas farmacéuticas:

. 3 Valor (en millones de
Aio Niumero de acuerdos j
dolares)

1993 69 1.380
1994 117 1.887
1995 165 3.189
1996 180 2.842
1997 226 4.545

Fuente Bioword 1998.

En la actualidad existen en Estados Unidos méas de 1.000 compaiiias de biotecnologia, de las
cuales alrededor de 200 cotizan en el NASDAQ. En Espaiia el sector se encuentra en un estado
embrionario en comparacién con Estados Unidos. Recientemente, en noviembre de 1999 se
constituyo la Asociacion Espafiola de Empresas de Biotecnologia que agrupa en la actualidad a 53
empresas biotecnoldgicas. Pharma Mar, al igual que Pharma Gen son socios fundadores de la
referida asociacién siendo Pharma Mar miembro de su Junta directiva.
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En el afio 1998 las companias biotecnolégicas generaron unos ingresos en todo el mundo de
19.000 millones de doélares, un 20% mas que los ingresos publicados en el ejercicio anterior,
invirtiendo mas de 8.000 millones de ddélares en I+D (Lihteenméiki, R. et al, 1999, Nature
Biotechnology 17, 429-430.). En 1998 la Food and Drugs Administration (FDA) aprobé mas
productos biotecnoldgicos que en toda su historia (Ldhteenméiki, R. et al, 1999, Nature
Biotechnology 17, 429-430.). Con respecto a Europa, existen mas de 1.000 compaiiias de
biotech de las cuales 61 son empresas cotizadas (Fuente Bioword), la mayoria de estas
compaiiias biotecnologicas europeas se encuentran localizadas en Inglaterra donde se
contabilizan mas de 400 compafiias que emplean a mas de 40.000 personas en todo el territorio.
La tasa de empleo en este sector industrial ha crecido un 20% anual y esta tendencia, segun los
analistas se espera que continue aumentando en afios sucesivos (Bioindustry Association,
Industrial Markets for UK Biotechnology.).

5. El proceso de un producto farmacéutico hasta su llegada al mercado.

Desde que un determinado compuesto es descubierto hasta que el mismo es comercializado, se
llevan a cabo toda una serie de actividades que se pueden englobar en tres fases:

Descubrimiento

Esta fase se inicia con la recoleccion del organismo en su medio. Una vez extraido, el
organismo mediante diversos procesos fisicos y quimicos es purificado y aislado.
Posteriormente se pasa por el panel de muestreo (panel con diversas muestras de tejidos
cancerigenos) para comprobar si presenta indicios de actividad. Una vez detectada la
actividad, se realizan pruebas in vitro (en tubo de ensayo).

En paralelo se lleva a cabo la identificacién de la estructura quimica del compuesto.
Preclinica.

Es la fase de evaluaciéon del compuesto en modelos experimentales. Parte de los trabajos
realizados en esta fase consisten en administrar el compuesto en modelos animales (ratones,
ratas y otros) a los que previamente se les ha introducido células tumorales. En dichos
modelos se estudian dos aspectos: la toxicidad o efectos secundarios, y los efectos
antitumorales que el compuesto provoca.

Como resultado de esos trabajos, para cada uno de los modelos animales se obtiene la dosis
maxima tolerable (MTD) por dicho modelo y la dosis a partir de la cual se producen efectos
antitumorales. Si bien estos datos no son exactamente extrapolables al hombre, si que
proporcionan una informacion muy valiosa acerca del comportamiento y actividad del
compuesto en experimentacion.
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Paralelamente se llevan a cabo los estudios de formulacion, estabilidad y la preparacién de
viales.

Clinica

Concluidos los estudios preclinicos, se solicitan a las autoridades sanitarias una autorizacion
para iniciar las pruebas en pacientes. Esta autorizacion, que es necesaria obtenerse para cada
uno de los paises donde se pretenden llevar cabo las pruebas clinicas, se denomina IND
(Investigational New Drug Application) en los Estados Unidos y CTX (Clinical Trial
Exemption) en el Reino Unido.

Concedida la mencionada autorizacién se comienzan los estudios en pacientes. En el caso del
cancer dichos estudios se llevan a cabo con enfermos que padecen esta enfermedad, quienes
prestan su consentimiento informado para la realizacion de los ensayos clinicos.

Los estudios se llevan a cabo en hospitales especializados en el tratamiento del cancer.
Los estudios clinicos constan a su vez de tres etapas.

Fase 1. El objetivo de esta fase consiste en determinar la maxima dosis tolerable del
compuesto, y la modalidad de administracién idonea asi como en identificar los posibles
efectos secundarios que el producto produce con el fin de, en la medida de lo posible,
evitarlos, controlarlos y/o tratarlos.

Con esta informacion se determina una dosis recomendada para llevar a cabo la siguiente
fase.

Los pacientes que se someten a estas pruebas, son enfermos que presentan tumores
avanzados para los que no existe tratamiento activo disponible.

Fase 11. Una vez determinada la dosis recomendada y la modalidad de administracion, se
inician las pruebas para determinar la actividad, la eficacia del compuesto. Se trata en
definitiva de comprobar si el compuesto supone algin beneficio terapéutico para el
paciente. En el area de cincer dicho beneficio puede ser una remisiéon completa, una
remision parcial, una disminucién del ritmo de crecimiento del tumor que aumente la
supervivencia del enfermo o una mejora de sus condiciones de vida.

Los pacientes seleccionados en esta fase son enfermos que padecen aquellos tipos de
cancer contra los que el compuesto ha mostrado actividad en las fases anteriores. Asi para
un compuesto en el que se haya detectado actividad contra cancer de vejiga y colon solo
se seleccionaran pacientes con estas patologias y no por ejemplo enfermos de cancer de
pulmén.
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Fase II1. Esta fase consiste en comparar los efectos del nuevo compuesto con otros
existentes, de forma que se examina si el nuevo compuesto es mas eficaz y/o menos
toxico o si mediante una terapia combinada con firmacos ya existentes en el mercado
presenta alguna ventaja clinica para los pacientes.

La fase IIl no es obligatorio llevarla a cabo en aquellos tumores para los que no existe
tratamiento activo disponible.

Finalizadas las fases clinicas, se solicita una nueva autorizacién para registrar el firmaco y poder
proceder a su comercializacion. Es necesario realizar un solicitud diferente por cada una de las
distintas indicaciones (tipos de tumores) y por cada uno de los paises en los que se pretende
comercializar el farmaco. En Europa existe la posibilidad de obtener una autorizacién Gnica para
la totalidad de los paises miembros de la Unién Europea,dicha autorizacion tnica se concede por
la Agencia Europea del Medicamento EMEA. A este procedimiento de autorizacion Unica se
denomina procedimiento centralizado. Este procedimiento no es obligatorio y es posible obtener
una autorizacion individual para cada pais europeo. Dicha autorizacién es conocida en los Estados
Unidos como NDA (New Drug Approval).

La obtencién de la autorizacion administrativa necesaria para la comercializacién de cualquiera de
los productos en desarrollo, dependera de la capacidad de Pharma Mar de demostrar, mediante
los correspondientes estudios preclinicos y clinicos, que dichos compuestos son seguros y eficaces
para cada una de las indicaciones en las que se pretende obtener un registro.

En el cuadro de la pagina siguiente se presenta un resumen grafico del proceso expuesto.
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6. Las actividades de Pharma Mar

Pharma Mar ha desarrollado toda una serie de herramientas y tecnologias dirigidas al

descubrimiento y desarrollo de nuevos fairmacos procedentes del mar, concentrando esfuerzos en

el 4rea del cancer si bien dentro de su portafolio existen compuestos con potencial de actividad en

otras areas terapéuticas distintas.

Las actividades de Pharma Mar engloban basicamente actividades de investigacién y desarrollo

relacionadas directamente con el desarrollo de los distintos compuestos, produccion, marketing,

propiedad intelectual, y otras actividades propias de una compafia con vocacion de convertirse en

una farmacetica integrada.

6.1

Actividades directamente relacionados con el desarrollo de los compuestos.
Recoleccion de muestras.

Los primeros pasos en el descubrimiento de un compuesto consisten en organizar
expediciones para la recoleccion de distintos organismos marinos. A tal fin Pharma Mar
firm6 un contrato con Pescanova, S.A, vigente hasta el afio 2001, en virtud del cual
Pescanova se obliga a permitir el acceso de bidlogos de Pharma Mar a sus embarcaciones
y a colaborar con ellos en labores de congelacion y envio a Pharma Mar de muestras
marinas,habiendo pagado ésta ultima en contraprestacion 20 millones de pesetas. La
totalidad de las muestras obtenidos son propiedad de Pharma Mar. Para dicha recoleccién,
la politica de Pharma Mar se enmarca dentro de la normativa internacional de Tratado de
Biodiversidad y el Tratado de Yakarta y para ello se dispone de los permisos pertinentes
otorgados por las autoridades competentes. Los buceadores que realizan la toma de las
muestras son bidlogos marinos expertos que discriminan in situ los organismos y
muestrean puntualmente los organismos, garantizando asi la integridad del ecosistema
marino. Este hecho viene también avalado por la realizacién de estas expediciones a
través de colaboracidnes locales con taxénomos expertos provenientes de distintas
instituciones académicas.

Si bien gracias al contrato con Pescanova nos ha resultado posible acceder a las maés
diversas 4areas geograficas posibilitindonos la obtencién de una amplisima gama de
muestras, hoy, resultan mas fructiferas las expediciones dirigidas a lugares concretos, en
los que en anteriores ocasiones se han obtenido muestras interesantes.

Como complemento a las expediciones, Pharma Mar tiene firmados diferentes contratos
con diversas instituciones para el suministro de muestras de origen marino.

Una vez recolectadas las muestras, se procede a su identificacién taxonOmica, a su
clasificacién e inclusion en la coleccion de Pharma Mar. En este sentido el departamento
de investigacion se ha especializado en el desarrollo y elaboracion de técnicas tanto
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morfélogicas como moleculares para la dereplicacion e identificacién taxonOémica de
organismos marinos. Pharma Mar tiene firmados en la actualidad més de diez acuerdos de
colaboracion cuyo importe ascendié durante el ejercicio 1999 a 143 millones de pesetas.

Muestreo y elucidacion de la estructura quimica.

Una vez purificadas e identificadas taxonOmicamente las muestras marinas, se lleva a
cabo en Pharma Mar el anilisis de las mismas en un panel de lineas celulares disefiado
por Pharma Mar provenientes de diferentes tipos de tumores. De esta manera se puede
evaluar la bioactividad de los compuestos, estudiando su potencia, su espectro y la
selectividad de los mismos. A continuacién se llevan a cabo los estudios para elucidar la
estructura o composicion quimica del producto testado, algunos de los cuales se
desarrollan internamente y otros en colaboracién con distintas universidades. Una vez
purificados los compuestos se llevan a cabo los ensayos bioquimicos, la evaluacion frente
a un panel celular mis amplio y los estudios desarrollados mediante la aplicacion de
tecnologias de ADN recombinante, Citometria de Flujo, estudios inmunologicos y la
realizacion de estudios in vivo (actividad frente a xenotransplantes) permiten la
evaluacion de las caracteristicas que garantizan un mayor éxito durante la etapa de
Desarrollo Clinico.

Actividades preclinicas

Las actividades preclinicas se llevan a cabo por la filial norteamericana Pharma Mar USA
Inc, que a efectos organizativos funciona como un departamento de Pharma Mar, S.A.y
también se subcontratan algunos trabajos especificos. Estas actividades consisten
fundamentalmente en diversas evaluaciones, a través de las que se busca confimar la
actividad, identificar las posibles dosis méiximas toleradas y los mejores sistemas de
administracion del fairmaco, con el fin de determinar si un producto es susceptible de
desarrollo clinico o suministro a pacientes; en esta fase también se determinan la
farmacologia, farmacocinética y toxicologia del producto.

Actividades clinicas

El departamento de clinica de Pharma Mar, es el encargado de disefiar, implementar y
monitorizar los ensayos clinicos llevados a cabo para los distintos compuestos,
centralizdndose su direccién y organizacion en Tres Cantos. Los ensayos clinicos se
realizan bajo la supervision de Pharma Mar en distintos hospitales de diferentes paises,
siendo evaluados los resultados obtenidos por Pharma Mar, que cuenta con la asesoria de
su Comité Cientifico, integrado por diversos especialistas en oncologia.
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6.2

Produccion

En paralelo con el desarrollo preclinico y clinico, Pharma Mar lleva a cabo las actividades
necesarias para la produccion de sus diferentes compuestos que engloban maricultura y
acuicultura, fermentacidn, sintesis, semisintesis y produccion genética.

En la fase de escalado de los proyectos de sintesis y semisintesis Pharma Mar cuenta con
el apoyo de compafifas de produccion quimica para terceros, ademas de su propio equipo
humano, y con la colaboracién de distintas universidades. Para la obtencion de una
autorizacion de comercializacion, serd necesario que ciertas instalaciones de las utilizadas
para producir el compuesto sean verificadas por las autoridades regulatorias
correspondientes.

Los compuestos evaluados hasta la fecha por Pharma Mar han mostrado una gran potencia
6 actividad en dosis muy pequefias, de manera que se estima que no se necesitara
producirlos en grandes cantidades para satisfacer las necesidades de los ensayos clinicos y
del mercado. Durante 1999 Pharma Mar ha construido y puesto en marcha en sus
instalaciones de Tres Cantos una planta piloto o kilolab, destinada a la produccion de
aquellos de sus productos que se obtienen mediante sintesis quimica como Aplidina y ET-
743. Dicha planta de produccion se ajusta a las buenas practicas de fabricacion (Good
Manufacturing Practices;, GMPs) y de laboratorio (Good Laboratory Practices; GLPs),
comunmente seguidas en la industria farmacéutica.

La estrategia de la compaiiia es llevar a cabo tnicamente los ultimos pasos del proceso de
produccién y subcontratar con terceros las fases iniciales de produccion.

En la actualidad la compafiia considera que no tiene dependencia de estos terceros.
Otras actividades con relacion a los productos

Ademas de las actividades ya mencionadas, Pharma Mar cuenta con departamentos de
Calidad (Quality Assurance), Control de Calidad (Quality Control) y analitica, que dan
soporte a la produccion y aseguran la calidad en los productos y procesos realizados por
la sociedad, asi como su adecuacion a las normas de calidad aceptadas en la industria.

Otras actividades.
Desarrollo de Negocio.

Pharma Mar cuenta con un departamento encargado de buscar, identificar y negociar con
terceros, en su mayoria empresas farmacéuticas, distintos acuerdos estratégicos y de
licencia de compuestos. Pharma Mar estd interesada en conceder la licencia de los
derechos de comercializacibn mundiales de sus productos, una vez obtenida dicha
licencia, con la excepcion de Europa, que se reserva como mercado propio.
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A medida que los compuestos de Pharma Mar en investigacion clinica avanzan en su
desarrollo, se dan a conocer en el &mbito cientifico-médico, en congresos internacionales
de oncologia clinica y a través de la publicacion de los resultados clinicos en las revistas
especializadas.

Propiedad intelectual

La estrategia seguida por Pharma Mar en relacion con su cartera de patentes y marcas es
la de maximizar el alcance de proteccion, sin poner en peligro la validez de las mismas.
Dicha cartera incluye la estructura de sus principales productos, los procesos de sintesis y
procesos de fabricacién, los derivados de sus productos principales, metabolizantes,
analdgos naturales y sintéticos, métodos de extraccion y usos farmacéuticos. Pharma Mar
considera que dicha cobertura dificultard la violacion de sus patentes por parte de sus
competidores, en el supuesto de que estos decidan comercializar productos idénticos o
similares. Pharma Mar constantemente evaliia e incorpora a su cartera de patentes y
marcas, nuevas moléculas y procesos de sintesis a medida que los va desarrollando.

Una vez que un compuesto ha demostrado actividad contra determinados tipos de cincer
en los estudios preclinicos, Pharma Mar considera la posibilidad de obtener una patente y
adopta las medidas oportunas para su obtencion. Cuando Pharma Mar solicita una
patente, su estrategia es presentar una solicitud genérica, habitualmente en el Reino
Unido o en los Estados Unidos. Estas solicitudes se presentan mas adelante como
solicitudes internacionales bajo el Trato de Co-operacion de Patentes de 1970. Pharma
Mar busca una cobertura internacional que incluye los principales mercados
farmacéuticos, incluyendo Estados Unidos, Europa y Japon. Durante el desarrollo de su
trabajo, Pharma Mar se concentra en productos y procesos de sintesis para los que sea
posible obtener una patente o puedan ser objeto de licencia. Pharma Mar considera que
de esta manera se minimiza el riesgo de infringir los derechos de terceras partes.

Bajo derecho espafol, las invenciones realizadas por el trabajador durante la vigencia de
su contrato o relaciéon de trabajo o de servicios con la empresa, que sean fruto de una
actividad de investigacion explicita o implicitamente constitutiva del objeto de su contrato,
pertenecen al empresario. De conformidad con lo anterior Pharma Mar seria titular de las
invenciones realizadas por sus trabajadores en la ejecucion de su actividad ordinaria para
Pharma Mar. En determinadas circunstancias, los trabajadores de Pharma Mar pueden
tener derecho a una compensacion econémica. La jurisprudencia relativa a invenciones
laborales es muy vaga y las reclamaciones de compensacion econdmica no son frecuentes.
A la fecha del presente Folleto, Pharma Mar no ha recibido ninguna reclamacion de
compensacion econdmica.

Cuando intervienen terceras partes en el desarrollo de sus productos, procesos de sintesis
o recogida de muestras, Pharma Mar trata de obtener la titularidad de todos los derechos
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de propiedad intelectual. Esto no es siempre posible, y cuando la obtencién de la
titularidad no es posible, Pharma Mar tiene el derecho a ser licenciatario exclusivo.

Pharma Mar ha otorgado licencias sobre algunos de los derechos de propiedad industrial
sobre sus productos. La Universidad de Illinois es el titular del ET-743 y ciertos
derivados y la Universidad de Harvard es titular de una patente que cubre el proceso
sintético del ET-743. En ambos casos, Pharma Mar es el licenciatario exclusivo mundial
de tales patentes y tiene el derecho a otorgar sub-licencias. Las licencias podrian
transformarse en licencias no exclusivas si Pharma Mar incumpliera ciertos hitos relativos
al desarrollo y comercializacién de los compuestos cubiertos por las patentes. Pharma
Mar considera que cumple y realizard sus mejores esfuerzos para cumplir con estas
obligaciones. Las Universidades de Harvard e Illinois, de conformidad con los contratos
con Pharma Mar, tienen derecho a recibir cdnones en funcién de los niveles de
cumplimiento de los productos cubiertos por las patentes objeto de la licencia.

Administracion y financiera

Engloba las actividades de personal, contabilidad, relacién con inversores y relacion con
instituciones financieras. En colaboracién con los distintos departamentos disefia el
presupuesto anual y realiza su ulterior control y seguimiento.

Marketing y ventas

Recientemente se ha creado este departamento con la finalidad de desarrollar el plan de
marketing y comercial de Pharma Mar; asimismo, se encargard de la definicion y
ejecucion implemetacion de la estrategia para la comercializacién de sus productos en el
futuro.

7. Los productos.

Pharma Mar es propietaria de un amplio portafolio de productos de origen marino que se
encuentran continuamente en evaluacién hasta que, en atencion a los criterios de seleccion de
nuevos candidatos para el desarrollo clinico se decide por parte de la Compaiiia si desarrollarlos o
abandonarlos, en el caso de que no cumplan los referidos criterios.

Pharma Mar ha concentrado sus actividades en el area del cancer por lo que los compuestos que
en la actualidad se desarrollan son agentes antitumorales.

A continuacién se realiza una descripcion de los principales productos de Pharma Mar, indicando
entre paréntesis la fase de desarrollo en el que se encuentra a la fecha del presente Folleto
Informativo.
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Ecteinascidina 743 (ET-743) (Fase II de Desarrollo Clinico)

Proveniente de un tunicado encontrado en el mar Caribe y en el Mediterraneo, ha mostrado
actividad significativa a nivel preclinico contra varios tipos de tumores (melanoma, pulmoén,
mama, ovario y rifion).

En abril de 1996, se iniciaron las pruebas clinicas. La fase I, se ha llevado a cabo en colaboracion
con cuatro complejos hospitalarios distintos uno en Paris, otro en San Antonio (Texas, EEUU) un
tercero que aglutina hospitales en Escocia y Holanda y el cuarto en Boston (EEUU).

Como resultado de esta Fase I, en la que se tratd un total de 187 pacientes, se alcanzé una dosis
segura y activa para los estudios de fase II, que se iniciaron el 4 de febrero de 1.999. Si bien la
fase I iba encaminada a la determinacién de la dosis mixima tolerable (MTD) y de la toxicidad
del farmaco (Vid 2.2. supra), durante los ensayos clinicos llevados a cabo se report6 actividad en
melanoma, sarcoma, mesotelioma, cincer de mama y cincer de ovario. Ademads, se confirmé la
viabilidad de la aplicacion de dosis de 3 horas en el tratamiento de los pacientes, lo que posibilita
su uso ambulatorio.

Durante la Fase I se produjeron tres muertes en pacientes tratados con ET-743. Pharma Mar
considera que estas muertes no son significativas dentro del proceso de desarrollo clinico, de
hecho el porcentaje de fallecimientos habidos hasta la fecha es sustancialmente inferior al de otros
farmacos anticancerigenos que se comercializan en la actualidad.

La Fase II de estudios clinicos, comenzada en febrero de 1999, en la que se ha de confirmar la
eficacia del farmaco, se lleva a cabo en varios centros hospitalarios de distintos paises europeos
(Espana, Francia, Reino Unido, Holanda, Bélgica, Italia, Noruega y Alemania) y de EEUU. Es
necesario llevar a cabo una fase II por cada indicacion o tipo de tumor. Las indicaciones en las
que se estan llevando a cabo fases II de desarrollo clinico, son sarcoma, Mama y melanoma.
Durante el afio 2000 y principios del 2001 estd previsto iniciar fases II para cada una de las
siguientes indicaciones: cancer de pulmén no microcitico, cancer de colon, cancer de ovario,
cancer de endometrio y mesotelioma

Hasta el momento se han incluido en los estudios de fase II unos 254 pacientes, de los cuales 195
pacientes se han tratado dentro del programa de sarcomas, indicacién que previsiblemente servira
como plataforma de registro del firmaco. Los resultados reportados hasta la fecha por los
investigadores independientes que estan realizando los estudios clinicos, demuestran que ET-743
€s un agente activo para el tratamiento de pacientes con sarcoma de tejido blando y osteosarcoma,
refractarios o pretratados ("Ecteinascidin (ET-743) in heavily pretreated refractory sarcoma:
preliminary evidence of activity", presentado por la Dra. Delaloge en el congreso ECCO,
European Cancer Conference, celebrado en Viena en Septiembre de 1999). Asimismo, los
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ensayos clinicos para las restantes indicaciones mencionadas anteriormente se encuentran en
curso, no habiendo sido aiin reportados en los foros cientificos los resultados obtenidos.

En atencién a los datos de los que se dispone hasta la fecha, y a expensas de los resultados de los
proximos ensayos clinicos, ET-743 se presenta como un antitumoral de amplio espectro, cuyo
modo de accién parece responder a la unién al ADN de la célula, afectando posiblemente la
funcionalidad de factores de transcripcion que regulan la expresion de genes esenciales para la
viabilidad celular.

Pharma Mar obtuvo en 1998 de la Unién Europea (Programa BIOMED II; estudios de
desarrollo), una subvencién por importe de 1 millon de euros para la realizacion de una gran
parte de los estudios previstos para ET-743 en Europa

En lo que se refiere a la produccion del compuesto, Pharma Mar ha desarrollado internamente
diversas técnicas de acuicultura y maricultura que lleva a cabo en el Mediterraneo y en el Caribe
y que permiten a la compaiiia no s6lo cubrir las necesidades de desarrollo clinico sino también el
futuro lanzamiento comercial del producto para la indicacién de sarcomas. De igual forma,
Pharma Mar ha completado la sintesis de ET-743 y, a través de un proceso de semisintesis
desarrollado por la propia compaiiia, ha reducido el niimero de pasos del proceso en mas de un
60%; esto supone una significativa mejora en la estructura de costes del producto. En la
actualidad se desarrollan trabajos para su escalado, conjuntamente con prestigiosas companias
especializadas en la prestacion de servicios de sintesis quimica para terceros o bajo pedido.
Siguiendo la estrategia general de la sociedad, Pharma Mar se reserva siempre los tltimos pasos
de la sintesis/semisintesis de ET-743, para procesarlos en sus laboratorios de Tres Cantos,
(Madrid).

Aplidina. (Fase I de Desarrollo Clinico)

Aislado de un tunicado encontrado en el Mar Mediterrdneo, este compuesto muestra indicios de
tener un mecanismo de accién novedoso basado en su accién frente a la regulaciéon tanto del
receptor del factor de crecimiento del endotelio vascular (VEGF- Receptor 1) como el bloqueo
completo de la expresidon del factor de crecimiento en si (VEGF). Este hecho posee una gran
relevancia porque demuestra la posible accién de la Aplidina no solo como anti-angiogénico sino
también puede tener un efecto anti-vascular en tumores bien establecidos.

Los ensayos realizados en modelos animales han mostrado que la Aplidina presenta un efecto
antiproliferativo o citostatico en cancer de colon, gastrico, melanoma, vejiga, renal y linfomas, a
dosis en las que no se encontraron toxicidades de caricter grave.

Una vez concluido los estudios preclinicos, en el mes de agosto de 1998 se concedid autorizacion
para comenzar la fase clinica en el Reino Unido, solicitindose una autorizacién equivalente en
Francia. El dia 20 de enero de 1999, se inici0 la Fase I de estudios clinicos para la Aplidina,
habiéndose tratado en esa fecha al primer paciente con el citado antitumoral.
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Hasta la fecha, se han tratado 106 pacientes, en hospitales de Espafia, Francia, Reino Unido y
Canada, y se ha alcanzado la maxima dosis tolerada por el paciente (MTD) en uno de los 4
estudios en marcha. En dicho estudio se estd determinado la dosis recomendada, que asciende a
3.750 mcg/m2 cada semana, suministrado durante tres semanas consecutivas, por lo que por ciclo
de tratamiento la dosis recomendada es de 11.250 mcg/m2. Aunque el producto aiin no ha
completado la Fase I, indicios de actividad y mejoria clinica del producto ya han sido reportados
por el Dr. Paz-Ares en el Congreso de la AACR, (American Association for Cancer Research) de
abril 2000. En cuanto a los efectos secundarios del fairmaco, se estd comprobando que la toxicidad
ligada al producto es manejable, reversible y no cumulativa.

Respecto a Aplidina, el departamento de sintesis de Pharma Mar ha desarrollado un proceso
completo de sintesis del compuesto y su produccion se realiza en los laboratorios de la sociedad.
Asimismo ya se ha puesto en marcha el escalado industrial del proceso, en colaboracién también
con compaiiias de sintesis bajo pedido, y se prevé que, una vez concluida la Fase I, los ensayos
clinicos de Fase II prosigan con el producto sintético.

Kahalalido F (Fase Preclinica)

El Kahalalido F (en adelante, "KF"), es un depsipéptido descubierto en un molusco marino. Es
especialmente potente contra los tumores humanos de prostata. Tiene multiples efectos sobre las
células tumorales en las que induce la apoptosis inhibiendo la actividad y expresion genética de
las quinasas proteinicas implicadas en la proliferacion celular. Asimismo, da muestras de
selectividad con respecto a las células tumorales de prostata y células de carcinoma de mama que
sobre expresan Her2. Un importante componente de su mecanismo de accidn, su capacidad para
atacar la membrana lisosomal, diferencia al KF de otros agentes antitumorales. Los resultados de
los estudios farmacocinéticos iniciales son compatibles con una rdpida eliminacién de este
compuesto, lo que ofrece una buena oportunidad para una dosificacion eficaz sobre los pacientes.

El KF es el proximo candidato para desarrollo clinico y estd previsto que se inicie dicho
desarrollo clinico en el tltimo trimestre del afio 2000. El programa de desarrollo clinico del KF
centrado en enfermedades especificas ha sido diseflado para pacientes con cancer
hormonorefractario avanzado de prdstata.

Pharma Mar estd ultimando un proceso industrial para la produccion del KF a partir de la sintesis
total del producto, alcanzada en el afio 1999, a través de una colaboracion de Pharma Mar con la
Universidad de Barcelona. Se preve que la Fase II de desarrollo clinico se lleve a cabo utilizando
ya el producto sintético.

ES-285 (Fase Preclinica)

El ES-285, encontrado en un molusco del Atlantico, es una molécula cuya estructura quimica
permite su fabricacion por sintesis quimica sin dificultad.
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Esta molécula interfiere en la funcién de las proteinas rho, que regulan las fibras de actina
intracelular del citoesqueleto y desempefian un papel fundamental en los procesos de migracién y
adhesion que conducen a la metéstasis del tumor. Este mecanismo de accion novedoso no se ha
explotado en la quimioterapia oncoldgica, lo que sugiere que el ES-285 aportard ventajas con
respecto a los farmacos existentes. Los estudios preclinicos sobre tumores humanos han
identificado en €l un potente agente selectivo contra el melanoma, el hepatoma y el cancer de
prostata y de rifidn, entre otros.

Tiocoralina (Fase Preclinica)

Proviniente de una bacteria marina hallada en el estrecho de Mozambique, su produccién esta
garantizada mediante un proceso de fermentaciéon de dicho microorganismo.

El compuesto inhibe la proliferacion celular, posiblemente debido a su accion inhibidora sobre la
DNA-polimerasa alpha, lo que supone un mecanismo de accién nuevo entre los antitumorales.
Los ensayos preclinicos realizados in vitro han mostrado que la tiocoralina presenta actividad
frente a cancer de colon y melanoma a dosis que no presentan toxicidades graves.

Otros compuestos.

Pharma Mar cuenta con otra serie de compuestos en distinto grado de desarrollo. La Compafiia
decidira sobre las actuaciones a realizar con los mismos a medida que se avance en su desarrollo.

Esta cartera de compuestos esta sujeta a evaluacién y renovacion constantemente fruto de los
trabajos de investigacion y desarrollo que Pharma Mar realiza.

Antitumorales de origen marino.

Tal y como se ha expuesto en los puntos anteriores Pharma Mar centra sus actividades en la
investigacion y desarrollo de fairmacos antitumorales de origen marino, liderando actualmente
este sector.

Asi, seglin la revista Script (pagina 9 y siguientes junio 1998), de los 8 farmacos de origen
marino que en la actualidad se encuentran en desarrollo como agentes antitumorales 5 pertenecen
a Pharma Mar.
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8. El mercado de productos contra el cancer
La enfermedad del cdncer.

Incidencia de distintos tipos de tumores
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Fuente: Script (Cancer Chemotherapy Report)

En el mundo industrializado el cancer es la segunda enfermedad causante de muerte tras las
enfermedades cardiovasculares. Segin datos de la Asociacion Americana del Cancer
(American Cancer Society) publicados este afio 2000 de cada cuatro muertes producidas en
Estados Unidos una es debida al cancer. Segin datos de la referida asociacion se estima que en
el afio 2000 se diagnostiquen 1.220.100 nuevos casos de cancer en Estados Unidos. En
Espafia, entre 1.978 y 1.992 murieron méas de 4,5 millones de personas por cancer.

Segin datos publicados este afo por la Asociacion Americana del Cancer (American Cancer
Society) aproximadamente el 80% de los canceres se diagnostican en pacientes de 55 o mas
afos. Segun estos datos, en Estados Unidos, la probabilidad de desarrollar un cancer a lo largo
de la vida de un hombre es de un 50% en los hombres y del 33% en las mujeres.

Dentro del término cincer se engloban un grupo de distintas enfermedades cuya caracteristica
comin es la proliferacion incontrolada de células malignas. El mercado de productos
antitumorales estd por tanto segmentado por las distintas indicaciones (tipo de tumor). El
tamafio del mismo viene definido por la incidencia de la enfermedad, y por lo tanto en la
eficacia de los tratamientos existentes para cada indicacion. Existen fArmacos muy selectivos
para determinados tumores y otros, denominados de amplio espectro, utilizados en el
tratamiento de tipos de cinceres muy variados.
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En los proximos afios estd previsto que no disminuya la incidencia de los principales tipos de
tumores si bien se prevé un descenso del indice de mortalidad para algunos tipos motivado por
la detencién precoz de los mismos y el desarrollo de nuevas terapias. Segin datos de la
Asociacion Americana del Cancer (American Cancer Society) publicados este afio el indice de
supervivencia actual en efermos de cancer es del 59%.

Incidencia del cancer en EE.UU.
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Fuente: Datamonitor
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Fuente: Elaboracion propia con datos datamonitor

El desarrollo de nuevos farmacos, ha permitido dar a los enfermos de cincer una expectativas
de prolongacidén y calidad de vida insospechada hace algunas décadas. Asi entre 1991 y 1995
el indice de mortalidad en enfermos de cancer descendié en un 2,6% en EE. UU. (Datos
American Cancer Association), centrandose dicho descenso en canceres de colon-recto,
pulmoén y préstata en hombres y de mama, colon-recto y aparato reproductor en mujeres.

El tratamiento del cdncer.

Los enfermos de cancer son tratados con tres tipos de terapias diferentes: fArmacos, conocido
como quimioterapia, cirugia y radioterapia. El papel de la quimioterapia como tratamiento
primario y agente curativo de tumores solidos ha ido aumentando en los Gltimos afios. Asi, por
ejemplo, aproximadamente el 70% de los canceres de testiculo pueden ser curados actualmente
solamente con una combinacion de distintos farmacos.

El uso de farmacos en combinacion con cirugia y/o radiacion ha supuesto que el porcentaje de
supervivencia en pacientes afectados con varios tumores sdlidos, tales, como pulmoén y mama,
aumentara.

La quimioterapia es también el primer tratamiento para enfermedades hematoldgicas como
leucemia y linfomas, con curas de hasta un 70% en pacientes con enfermedad de Hodgkins,
linfoma y leucemia aguda. (Chemotherapy Hand Book , 22 edicion, Dorr et al. Appleton &
Lange, Nueva York, 1994, pp 3-14). Sin embargo, existe una enorme proporcion de tumores
s6lidos que no responden a las terapias disponibles. Por lo tanto, la adquisicion de nuevas
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entidades terapéuticas que poseen mecanismos de accion Unicos y con actividad preferente en
tumores sélidos es considerada como una prioridad en oncologia clinica.

De los tipos de terapias utilizadas, el 48% de los enfermos son tratados con quimioterapia,
mientras que un 41% y un 11% lo son con radioterapia o terapia bioldgica respectivamente.
Las terapias genéticas hoy por hoy, s6lo han sido aplicadas a nivel experimental (ensayo
clinico), no habiendo ningin producto comercializado hasta la fecha.

El valor del mercado de productos para el tratamiento del cancer fue de US$16.017 millones
en 1998, seglin datos publicados por Datamonitor y se estima que esta cifra se duplicara antes
del afio 2007. De este mercado total, la quimioterapia con firmacos, citotdxicos y
hormonales, representa los dos segmentos de mayor volimen, con ventas de US$ 6.019
millones y US$5.143 millones, respetivamente, en 1998.

Valores en US$ millones

Ventas mundiales de productos
anticancer , 1998 mcitotéxico

249 @ Terapia hormonal
4.607 6.019
@ O Terapias
5.143 coadyuvantes

O Nuevas terapias

Fuente: Datamonitor

MERCADO TOTAL: 16.017 M$

El mercado anticincer mundial de compuestos basados en quimioterapia fue U.S.$5.3 billones
en 1993 y estd actualmente estimado por la Sociedad Americana del Cancer entre U.S.$7.5-8
millardos (entre 1.1 y 1.2 billones de pesetas), y para el afio 2003 se estima que doblara su
cifra actual.

En lo que se refiere a la distribucion geografica del mercado, se estima que el mercado de
compuestos antitumorales aumentarad de manera uniforme en todo el mundo.
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Mercado de Compuestos
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El mercado de productos citotdxicos, ha incrementado de manera constante en los Ultimos
anos.

De los 10 farmacos mis vendidos en el area terapéutica del cincer, 6 han experimentado
crecimiento entre 1996 y 1998. De ellos han sido los citotoxicos de més reciente lanzamiento
(Taxol y Taxotere) los que han experimentado un crecimiento porcentual mayor.

Crecimiento de los 10 primeros productos para el cancer, 1996-1998
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Fuente: Datamonitor

Para el afio 2000 tan solo ocho productos (entre ellos quimioterapicos tales como Taxol,
Lupron, Zoladex, Taxotere, Gemzar, UFT) con unas indicaciones muy determinadas tendran
por si solos un volumen de ventas superior a 8.000 millones de dolares (mas de 1,4 billones de
pesetas), estando previsto que el resto de los productos del mercado (aproximadamente unos
70) no superen individualmente los 300 millones, con una media de ventas entorno a los 175
millones de délares anuales por producto, segiin Datamonitor.

Los tratamientos de cancer suelen tener un alto coste, si bien del total de costes sociales, que
el Instituto Nacional del Cancer (EE.UU.) estima para EE.UU. en 100.000 millones de
dodlares anuales (mas de 18 billones de pesetas), los costes médicos representan tan solo un
34,5 % de los mismos.

Distribucion y venta.

Practicamente el 100% de las ventas de los farmacos antitumorales, se dispensan en los
hospitales siendo la venta en farmacias muy marginal.

Los médicos oncoOlogos son los prescriptores, y en buena medida, dispensadores de los
farmacos anticancerigenos, por lo que los criterios de venta de estos firmacos son
principalmente cientificos y se fundamentan en la eficacia de los mismos. La labor de
marketing se centra fundamentalmente en dar a conocer los firmacos a la comunidad medica e
informarles de sus ventajas terapéuticas.

. Actividades en otras areas terapéuticas distintas de la oncologia.

Pharma Mar ademis de la investigacion y desarrollo de farmacos antitumorales de origen
marino, a lo largo de los afios ha realizado en menor medida otras actividades en otras areas
terapéuticas.

Retinopatia diabética

Como continuaciéon a un convenio de colaboracién, Pharma Mar firmé en 1999 un acuerdo
con la ONCE que tiene por objeto la investigacion y desarrollo de productos para el
tratamiento de la Retinopatia Diabética, la causa mis comin de ceguera.

En virtud de este acuerdo, Pharma Mar a partir de organismos marinos realiza un screening
inicial, por el que ha pasado mas de 4000 extractos, habiéndose identificado un grupo de
compuestos con interés potencial para ser desarrollados. De este grupo se han sintetizado
varios analogos y se han seleccionado dos candidatos para su estudio en modelos animales.

Esta es actualmente la tinica fuente de ingresos de explotacion de Pharma Mar, que figura en
sus estados financieros.
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Malaria

La malaria constituye una de las causas mas importantes de mortalidad en el mundo. Se estima
que cada afio se dan mas de 200 millones de casos y que aproximadamente dos millones de
personas mueren al afio debido a esta enfermedad (The New England Journal of Medicine, 11
de julio de 1996).

Los medicamentos actuales han ido perdiendo eficacia en los tltimos afios y en la actualidad se
hacen necesarios nuevos firmacos para tratar esta enfermedad.

Pharma Mar es titular de los derechos de patente mundial de un agente antimaldrico
denominado BO7, que ha sido desarrollado a nivel preclinico. En estos estudios el BO7 ha
mostrado ser eficaz en cepas resistentes a compuestos que se comercializan en la actualidad.

Siguiendo la estrategia de centrase en el area del cancer, Pharma Mar no tiene previsto
desarrollar internamente este compuesto y estd interesado en licenciarlo a una multinacional
farmacéutica quien complete el desarrollo preclinico y clinico, llevando el compuesto hasta
registro y posteriormente al mercado.

Inmunomoduladores

Pharma Mar ha identificado entre su cartera de productos, un grupo de compuestos que han
mostrado actividad inmunosupresora in vitro e in vivo, pudiendo ser potencialmente utilizados
para prevenir rechazos en transplantes humanos y en algunas otras enfermedades
inmunoldgicas.

Pharma Mar no tiene previsto desarrollar internamente estos compuestos, sino licenciarlos a
terceras compaiiias para que los desarrollen y comercialicen.

10. Inversiones a futuro.

Tal y como se ha expuesto, Pharma Mar tiene previsto continuar con el desarrollo de ET-743
y Aplidina asi como de otros de sus productos que hoy tiene en cartera, como Kahalalido F,
ES-285 y Tiocoralina.

Pharma Mar no espera obtener ingresos por ventas de dichos productos hasta el afio 2002, afio
en el que tiene previsto iniciar la comercializacion de ET-743 para la primera indicacion. En
cualquier caso la obtencion de ingresos procedentes de las de los productos en desarrollo
dependera de que los estudios actuales y futuros finalicen satisfactoriamente.

Los detalles de las inversiones previstas para los proximos afios se detallan en el capitulo VII.
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ZELNOVA, S.A.
1. Antecedentes

Constituida bajo la denominaciéon Consumo Zeltia, S.A. el 30 de septiembre de 1991 por escision
de Cooper-Zeltia, S.A., hered6 de ésta la actividad de fabricacién y comercializacion de
productos quimicos iniciada por ZELTIA en 1939. En 1992 adopt6 su denominacion actual.

Esta situada en el termino municipal de Porrifio (Pontevedra) y ocupa una superficie de 41.441
m?, de los cuales 8.746 m” estan edificados.

Entre los hitos innovadores mas sobresalientes protagonizados por la empresa, cabe citar
los siguientes:

Primer insecticida en aerosol fabricado en Espaiia.

Primer insecticida en aerosol con propelente base agua.

Uso de propelentes que no dafian la capa de ozono desde hace mas de 21 afios.

Pionera en el desarrollo e introduccién en Europa del primer matamosquitos eléctrico de
vaporizacion controlado que no utiliza pastillas (sistema KILL-PAFF).

2. Accionistas y organizacion
La sociedad es a la fecha de registro del presente Folleto propiedad de ZELTIA en un 99,99%.

El equipo directivo estd compuesto por un Director General y cinco Directores responsables de
Marketing, Produccion, Finanzas, Técnico y Asesoria Juridica.

La plantilla media durante el ejercicio 1999 ha sido de 93 personas.
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3. Principales magnitudes

Balances de Situacion

1999 1998 1997
(Millones de Pesetas)
Inmovilizado Inmaterial 133 148 163
Inmovilizado Material 644 588 564
Inmovilizado Financiero 5 5 3
Total Inmovilizado 782 741 730
Gastos a distribuir en varios ejercicios 22 4 -
Total Activo Circulante 1.677 1.432 1.496
TOTAL ACTIVO 2.481 2.177 2.226
Fondos propios 1.910 1.612 1.318
Ingresos a distribuir varios ejercicios 25 21 27
Provisiones para riesgos y gastos 43 43 43
Deudas a largo plazo 55 74 98
Deudas a corto plazo 448 427 740
TOTAL PASIVO 2.481 2.177 2.226
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

1999 1998 1997
Millones de Pesetas
Importe neto cifra de negocios 4.269 4.064,2 3.412,3
Aumento existencias terminados y curso 21 - -
Otros ingresos de explotacion 34 37,9 65,9
Reduccion existencias terminados y curso - (7,8) (68,8)
Aprovisionamientos (1.766) (1.682,4) |(1.403,0)
Gastos de Personal (482) 471,2) (424.4)
Amortizaciones de inmovilizado (72) 59) 59,1
Variacion provisiones de trafico 3) (1) (20,4)
Otros gastos de explotacion (1.115) (1.041,3) (904,3)
RESULTADO DE EXPLOTACION 886 839.,4 598,2
Resultados financieros (51) (32,1 (62,1)
RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 835 807,3 536,1
Resultados extraordinarios “) (1,6) (20,6)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 831 805,7 515,5
Impuesto de Sociedades (283) (274,9) (173,9)
RESULTADO DEL EJERCICIO 548 530,8 341,6

(*) Los datos del ejercicio 1997 corresponden al periodo de octubre de 1996 a septiembre de 1997

por cambio de ejercicio fiscal.

Las ventas de Zelnova se han incrementado en un 25,1% desde el afo 1997 hasta 1999 (un 20%
en el ejercicio 1998 respecto al ejercicio 1997 y un 5% en el ejercicio 1999 respecto al ejercicio
1998). Las ventas fuera del mercado nacional suponen aproximadamente en 1999 un 7,0% de las
ventas brutas, una proporcion todavia reducida, si bien cabe sefialar que en el ejercicio 99 se ha

producido un incremento del 23 % respecto a la cifra de exportaciones del ejercicio 1998.
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Como consecuencia del incremento de las ventas y el control de los gastos de estructura, el
beneficio de explotacion crecié en 1998 en torno a un 40%, estabilizdndose el crecimiento en
1999, en que este incremento fue de un 5,5%.

4. Productos y distribucion

Zelnova desarrolla la produccién, el marketing y la venta de productos de marca en los mercados
de "Gran Consumo para el Hogar" y en el de "Higiene Ambiental" entendiéndose como tal la
higiene, desinfeccién, desinsectacion y desratizacion de industrias, locales publicos, hospitales y
municipios.

En atencién a dicha diferenciacién, Zelnova agrupa sus productos en dos grandes divisiones
denominadas de gran consumo y de higiene ambiental.

4.1 Division Gran Consumo

Dentro de la Divisién de Gran Consumo se engloban todos aquellos productos que van dirigidos
al gran publico, esto es, personas individuales que utilizan en sus hogares productos insecticidas y
ambientadores.

Estos productos son:

Sistema Kill-Paff

Sistema eléctrico para el hogar, antimosquitos y ambientador. Se lanz6 al mercado en 1.989,
siendo el primer insecticida eléctrico liquido que se lanz6 al mercado europeo. En el afio 1990
se lanz6 como ambientador, siendo también el primer producto de esta clase en Europa.

Consta de un aparato vaporizador eléctrico que es susceptible de ser utilizado con varios
recambios (insecticidas, ambientadores). En la actualidad, segin datos Nielsen de octubre de
1999, este producto es lider en el mercado de insecticidas en Espafia y, seglin estimaciones de
la propia sociedad, también ocupa una posicién de liderazgo en el mercado espafiol de
ambientadores eléctricos.

En la actualidad se exporta a varios paises europeos destacando entre ellos Francia, Portugal,
Suiza e Italia.

Casa Jardin Aerosol

Adquirida a B.P. Espafia en el afio 1994 es en la actualidad, segtin datos Nielsen de octubre de
1999, Ia primera marca del mercado de insecticidas multiuso.
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ZZ Paff Aerosol
Tercera marca del mercado de insecticidas voladores, segin datos Nielsen.

Zelnova comercializa dichos productos a través de todos los canales de alimentacion y
drogueria.

Zelnova alcanza los puntos de ventas que venden el 95% del consumo de nuestros productos
en Espafia (datos Nielsen, Distribucion Ponderada, octubre 1999).

4.2. Division Higiene Ambiental

En esta Division se engloban los productos denominados “industriales”, tales como el Cooper-
Matic. Cooper Matic es un sistema electronico para la desinsectacién y ambientacidon de locales
publicos de pequefia y media superficie. Dicho producto es, segin estimaciones propias de
Zelnova, lider en este mercado.

Estos productos estan destinados a establecimientos publicos de mayor tamafio.

Zelnova distribuye los productos de esta division a través de 250 distribuidores que cubren todo el
territorio nacional.

4.3 Nuevos productos

Zelnova tiene como politica el lanzamiento de al menos un producto nuevo todos los afios. De
esta manera, en los Ultimos afios se han lanzado al mercado los siguientes productos:

Ambientadores Fresh Aire Tin (1996)
Linea Aromaterapia Kill-Paff (1997)

Lineas limpiamuebles, multisuperficies, quitamanchas, limpiahornos, apresto planchas (1998).
Estos productos se lanzaron para marcas de distribucion.

Linea aromas Frutales Kill Paff (1999)

Matacucarachas Concentrado “Cuca Paff”, y Matacucarachas instantaneo “Casa Jardin”
(2000)

Los nuevos productos lanzados entre 1996 y 1999 supusieron en el ejercicio 1999 un 9,5% de las
ventas totales de Zelnova.

Las ventas de dichos productos se han ido incrementado progresivamente desde su lanzamiento.
De este modo, la distribucién de las ventas por productode Zelnova se ha ido modificando a lo
largo de los afios.

-41-



En el siguiente grafico se detallan las ventas de Zelnova en los tres ultimos afios clasificadas por

divisiones
1999 1998 1997
Ventas % Ventas % Ventas %
Brutas Brutas Brutas
(millones de (millones de (millones de

pesetas) pesetas) pesetas)
Consumo 3.920 87,7% 3.645 86,1% 2.865 82,6%
Higiene 548 12,3% 587 13,9% 605 17,4 %
TOTAL 4.468 100,0% 4.232 100,0% 3.470 100,0%

5. Mercado y competencia.

Segtin los datos Nielsen septiembre-octubre de 1999, Zelnova tiene una cuota de participacion del
23,8% en el mercado de insecticidas espaiiol (37.0% si se incluyen las marcas blancas, de las que
segun estimaciones de la compafiia, Zelnova fabrica un 82%) frente al 11% en 1992 y es lider
seguida por Cruz Verde, por delante de multinacionales como Bayer, Johnson y Benckiser. Esta
mayor penetracion se ha logrado mediante un aumento de la presencia de sus productos en
grandes superficies, el incremento de ventas y la compra de marcas; en abril de 1994 se adquiri
a B.P. Espafia la marca "Casa-Jardin", lider en el segmento de insecticidas multiuso para el
hogar, animales y las plantas.

En el siguiente cuadro se recoge la evolucion de la cuota de mercado de las distintas empresas que
operan en el mercado de insecticidas.

1999(*) 1998(*) 1997(*)

Zelnova 23.8% 23% 21,9%
Benckiser 13,3% 11,8% 12,2%
Cruz Verde 17,0% 17,4% 20,0%
Johnson Wax 12,9% 13,6% 13,3%
Bayer 2,8% 3.4% 4%
Marecas distribucion 16,1% 15% 16,0%
Otras 14.1% - -

(*) Datos Nielsen. Afio mdvil septiembre - octubre
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Dentro de los diferentes productos englobados en el mercado de insecticidas Zelnova es lider en
aparatos eléctricos liquidos, con el sistema Kill-Paff; y en aerosoles para el hogar y plantas, con
las marcas Casa Jardin y ZZ Paff, y en polvos e insecticidas con la marca ZZ y en insecticidas
liquidos con la marca Biokill.

En concreto la cuota de mercado y posicidon comparativa de los productos principales de Zelnova
es la que se detalla en el siguiente cuadro.

Marca Segmento de Mercado | Cuota de Mercado | Ranking
[0
%

Kill Paff Insecticida liquido eléctrico 41,1 1
27 Paff Insecticida en aerosol 10,0 3
Casa Jardin Insecticida en aerosol 33,5 1
Z2.7. Cooper Polvo Insecticida en polvo 39,9 1
Cuca Paff Insecticida en aerosol 2,1 5
Bio Kill Insecticida liquido 47,5 1
Kill Paff y ambientadores | Ambientador eléctrico 46,3 1
Fresh Aire latas Ambientador en gel 35,0 2

(1) La fuente de la totalidad de los datos es A.C. Nielsen referidos al periodo octubre 1998 a octubre 1999, a
excepcion de los datos de Kill Paff ambientadores y Fresh Air latas que son estimaciones propias de
ZELNOVA

La distribucion de las ventas de Zelnova diferenciadas por canal de distribucion se detalla en el
siguiente cuadro.

Canales de distribucion % Ventas 1999
Minoristas: marcas propias 68,9
Hipermercados / supermercados: marcas blancas y primeros precios 14,0
Marcas industriales 10,1
Exportacion 7,0
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6. Instalaciones y produccion

Las instalaciones fabriles de Zelnova son de su propiedad. Se encuentran situadas en Porrifio,
provincia de Pontevedra, donde cuenta instalaciones que le permiten producir la totalidad de los
productos que comercializa.

Zelnova cuenta con tres instalaciones distintas, especializadas en distintos productos y labores.
Fabricacion y envasado de solidos

Edificio de dos plantas, con una superficie de 300 m? en cada una de ellas. La superior
dispone de maquinaria y equipos (mezcladoras, molinos, dosificadoras, equipos individuales
de aspiracion y filtracién) destinados a la fabricacion y envasado de polvos insecticidas. La
planta baja se destina a la fabricacion y envasado de cebos rodenticidas, disponiendo de la
maquinaria adecuada (tambor mezclador de 2.000 kg., granuladora, silos de almacenamiento,
dosificadora automatica).

Fabricacion y envasado de liquidos

Edificio en una planta, con una superficie de 1.190 m?2. Esta constituido por una serie de salas,
en las que se ubican los equipos de fabricacion, tanques desde 500 a 5.000 litros, dotados de
mecanismos de pesada, agitacion, bombeo y filtracién. También dispone de equipos para
envasar y acondicionar productos en formatos desde 35 ml hasta 50 litros. En esta misma
planta estan situadas tres lineas de llenado y acondicionado de envases aerosol, todas las
lineas son automaticas y estan dotadas de sistemas de dosificacion, agrafado de vélvulas, bafios
para comprobacion de fugas, colocadores de boton difusor y tapas, marcaje y embalado, bien
en cajas de carton o retractil de polietileno.

En 1996 se incorporé una nueva linea de llenado de aerosoles que automatiz6 la mayor parte
de las operaciones de llenado y que permiti6 triplicar la capacidad de produccién. La inversion
ascendi6 a 180 millones de ptas.

Entre 1998 y 1999 se incorpord una nueva linea de llenado y estuchado de recambios para
insecticidas y ambientadores de difusores eléctricos, asi como una paletizadora automética de
todas las lineas de aerosoles y del sistema eléctrico Kill-Paff. La inversion global durante los
ejercicios citados ascendi6 aproximadamente a 100 millones de pesetas.

Laboratorios de Control y Desarrollo

En el Laboratorio de control se dispone del personal y medios adecuados para la realizacion de
los analisis quimico-fisicos necesarios para comprobar que los distintos componentes que
intervienen en el proceso productivo (materias activas, disolventes, excipientes y material de
acondicionamiento) se ajustan a las especificaciones requeridas, asi como para controlar los
productos fabricados, tanto en fase como terminados. El sistema de control de calidad
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implantado, ISO-9002, permite verificar todos los lotes en cualquier fase de su proceso de
produccion.

Este laboratorio ocupa una superficie de 130 m?, en la que se ubica el laboratorio general en
donde se realiza la quimica preparativa, sala de quimica instrumental, sala de control fisico y
almacén de muestras. Dispone de balanzas analiticas, espectrofotometros UV e IR,
cromatografo de gases, cromatografia capa fina, densitometro, refractometro, asi como todos
los instrumentos de medida necesarios para realizar los controles quimico-fisicos establecidos.

En el mismo edificio esta situado el laboratorio de desarrollo, en donde se efectiian los ensayos
dirigidos a desarrollar nuevos productos y mejorar los existentes y en donde se generan las
especificaciones de componentes y se definen los procesos de produccién que permitan obtener
los productos que la empresa comercializa en las condiciones dptimas de calidad y costos. Este
laboratorio ocupa una superficie de 70 m? y dispone de los medios de preparacion y medida
adecuados a su funcién, como son agitadores, mezcladores, molinos, PHmetro, viscosimetro,
etc. Asi mismo, este laboratorio cuenta con salas propias para estudios de conservacion y
estabilidad a temperatura ambiente y a 45°C.
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XYLAZEL
1. Antecedentes

Xylazel se constituyé el 30 de septiembre de 1975. Su inscripcion en el Registro Mercantil de
Pontevedra data del 18 de octubre de 1975, en el Folio 1 del libro 182 de Sociedades, Inscripcion
12 de la Hoja ntimero 2.561.

El objeto social es la fabricacion, empleo y venta de productos para tratamiento y decoracion de
maderas, pinturas, pinturas especiales, productos y especialidades similares.

Xylazel absorbe las actividades y el personal del departamento. de conservaciéon de maderas de
Zeltia Agraria, S.A. (posteriormente ICI-ZELTIA), empresa participada al 50% por ZELTIA e
Imperial Chemical Industries (ICI), dedicada a la fabricacién y comercializacion de pesticidas
agricolas.

El primer portafolio de productos de Xylazel estd constituido por los productos para el
tratamiento industrial de la madera, bajo las marcas Basilit, Basiment y Basileum, y los
protectores de imprimacién y decorativos de uso profesional y para bricolaje bajo las marcas
Xylamon y Xyladecor.

Estos productos venian siendo comercializados por Zeltia Agraria, S.A., en virtud de un primer
contrato de distribucidn exclusiva firmado con Desowag - Bayer Holzschutz GmbH (en adelante
“Desowag”), empresa ubicada en Diisseldorf, Alemania, resultante de la fusiébn de los
departamentos de madera de Solvay y Bayer.

Hasta llegar a la firma del contrato de licencia y know-how entre Xylazel y Desowag en 1978,
que faculta a la primera para fabricar todos los productos en sus instalaciones de Porrifio
(Pontevedra), los productos eran importados, ya fuera en su totalidad o en base a concentrados
para completar su fabricacion y envasado.

Entre los afios 1978 y 1985 se producen incorporaciones de nuevos productos dentro de la linea
de protectores de madera, barnices y pinturas al agua, bajo las marcas Xylatop, Xylanoble y
Consolan.

En 1986, Xylazel se traslada a sus actuales instalaciones, en donde continiia la fabricacion de los
productos bajo licencia de Desowag.

El objetivo fundamental de Xylazel en sus comienzos fue el desarrollo del mercado de
protectores de madera en Espafia. Se trataba de un mercado précticamente inexistente, en cuya
evolucién ha sido fundamental la labor realizada ante la industria de la madera, los profesionales
(arquitectos, aparejadores, ingenieros, carpinteros, pintores, etc.), la industria de la construccion
y las instancias oficiales comprometidas con el progreso técnico de la construccién e industrias
afines.
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El capital social inicial fue de 50 millones de Pesetas, totalmente suscrito por ZELTIA. El 21 de
julio de 1976, ZELTIA vende el 25 % del capital a Desowag.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 25 de abril de 1978, se acuerda
por unanimidad elevar el capital social en 22 millones de Pesetas, con lo cual queda establecido
en 72 millones de Pesetas. Esta nueva emision se acuerda suscribir de manera tal que la
participacion de los accionistas en el capital social de Xylazel quede distribuida en la siguiente
proporcion: ZELTIA 2/3 y Desowag 1/3.

El 21 de diciembre de 1979, ZELTIA vende a Desowag acciones de la sociedad. Como resultado
de esa venta, el capital social de XylazeL es propiedad a partes iguales de ambos accionistas.

En 1994, la compaiiia britdnica Williams Holding plc compra Solvay, Unico accionista de
Desowag. Solvay comunica a ZELTIA su intencion de vender su participacion en Xylazel con el
fin de que ésta pueda ejercitar su derecho de tanteo sobre dicha participacion. ZELTIA ejercita su
opcion preferente de compra sobre el 50 % del capital y se hace con el 100 % de la sociedad.

Meses mas tarde, ZELTIA vende el 50% del capital de Xylazel a Williams Holding plc, que ha
permanecido en el accionariado de la Compaifiia hasta que con fecha 25 de abril de 1999, ha
salido de la misma mediante la venta de su 50% a ZELTIA, que nuevamente se hace con el 100
% de Xylazel.

2. Accionistas y organizacion
En la actualidad ZELTIA, es titular del 100 % de las acciones de Xylazel.

El equipo directivo de la compaiiia estd formado por la Direccion General y cinco direcciones
funcionales: Direccidon Financiera, Direcciéon de Marketing, Direccion Comercial, Direccion de
Produccioén y Direccion de Investigacion y Control.

La plantilla total de la Compaifiia estd integrada a 31 de diciembre de 1999 por 86 personas.
3. Principales magnitudes

En el siguiente cuadro se muestra la evolucion de los balances de situacion y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de los Ultimos tres afios.
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Balances de Situacion

1999 1998 1997
(en millones de Pesetas)
Inmovilizado Inmaterial 3 - -
Inmovilizado Material 227 224 184
Inmovilizado Financiero 2 2 2
Total Inmovilizado 232 226 186
Total Activo Circulante 1.390 1.117 1.042
TOTAL ACTIVO 1.622 1.343 1.228
Fondos propios 747 642 553
Ingresos a distribuir varios ejercicios 4 7 9
Provisiones para riesgos y gastos 77 67 56
Deudas a largo plazo 40 40 0
Deudas a corto plazo 754 587 610
TOTAL PASIVO 1.622 1.343 1.228
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

1999 1998 1997
Millones de Pesetas (1)
Ventas Brutas 2.853 2.579 2.312
Rapeles sobre ventas (109) 99) (81)
Importe neto cifra de negocios 2.744 2.480 2.231
Variacién existencias 33 3) 27
Otros ingresos de explotacion 1 2 3
Aprovisionamientos (876) (793) (749)
Gastos de Personal (552) (521) (520)
Amortizaciones de inmovilizado 24) 25) 29)
Otros gastos de explotacion (607) (573) (529)
RESULTADO DE EXPLOTACION 719 567 433
RESULTADOS FINANCIEROS 16) 23) 25)
RESULTADOS ACTIVIDADES 703 544 408
ORDINARIAS
RESULTADOS 3 2 2
EXTRAORDINARIOS
RESULTADOS ANTES DE 706 546 410
IMPUESTOS
Impuesto de Sociedades 250 193 147
RESULTADO DEL EJERCICIO 456 353 263

(1) Segun cuentas anuales auditadas por Price Waterhouse Coopers

El volumen de ventas netas de Xylazel se ha incrementado un 11,2% en el afio 1998 con respecto
al afio anterior, y un 10,6% en el afio 1999 con respecto a 1998, mientras que el Beneficio de
explotacion se incrementaba en 1998 en mas de un 30,9% y en 1999 en aproximadamente un
26,8%, lo que indica una importante contencién de los gastos de explotacion.
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Por otra parte, los productos tradicionales de Xylazel se han comportado de manera positiva en
sus ventas, ademis de por el crecimiento normal del mercado, por la introduccién de nuevos
productos, como es el caso de la nueva linea Xylamon de productos para el cuidado de la madera,
en parte de produccion propia y en parte importados de Holanda.

El crecimiento en ventas brutas distinguiendo 3 grandes ramas de productos en los dos ultimos
ejercicios ha sido el siguiente:

PRODUCTO((Millones Ptas.) 1997 1998 1999
Protectores de Maderas Ventas Brutas 1.279 1.421 1.593
Incremento 11,1% 12,1%
Protectores de Metales Ventas Brutas 455 551 629
Incremento 21,1% 14,2 %
Otros Ventas Brutas 578 607 631
Incremento 5,0% 4,0%
TOTAL VENTAS BRUTAS Ventas Brutas 2.312 2.579 2.853
Incremento 11,5% 10,6 %

En los diferentes segmentos de mercado en que participa Xylazel, sus productos se sitdan entre
los de mas alto precio, y en el segmento de alta su calidad y prestaciones.

4. Productos y distribucion

Xylazel siempre se ha distinguido por ser una empresa especializada en productos para la
proteccion de la madera. Xylazel ha tenido y tiene como objetivo el ser considerada entre los
profesionales de la madera y la construccion como la empresa espafiola con los mejores
conocimientos sobre la prevencion y el tratamiento de los problemas de la madera.

Al considerarse la proteccion de la madera como un subsector de pinturas, por utilizar los mismos
canales de distribucién y su aplicacion por los mismos profesionales (pintores, carpinteros, etc.),
Xylazel diversific6 su catidlogo de productos hacia pinturas y barnices sin perder su imagen de
especialista.

El segmento de mercado en el que se encuentran posicionados los productos Xylazel dentro del
mercado general de protectores de madera y pinturas, es el de alta calidad y alto precio. Xylazel
tiene como objetivo comercializar productos de especializacion y de alto valor afiadido con el fin
de aportar una solucién idonea a los problemas del consumidor.

En 1996, el catidlogo de Xylazel se diversifica de forma importante al incorporar los productos
para proteccion del metal (Hammerite) y las masillas para la construccién y bricolaje
(Alabastine).
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El portafolio de productos se divide en 4 grandes grupos: proteccion de maderas, proteccion de
metales, masillas y pinturas y barnices, en los que Xylazel se posiciona con diferentes marcas.

Las principales marcas, comercializadas por Xylazel, son las siguientes:

- Xylamon, Xyladecor y Basilit (Propiedad de Desowag)

- Hammerite (Propiedad de Hammerite PL)

- Alabastine y Polyfilla (Propiedad de Alabastine Holland)
- Consolan y Xylatop (Propiedad de Desowag)

- Dkorlux y Xylazel (Propiedad de Xylazel)

El uso exclusivo de las marcas en Espafia esta previsto en los correspondientes contratos firmados
con cada una de las compafifas. En la actualidad Xylazel mantiene contratos con las siguientes
compafiias todas ellas filiales de ICI:

- Contrato de licencia, Know-How, informacion técnica y uso de las marcas para los productos
protectores de la madera con Desowag. Este contrato tiene una vigencia de 10 afios a partir
del 27 de septiembre de 1995, con prérrogas por periodos de 5 afios, salvo preaviso en
contrario de cualquiera de las partes en cuyo caso el contrato no se prorrogaria.

- Contrato de distribucion para Espafia, Argentina y Méjico de los productos Alabastine y
Polyfilla (masillas para la construcciéon y bricolaje y pinturas especiales) con ALABASTINE
HOLLAND en Ammerzoden (Holanda), quien fabrica estos productos. El contrato tiene una
duracion de 10 afios a partir del 19 de enero de 1996, renovable por periodos posteriores de 5
afios, salvo preaviso en contrario de cualquiera de las partes en cuyo caso el contrato no se
prorrogaria.

- Contrato de distribucién para Espafia, Argentina y Méjico de los productos Hammerite
(pinturas especiales para metales) producidas por HAMMERITE PL en Prudhoe (Reino
Unido). Su vigencia también es de 10 afios a partir del 19 de enero de 1996, con prérrogas de
5 afios, salvo preaviso en contrario de cualquiera de las partes en cuyo caso el contrato no se
prorrogaria.

La clientela de Xylazel, estd centrada en la gran distribucion de pintura con una especial atenciéon
a la moderna distribucién que ha evolucionado con mucha fuerza en los tltimos 10 afios,
especialmente con la aparicion de las grandes superficies de bricolaje, como Leroy Merlin, AKI y
otros.

La industria de la madera y los profesionales de la carpinteria y la pintura también forman un
grupo importante en la clientela de Xylazel.
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Todo esto hace que el niimero total de clientes de Xylazel sobrepase los 1.300. Atn cuando los
mayoristas de pinturas y la gran distribucién absorben una parte importante de las ventas, ningiin
cliente individual alcanza una participacion del 3% de las ventas de Xylazel.

5. Mercado y competencia

El mercado de pinturas espafiol se define por los siguientes parametros, referido a datos de 1998
tomados del estudio de la empresa DBK de diciembre de 1999:

Mercado total de 683.675 Toneladas con valor de 194.886 millones de Pesetas. La produccion
nacional es de 673.000 Toneladas y 184.000 millones de Pesetas.

- 325 empresas participantes.

- Importante presencia de capital extranjero en las empresas de mayor dimension.

- Las cinco primeras empresas representan el 37% del valor del mercado.

- El segmento de decoracion profesional y bricolaje representa el 33% de la produccion total.
- Los factores competitivos de éxito son los siguientes:

En el subsector industrial: la adaptacion a las necesidades de la demanda y el
mantenimiento de una estrecha relacion con el cliente.

En el subsector de decoracion: la configuraciéon de los canales de distribucidn, el
precio y la imagen de la marca.

- La distribucion detallista tradicional pierde participacion en manos de las grandes superficies
especializadas en bricolaje.

La produccion en 1998, por segmentos de demanda, es la siguiente:

Segmentos de demanda Produccién 1998 Millones
de Pesetas
Decoracidn profesional y bricolaje 60.800
Automocion 38.900
Mueble / Madera 27.100
Construccion y rehabilitacion 23.400
Otros 33.800
TOTAL 184.000

(Fuente: DBK. Diciembre 1999)
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Xylazel est4 presente en los segmentos de decoracion, construccion / rehabilitacion y madera.

El mercado de pinturas decorativas se encuentra muy fragmentado de forma que la facturacién de
las 15 primeras empresas del sector es tan solo 35,7% del total. En el afio 1998 Xylazel ocupaba
el 18° lugar en el ranking de facturacién de las empresas fabricantes de pinturas en Espaiia.

En la siguiente tabla se presenta la facturacién y cuota de mercado de las principales empresas
presentes en el mercado de decoracidn:

Empresas Mi:::::sde %
TITAN 15.025 7,7%
AZKO 14.105 7,2%
VALENTINE 6.609 3,4%
HEMPEL 5.158 2,6%
JUNO 4.881 2,5%
BARPIMO 4.840 2,5%
DURAVAL 3.294 1,7%
ALP 2.692 1,4%
SOLRAC 2.542 1,3%
JOTUM 2.541 1,3%
XYLAZEL 2.455 1,3%
MONTO 2.001 1,0%
KOLMER 1.305 0,7%
DYCKERHOFF 1.208 0,6%
DYPUP 896 0,5%
OTRAS 125.334 | 64,3%
TOTAL 194.886 | 100,0%

(Fuente DBK. Diciembre de 1999)

Segin estimaciones de la propia compaiiia, los productos de Xylazel para el tratamiento de la
madera (Xyladecor y Xilamon) mantienen una posicion de liderazgo en los mercados
especializados de proteccion de madera, tanto a nivel de industria y profesionales como de
bricolaje, y de proteccion de metales.

Los ratios de rentabilidad del afio 1998, referidos al total sector de decoracion y a Xylazel y sus
mas directos competidores, son los siguientes:
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ROE (%) ROS (%)
XYLAZEL 54,9 22,8
KOLMER 19,2 11,9
JUNO 18,9 10,6
DURAVAL 22,3 9,5
TITAN 6,0 7,3
VALENTINE 14,6 7,3
HEMPEL 17,3 7,1
SOLRAC 7,6 6,9
JOTUM 6,4 5,6
Sector 16,4 8,7

(Fuente: DBK. Diciembre 1999)

Resultado después de | mpuestos (%)
Recursos propios

ROE =

Resultado de Explotacion (%)
Ingresos de Explotacion

ROS=

6. Instalaciones y proceso productivo.

Xylazel cuenta con instalaciones propias en Porrifio (Pontevedra) en un solar de 15.500 m’ con
los siguientes servicios:

Edificio de 2 plantas de oficinas con una superficie en planta de 402 m?.

Edificio de fibrica y almacenes con una superficie total de 3.272 m’.

Edificio laboratorio con una superficie de 260 m’.

Tanques de almacenamiento de disolventes y resinas con una capacidad de 180.000 litros.

En el afio 1998 se acometieron importantes mejoras en el envasado y embalado de los productos,
que supusieron un incrementos de productividad y una reduccion del coste de los productos, al
igual que una mejora en la presentacion de los mismos. También se ha ampliado la capacidad de
almacenamiento en 600 m’.



Las inversiones en 1999 se centraron en la mejora de las instalaciones y de maquinaria de
almacenaje y envasado, asi como en la mejora medioambiental.

Para el afio 2000 la inversién de mayor importancia es la ampliacion en una planta del edificio de
laboratorio para contar con una sala de aplicaciones de pinturas y un aula de formacion para
personal de la distribucion y de profesionales.

En Castellbisbal (Barcelona), Xylazel cuenta con almacén de distribuciéon y oficina comercial en
alquiler.

En Coslada (Madrid) y Valencia, dispone de oficinas comerciales en alquiler. La oficina de
Coslada es propiedad de Zeltia.

La produccién en las instalaciones propias alcanza el 75% de la cifra total de negocio y se
corresponde con los productos protectores de madera, barnices y pinturas al agua.

El proceso fabril se centra en la molienda y mezclado de pigmentos, resinas y solventes,
suministrados por los mas importantes proveedores de la industria quimica, como Bayer, Hoechst
(actualmente Celanese) o BASF.

Los productos importados proceden de Inglaterra -esmaltes antioxidantes Hammerite- y de
Holanda -masillas y pinturas especiales Alabastine y Polyfilla-.
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PHARMA GEN.
1. Antecedentes

Pharma Gen, se funda en 1990 como laboratorio de biologia molecular, especializado en la
realizacion de los andlisis de ADN, aplicados a diferentes campos.

Tras el periodo de montaje del laboratorio y puesta a punto de la tecnologia, comenzd su
actividad en 1991 como primer laboratorio privado en realizar analisis de paternidad y de
identificacion forense, mediante andlisis de ADN. Mas tarde desarrolld pruebas de ADN
aplicadas al campo de la veterinaria.

En los afios 1992 y 1993 se le adjudicaron los montajes de los “Laboratorios de Huella Genética”
para los Cuerpos y Fuerzas de Seguridad del Estado espafiol, y para la Direccion general de la
Guardia Civil, respectivamente, a quienes imparti6 cursos de formacion, igual que para el
Instituto Nacional de Toxicologia de Sevilla y Barcelona y para el Departamento de Medicina
Legal de Madrid.

En el afio 1993, Pharma Gen comienza la introduccion dentro del campo del Diagnéstico
Clinico.

En 1999, ha trasladado sus instalaciones al Poligono industrial de Coslada donde ha alquilado en
el edificio propiedad de Zeltia 600 m2

2. Actividades y productos

Se pueden diferenciar las cinco actividades siguientes:

1.- Desarrollo fabricacion y venta de Kits de Diagndstico Clinico.
2.- Andlisis de ADN para la medicina humana.

3.- Andlisis de ADN en el campo de la veterinaria.

4.- Montaje de laboratorios de Huella Genética “Llave en mano”

5.- Acuerdos de distribucién y comercializacion.

Kits de diagnostico

Son sistemas completos de deteccidon de microorganismos y alteraciones genéticas, que
permiten la deteccién rapida de virus, bacterias o genes en cualquier tipo de muestra clinica:
suero, sangre, orina, tejido fresco o fijado en formol, etc.
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Los Kits de Diagnéstico presentan numerosas ventajas frente a los métodos cldsicos de
analisis: la mayor rapidez en la obtencion del resultado, permitiendo la deteccién en
concentraciones mas bajas de los virus y en estadios mas precoces de la enfermedad, en
algunos casos (Papiloma Virus Humano), detecta el virus y a diferencia del método clésico lo
“tipa”, es decir, sefala de cudl se trata entre los mis de 70 Papilomavirus, lo que resulta
decisivo si se tiene en cuenta que algunos de estos 70 tipos estdn asociados con carcinomas.
Normalmente estos sistemas avanzados de diagndstico resultan mas econdémicos que el método
clasico y se adaptan a cualquier laboratorio sin requerir grandes inversiones.

La gama de Kits que presenta Pharma Gen actualmente es la siguiente:

KIT DIAGNOSTICO APLICACION

HCYV Fast Deteccion del virus de la Hepatitis C

HBYV Fast Deteccion del virus de la Hepatitis B

HDV Fast Deteccion del virus de la Hepatitis Delta

HPV Fast Deteccion y tipado de Papilomavirus Humano

TB Fast Deteccion de la Mycobacterium tuberculosis

ODONTO Fast Deteccion bacterias causantes de periodontitis

Herplex version 2 Deteccion de Herpes virus (6 tipos)

T (14;18) Deteccidn de la traslocacion t (14;18)

T (14;18) Cuantificacién minima residual de la traslocacion (14;18)

T (15;17) Deteccion de Leucemia promielocitica

HIV Host Genotyper Deteccion de la deleccion A-32 en el gen CCR-5, asociado con
la progresion lenta del SIDA

ECA-GEN Deteccion de la insercién / delecion ECA

Es la mayor linea de negocio actual y la que presenta un indice mayor de crecimiento. De la
cifra de facturacion de 1999 un 44,4% se correspondieron con kits de diagnostico.

Los Kits se distribuyen en centros hospitalarios publicos y privados. Uno de nuestros
principales clientes es el GRUPO GRIFFOLS, el tnico fraccionador de plasma en Espafa y
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uno de los mas importantes del mundo. Sus “pools” de plasma son testados con el Kit HCV de
Pharma Gen. El suministro de Kits a este GRUPO supuso el 13,8% del total de la facturacién
por Kits de Diagnéstico en el afio 1999, y un 31,14 % de la facturacion total de la Compaiiia en
el dicho ejercicio.

Como complemento a la venta de Kits, Pharma Gen realiza los anlisis en el propio laboratorio
aprovechando la tendencia del sistema sanitario espafiol a realizar externamente las pruebas
analiticas especiales. De igual manera, actda como centro de referencia para laboratorios que
demandan este tipo de pruebas y carecen de la infraestructura necesaria.

Andlisis de paternidad en humanos

El andlisis de ADN permite determinar la paternidad, la bdsqueda de progenitores
desaparecidos a través de familiares proximos, la determinacién de relaciones familiares
(hermanos, tios, abuelos, etc) e identificacidon de individuos en criminalistica y forense.

Es la metodologia méas exacta y fiable desarrollada hasta ahora. El nivel de certeza obtenido es
el mayor de cualquier técnica empleada hoy en dia (superior al 99,9% en todos los casos).

Pharma Gen fue el primer laboratorio privado espafiol en realizar estas pruebas.

Pharma Gen realiza andlisis de paternidad e identificacion en sus laboratorios para
particulares, profesionales de la abogacia y para otros laboratorios privados que carecen de
este tipo de tecnologia.

Anadlisis en veterinaria

Esta area se encuentra en un proceso de modernizacién, para lo cual se va sustituyendo
progresivamente la antigua tecnologia basada en el marcaje radiactivo de los productos
amplificados y deteccion por electroforesis en gel de poliacrilamida y posterior
autorradiografia, por la tecnologia mas moderna y segura de la utilizacion de marcajes
fluorescentes y deteccién por electroforesis capilar en secuenciador automatico.

El analisis de huella genética veterinaria es el sistema mas eficaz para la identificacion de
animales, comprobacion de sus relaciones de filiacion, andlisis de proximidad genética y
deteccion de genes de interés comercial o causantes de enfermedades congénitas. La nueva
tecnologia introducida ha permitido el anlisis simultdneo de un mayor niimero de marcadores
STR y la utilizacion de los genotipos obtenidos en estudios mas complejos de analisis de
estructuras poblacionales y distancias genéticas entre diferentes razas bovinas.

El principal cliente en estos momentos es el Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion,
seguido por la Xunta de Galicia, CONAFE (Confederacién Nacional de Asociaciones de raza
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Frisona) y ganaderos particulares, que constituyen un sector del mercado cada vez mas en
alza.

Montaje de laboratorios de Huella Genética “Llave en mano”

Siguiendo la experiencia de los montajes de laboratorios de huella genética para los Cuerpos y
Fuerzas de Seguridad del Estado espafiol, y para la Direccién general de la Guardia Civil,
Pharma Gen ha emprendido una nueva linea de negocio consistente en “reproducir” Ia
experiencia espafiola en otros paises principalmente iberoamericanos y del Magreb.

Pharma Gen se encarga de disefiar, suministrar y montar laboratorios de huella genética asi
como formar a los responsables de dichos laboratorios.

Durante 1998 Pharma Gen ejecut6 la primera fase del laboratorio para la Policia cientifica de
Marruecos. En noviembre de 1999, Pharma Gen firm6 un contrato con La Corte Suprema de
El Salvador para realizar el montaje del laboratorio de huella genética para la Policia de El
Salvador. La ejecucién de este contrato estd prevista comience en el afio 2000 y continde hasta
el afio 2001. El importe de la adjudicacion del mencionado proyecto es de 185 millones de
pesetas

Distribucion

Pharma Gen distribuye reactivos de CENTRAL VETERINARY LABORATORY para la
sanidad animal. Asimismo es distribuidor de EPPENDORF en material y equipo de
laboratorio.

3. Principales magnitudes

El balance de situacion y las cuentas de resultados en los tres tultimos ejercicios han sido los
siguientes:
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Balance de Situacion

(Miles de Pesetas) 1999 1998 1997

Gastos de establecimiento 1.141 175 218

Inmovilizado Inmaterial 124.907 147.153 152.354
Inmovilizado Material 24.206 16.982 16.791
Inmovilizado Financiero 11.784 10.584 50.517
Total Inmovilizado 162.040 174.894 219.880
Gastos a distribuir en varios ejercicios 554 1.169 694

Total Activo Circulante 181994 200.207 107.858
TOTAL ACTIVO 344.587 376.270 328.432
Fondos propios 190.644 156.784 137.379
Otras deudas a largo plazo 96.139 108.033 109.935
Otras deudas a corto plazo 57.807 111.453 81.118
TOTAL PASIVO 344.587 376.270 328.432
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Miles de Pesetas 1999 1998 1997
Total ingresos 230.518 | 225.833 199.000
Importe neto cifra de negocios 221.618 | 217.879 140.503
Variacion existencias - - -
Trabajos realizados por la empresa para inmov. - - -
Otros ingresos de explotacion 8.900 7.954 58.497
Total gastos explotacion 207.866 186.718 176.362
Aprovisionamientos 77.550 81.090 50.982
Gastos de Personal 53.137 52.987 47.916
Amortizaciones de inmovilizado 28.583 18.831 19.805
Variacion provisiones de trafico - - 27.068
Otros gastos de explotacion 48.596 33.810 30.591
RESULTADO DE EXPLOTACION 22.652 39.115 22.638
RESULTADO FINANCIERO (5.601) (8.872) (11.325)
RESULTADO ACTIVIDADES 17.051 30.243 11.913
ORDINARIAS

RESULTADO EXTRAORDINARIO (622) 66 (1995)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 16.429 30.309 9.918
Impuesto de Sociedades (17.431) 10.904 588
RESULTADO DEL EJERCICIO 33.860 19.405 9.330
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Desglose de ventas por familias en los tres ultimos ejercicios.

1999 % 1998 % 1997 %
(En miles de pesetas)
Analisis paternidad humano 18.526| 8,4%| 16.687 | 7,7% 17.976 | 13%
Analisis en veterinaria 17.575| 7,9% | 17.458 8% 19.039 | 14%
Diagndstico clinico 36.634| 16,5% | 29.649 | 13,6% | 13.657 | 9,5%
Distribucion 25200 1,1%| 15.759 | 7,2% 16.191 | 11,5%
Kits de diagndstico 98.381| 44,4% | 81.953 | 37,6% | 73.640 | 52%
Otros Servicios 9.570| 4,3%| 33.373 | 15,3% - -
Montaje lab. Marruecos - -1 23.000 | 10,6% - -
TOTAL |221.618 (100% | 217.879 | 100% | 140.503 | 100%

El desglose de los costes principales durante los ultimos tres ejercicios se detalla en el cuadro

siguiente (porcentaje sobre Ventas):

1999 1998 1997
(% sobre ventas)
Materias Primas y otros aprovision. 35% 37% 36%
Gastos de Personal 25% 24% 34%
Otros Gastos de Explotacion 17% 16% 22 %
Gastos Financieros 3% 4% 8%

Las Ventas en el mercado nacional y las exportaciones son las siguientes:

1999 1998 1997
MERCADO NACIONAL 91,2% 82,9% 91,2%
MERCADO INTERNACIONAL 8,8% 17,1% 8,8%
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4. Investigacion y desarrollo

Las actividades de I+D constituyen un apartado crucial en una empresa de innovacién tecnolégica
como Pharma Gen Las tres areas en las que se han desarrollado las actividades de I+D son las
siguientes:

Area de Identificacion humana.

En Pharma Gen, desde su constitucion, se han desarrollado nuevos métodos de identificacion
humana mediante la amplificacion de secuencias especificas de ADN repetitivo STRs,
mediante marcaje fluorescente del producto amplificado y posterior identificacién por
electroforesis capilar en secuenciador automatico. Asimismo, se han analizado Ilas
frecuencias alélicas de estos marcadores en la poblacion espafiola.

Por otra parte, se ha implementado el andlisis de la secuencia del DNA mitoncondrial
humano. Esta metodologia permite la identificacién humana a partir de muestras muy escasas
o mal conservadas como manchas de sangre o semen, pelo, saliva, pulpa dental, hueso etc.,
para las cuales se han desarrollado nuevos procedimientos de extraccion de ADN.

Identificacion veterinaria.

Pharma Gen ha desarrollado nuevos procedimientos de identificacion genética en ganado
bovino, incluyendo el panel de 9 marcadores STR recomendados por la International Society
of Animal Genetics (ISAG) para la comparacion internacional de resultados. La tecnologia
que hasta ahora se habia estado utilizando de marcaje radiactivo de amplificados y posterior
deteccion por electroforesis en gel de poliacrilamida y autorradiografia esta siendo sustituida
por el marcaje fluorescente y la deteccidn por electroforesis capilar en secuenciador
automatico. Esta nueva tecnologia ha aumentado capacidad de PharmaGen para el anilisis de
Huella Genética de ganado bovino, asi como de animales de otras especies como caballos y
cerdos.

Los genotipos obtenidos por estas nuevas técnicas se han utilizado para estudios de estructura
y distancia genética poblacional de los diferentes encastes de toro bravo, a peticion del
Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion.

Diagnostico molecular.

En el ultimo afio han desarrollado nuevos kits para el diagndstico de la traslocacion
cromosomal t(15;17), marcador de leucemia promielocitica aguda, la infeccion por el virus
de la Hepatitis Delta (HDVfast) y la deteccién de resistencias a Rifampicina en
Micobacterium tuberculosis.

Durante 1999 se han establecido colaboraciones con los siguientes grupos de investigacion:
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- Universidad de Alcald de Henares. para nuevos desarrollos en la deteccion del DNA
mediante Biosensores (proyecto PROTEAS),

- Con dos grupos del Centro de Biologia Molecular CSIC-UAM de Madrid para el
desarrollo de kits de deteccion de vectores de terapia génica frente a HIV y para la
deteccién de la metabolopatia congénita causada por la deficiencia de 3-metilcrotonil-
CoA.

- El Instituto de Catalisis y Petroleoquimica del CSIC para la unién covalente de sondas
de ADN a placas microtitter.

En 1999, ha invertido unos 20 millones en actividades de I + D.
5. Competencia.

Pharma Gen compite en el mercado espaiiol de kits de diagndstico clinico con Hoffman La-Roche
Inc. y con otras multinacionales y empresas espafiolas. En las pruebas de ADN en humanos y
uso veterinario Pharma Gen compite con otros laboratorios espafioles.

6. Regulacion.

Esta previsto que en Junio de 2000 se trasponga a derecho espafiol una Directiva de la Unién
Europea que obligard a que ciertos kits de diagndstico clinico requieran de autorizacién oficial.
Aunque se permitird un plazo de tres afios para su adaptaciéon, Pharma Gen considera positivo
este cambio de regulacion y considera que podra obtener el registro de la totalidad de los kits que
comercializa en estos momentos.



DIVISION INMOBILIARIA
1. Antecedentes.

La Divisiéon Inmobiliaria de ZELTIA, nace en el afio 1986, con el edificio de Bravo
Murillo, 38, hasta entonces sede de Antibioticos, S.A. Entr6 a formar parte de los activos
de ZELTIA como consecuencia de la desinversion en dicha sociedad, constituyendo el
inmueble parte del pago de la misma.

De igual forma los locales y oficinas de Conde de la Cimera, provienen de la desinversion
de ZELTIA en Transfesa (Transportes Ferroviarios Especiales, S.A.) en el afio 1988.

El negocio de esta Division, que no estd considerada como una parte estratégica de
ZELTIA, genera unos recursos recurrentes que sirven de apoyo a las otras inversiones de la
Sociedad.

2. Descripcion de los inmuebles.

La Divisién Inmobiliaria de ZELTIA la componen los siguientes inmuebles:
* Bravo Murillo, 38. Madrid

Edificio de oficinas y garaje.

Los 8.831 m’ construidos estdn distribuidos en 9 plantas. El garaje ocupa un total de
5.403 m2 distribuidos en 2 s6tanos con un total de 156 plazas de garaje (15 en la
superficie).

Con motivo de una sugerencia al Plan General (A.P.E.), el Plan General de Ordenacion
Urbana, aprobado ya por el Ayuntamiento de Madrid, dicho plan incluyo un incremento
en la edificabilidad del solar de 1.875 m2. Es intencién de la Sociedad construir en el
solar hasta el limite de la edificabilidad concedida En este momento el inicio de la
construccion se encuentra pendiente de la Licencia de Obras, habiéndose ya efectuado la
“tira de cuerdas”. Por exigencias municipales se han realizado las pruebas de carga de los
forjados de las calles perimetrales, las cuales han resultado plenamente satisfactorias, por
lo que queda expedito el camino a la obtencién de la Licencia.

* Alcarria, 7 Coslada. (Madrid)

Edificio de oficinas y almacenes, con una superficie construida de 11.016 m?, situado
dentro del Poligono Industrial de Coslada.

El edificio fue adquirido en 1990. En la actualidad se encuentra alquilado a mas de 59
inquilinos.
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* Conde de la Cimera, 6. Madrid

Locales de oficinas y plazas de garaje (38), distribuidos en 4 plantas. Las oficinas ocupan

una superficie total de 1.738 m”y el garaje 652 m”>.

Durante 1997 y 1998 se vendieron a terceros ajenos al Grupo dos plantas de oficinas una
en Madrid y otra en Barcelona, con un total de aproximadamente 800 m® y un garaje en
Madrid con una superficie de 1.315 m*. En 1999 se enajené una oficina en Valencia de
200 m?, por un importe de 27 millones de pesetas, obteniéndose con la venta un beneficio

de 5.8 millones de pesetas.

3. Principales magnitudes

La totalidad de los edificios y locales de ZELTIA estan alquilados:

INMUEBLE

% OCUPACION

N° INQUILINOS

Bravo Murillo, 38. Madrid
Alcarria, 7 Coslada. (Madrid)

Conde de la Cimera, 6. Madrid

100%

70%

100%

2

49

En el cuadro anterior quedan reflejados los inquilinos de oficinas y almacenes. El garaje del
edificio de Bravo Murillo, 38 se explota como parking por horas, teniendo, al igual que el
garaje de Conde de la Cimera, plazas en régimen de alquiler por meses, en horarios

nocturnos o de dia.

Los inquilinos del edificio de Bravo Murillo, 38 son la Universidad Nacional de Educacion

a Distancia (U.N.E.D.) y la Organizacion de Estados Iberoamericanos (O.E.I.).

En Conde de la Cimera, 6 el inquilino es el Fondo de Promocion de Empleo del Sector de
Construccion Naval (Asociacién sin dnimo de lucro, entidad colaboradora del Instituto

Nacional de Empleo)

Los datos contables de los inmuebles que a 31 de diciembre de 1999 figuran en el activo de

Zeltia, son los siguientes:
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Amortizacion| Valor Neto | Dotacion
INMUEBLE Valor Bruto | Acumulada Contable | amortizacion

anual
Bravo Murillo, 38. Madrid | 1.343.052 426.662 916.390 40.757
Alcarria, 7  Coslada.| 1.302.174 241.723 1.060.451 26.666
(Madrid)
Conde de la Cimera, 6. 580.591 136.729 443.862 11.889
Madrid
TOTAL 3.225.817 805.114 | 2.420.703 79.312

Las cifras de ingresos y los costes de los 3 ultimos ejercicios por edificio, son los

siguientes:

INMUEBLE

INGRESOS BRUTOS

(En miles de pesetas)

COSTE

EXPLOTACION (*%*)

(En miles de pesetas)
1999 1998 1997 1999 1998 1997

Bravo Murillo, 38. Madrid 369.096| 358.698| 355.815 68.810| 66.608| 59.797
(*)
Alcarria, 7 Coslada. 71.779| 52.780| 89.407| 40.319| 43.827 31.178
(Madrid)
Conde de la Cimera, 6. 39.141 40.704| 39.384 8.430 8.150 8.682
Madrid
General Alvarez de Castro - 1.542 14.073 - 1.725 2.009
39. Madrid (1)
Avda. Josep Tarradellas, 8- - 645 3.097 - 480 597
10. Barcelona (1)
Avda. del Cid, 2. Valencia - 293 1.408 - 226 400
)

TOTAL 480.016 | 454.662| 503.184| 117.559| 121.076 | 102.663

* En los ingresos brutos del edificio de Bravo Murillo, 38 se incluyen los obtenidos por e
arrendamiento del aparcamiento.

** Sin amortizaciones.

(1) Enagienados en los afios 1997 y 1998

(2) Engienado en 1999

Los conceptos que configuran el total de coste de explotacion de la Division Inmobiliaria

son: Reparacion, conservacion y mantenimiento, vigilancia, seguros, limpieza, electricidad,
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agua, IAE, IBI, salarios, seguridad social...El incremento de gastos en el ejercicio 98 se
debe a la realizacion de diversas obras de acondicionamiento, no todas ellas susceptibles de
ser activadas.

Por otro lado, la Division Inmobiliaria incurre en unos gastos generales de
aproximadamente unos 40 millones de pesetas anuales.

Las dotaciones anuales a la amortizacion de cada edificio en los tres dltimos ejercicios, son
las siguientes:

Dotacion anual en miles de pesetas

Edificio 1999 1998 1997
Bravo Murillo, 38 Madrid 40.757 40.640 40409
Alcarria, 7 Coslada 26.666 26.475 26.265
Conde de la Cimera, 6 Madrid 11.889 11.889 11.889
Gral.A. de Castro, 39 Madrid - 2.623 4.489
J.Tarradellas Barcelona - 553 738
Avda.del Cid (Valencia) - 585 585

TOTAL 79.312 82.765 84.375

La Sociedad, de conformidad con informes elaborados por expertos independientes (Aguirre
Newman) y por prospecciones de mercado realizadas por personal de la Division estima que el
valor de mercado de los inmuebles duplica su valor en libros. Lo mismo se deduce de la
capitalizacion de las rentas obtenidas por su alquiler: al capitalizar las rentas netas obtenidas con
los alquileres en 1999, a un 7%, se obtiene una valoraciéon de los inmuebles que igualmente
duplica el valor en libros de los mismos. No obstante lo anterior, el valor de realizacién
dependera de la situacién de mercado en el momento de la eventual venta de los inmuebles.

En cada uno de los contratos de arrendamiento figura una clausula de revision anual del precio del
alquiler adecuandolo al incremento del I.P.C..

A 31 de mayo de 2000 los inmuebles de Zeltia estdn libres de cargas. En 1998 uno de los
edificios propiedad de Zeltia estaba hipotecado en garantia de la devolucién de una operacion de
crédito obtenida de una institucién financiera con el siguiente detalle:
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Importe de la operacion
(miles de pesetas)

Edificio Operacion 31/12/1998
Bravo Murillo, 38 Préstamo 900.000
TOTAL 900.000

Si bien el vencimiento final de la mencionada operacion de crédito estaba previsto para el 2 de
julio del afio 2003, con fecha 5 de abril de 1999 se ha procedido a la cancelacion anticipada del
mismo.

Los tipos de interés a que estuvo sujeto el mencionado crédito hipotecario son tipos de mercado
que durante 1998 oscilaron entre un 5,2 y un 4,5 %.
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IV.3.

Circunstancias condicionantes.
IV.3.1. Grado de estacionalidad y ciclicidad del negocio
A excepcion de Zelnova y Xylazel no existe estacionalidad en las ventas.

En lo que respecta a Zelnova, el mercado de insecticidas es muy estacional. Las ventas de
Zelnova tiene un fuerte incremento en los meses de junio y julio, que representan
aproximadamente el 30% total de todo el afio. Esta estacionalidad ha ido disminuyendo
con el tiempo (hace unos afios representaban mas del 60%), gracias a la politica de
lanzamientos de productos no estacionales como los mencionados en el punto 4 de éste
capitulo IV, en la seccion destinada a Zelnova..

Las ventas de los productos de Xylazel son mayores en las estaciones con climatologia
mas benévola. El consumo de los productos estd sometido a un grado medio / alto de
estacionalidad, centrado en primavera y comienzos del verano. La climatologia en la
primavera tiene una gran influencia en el consumo. La estacionalidad de las ventas de
Xylazel a sus clientes, debido a la estructura de la distribucion, estd influida, ademas de
por el consumo, por las acciones promocionales llevadas a cabo en diferentes momentos
del afio.

Pharma Mar no tendra ingresos por ventas de producto hasta que alguno de los productos
que hoy se encuentran en desarrollo sea registrado. Sin perjuicio de lo anterior, hasta que
se produzca ese hecho, Pharma Mar podra obtener ingresos por venta o licencia o cesion
de los derechos de propiedad industrial de los que es titular y por prestacion de servicios.

IV.3.2. Patentes y marcas.
ZELTIA

ZELTIA es propietaria de 13 marcas, entre las que destacan: Laboratorios Espafioles
Zeltia, S.A. (nombre comercial), Laboratorios Zeltia, S.A., ZZ, ZZ, Zetapol y Zeltia
Servicios Des.

PHARMA MAR

La politica de Pharma Mar con respecto a sus invenciones es protegerlas por medio de
patentes. Las patentes se solicitan inicialmente el Reino Unido, Estados Unidos o Espafia
para posteriormente solicitarse en otros paises en los que Pharma Mar considera existe
interés. Como norma general las patentes se solicitan para Europa, Estados Unidos,
Japon, Australia y Sudafrica, y segun el interés de cada caso se extiende a diversos paises
de America Latina, Asia y Europa Oriental
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La compafiia cuenta con su propio departamento de propiedad intelectual asi como con
contratos con agentes de la propiedad industrial y abogados especializados en esta materia
en el Reino Unido y en Estados Unidos.

Pharma Mar con el fin de proteger un total de 101 invenciones que incluyen nuevos
productos y procesos, ha solicitado un total de 601 patentes, de las cuales 222 han sido
solicitadas en 1999. Han sido ya concedidas 238 y 361 se encuentran en tramitacion. En
lo que respecta a los tres compuestos cuyo desarrollo estd mas avanzado (ET-743,
Aplidina y Kahaladio F), las patentes se han concedido en la practica totalidad de
territorios donde las mismas han sido solicitadas.

Pharma Mar es el titular o el licenciatario mundial en exclusiva sobre 70 familias de
patentes, que se describen brevemente a continuacion.

Ecteinascidina

ET-743 es un miembro de los compuestos de la familia Ecteinascidina. Pharma Mar es el
titular o el licenciatario en exclusiva sobre familias de patentes, cubriendo:

La composicion y estructura de varias ecteinascidinas incluyendo ET 743, 729,
745, 759A, 759B, 770, 736 y 722;

Compuestos medicinales comprendiendo ecteinascidinas y métodos para el
tratamiento de infecciones del virus Herpes Simplex;

La extraccién y composicion para varios derivados de ecteinascidina;

Composiciones farmacéuticas de ecteinascidinas junto con el uso de tales
compuestos en el tratamiento de la leucemia, melanoma y cancer de pulmon;

Meétodos para el cultivo de Ecteinascidina Turbinata del cual se extrae y purifica el
ET-743;

El uso del ET-743 en el tratamiento del cancer en seres humanos;

El proceso sintético para la sintesis del ET-743. Esta patente es titularidad de la
Universidad de Harvard y Pharma Mar es el licenciatario en exclusiva. Pharma
Mar ha solicitado una patente adicional cubriendo el proceso semi-sintético para la
sintesis del ET-743 que Pharma Mar tiene intencion de utlizar para la produccion
futura de ET-743. Patentes adicionales cubriendo compuestos intermedios en el
proceso de produccién van a ser solicitadas a corto plazo.
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Aplidina y Dideminins

La Aplidina es un miembro de la familia Didemnin. Pharma Mar es el titular o
licenciataria de familias de patentes que comprenden:

derivados de la Aplidina y derivados naturales y sintéticos;
composiciones farmacéuticas para uso en el tratamiento del cancer;

el uso de la Aplidina para el tratamiento de varios cdnceres y angiogenesis
(formacién de vasos sanguineos para apoyar el timor) en el cancer y otros
desordenes;

Pharma Mar tiene intencién de solicitar una patente que cubra el proceso sintético
para la fabricacion de Aplidina.

Otros compuestos principales

Pharma Mar ha solicitado patentes para la proteccién de compuestos que actualmente se
encuentran en desarrollo preclinico, en particular, patentes que cubran:

La estructura y composicion de Thiocoralina junto con un proceso para la
fermentacion de thiocoraline;

La composicién de Kahalalida F junto con su uso en el tratamiento del cancer y un
proceso de produccion de Kahalalida F; procesos para la produccion de Kahalalida
F y derivados;

El uso del ES-285 en el tratamiento del cancer y derivados del ES-285;

Pharma Mar estd actualmente negociando la adquisicién de una licencia exclusiva
para un proceso adicional de fabricacion de ES-285.

En el siguiente cuadro se relacionan las principales patentes de Pharma Mar:

Compuesto N° de Fecha de Pais
Aplicacion. aplicacion
Ecteinascidinas
“Ecteinascidinas 729, 743, 745, 548,060 5 Julio 1990 USA
7592, 759B, 770(2)

@ Patente propiedad de la Universidad de Illinois licenciada en exclusiva a Pharma Mar
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Compuesto N° de Fecha de Pais
Aplicacion. aplicacion
75819/87 1 Junio 1997 Australia
503.861/87 1 Junio 1997 Japon
87901458.0 1 Junio 1997 Europea
“Composicion que comprende la 838,149 18 Feb 1992 USA
Ecteinascidina y el métoo de tratar
infecciones del virus Simplex”®
“Ecteinascidinas” 08/161.340 2 Dic 1993 EE.UU.
Derivados de ET-743 y ET-729®
Pendiente 10 Abril 2000 EE.UU.
“Proceso para producir 08/715,541 18 Sept 1996 EE.UU.
ecteinascidina” (0)
W098/12198 18 Sept 1996 Internacional
“Metabolitos de ET-743” PCT/US99/ 10233 11 Mayo 1999 PCT
Aplidina
Aplidina (“Dehidrodidenina B”) PCT/GB90/ 1 Oct 90 Internacional
/01495
513643/90 1 Oct 90 Jap6n
644412/90 1 Oct 90 Australia
90914541.9 1 Oct 90 Europea
90914541.9 1 Oct 90 Italia
90914541.9 1 Oct 90 Alemania
08/280.110 25 Julio 94 EE.UU.
09/183,024 30 Oct 98 EE.UU.
Preparacion Didemnina A, B, C® 299,893 18 Sept 81 EE.UU.
81304186.9 11 Sept 81 EE.UU.
142,585/91 11 Sept 81 Europea
“Proceso para obtener Didemnina  9.501.411 13 Julio 95 ES

A”

(b)

Patent propiedad dela Universidad de Harvardlicenciada en Pharma Mar
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Compuesto N° de Fecha de Pais
Aplicacion. aplicacion
Kahalalido F
“Compuesto citotoxico y antiviral”  94300780.7 2 Feb 94 Europea
© E 151 776 2 Feb 94 Austria
Kahalalido F
94300780.7 2 Feb 94 Alemania
94300780.7 2 Feb 94 Grecia
94300780.7 2 Feb 94 Italia
08/935,073 25 Sept 97 EE.UU.
2,114,859 3 Feb 94 Canada
54911/94 3 Feb 94 Australia
94/0748 3 Feb 94 Sudéfrica
43024/94 3 Feb 94 Jap6n
Otros compuestos
““Compuesto citotoxico y 9206244.7 23 Marzo 94 EE.UU.
antiviral™” 08/902,364 29 Julio 97 EE.UU.
Isohomoalicondrina B
35433/93 23 Marzo 93 Australia
93302148.7 23 Marzo 93 Europea
93/02061 22 Marzo 93 Sudéfrica
“Crambescidinas: Nuevo citotéxico 08/476,871 7 Junio 95 EE.UU.
y antiviral”
09/040,580 18 Marzo 98 EE.UU.
ES-285 “Espisulosina, compuesto WO 99/52521 10 Abril 98 Internacional
con actividad antitumoral”
Tiocoralina 08/224,628 6 Abril 95 EE.UU.
PCT/US95/ 6 Abril 95 Internacional
/04025
PCT/IB95/ 6 Abril 95 Internacional
/00295

(©)

Derechos asignados a Pharma Mar por la Universidad de Harvard.
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Compuesto N° de Fecha de Pais

Aplicacion. aplicacion
95914502.0 Europea
Jap6n
08/936,460 24 Sept 1997 EE.UU.

ZELNOVA

Zelnova es titular de 65 marcas nacionales, entre las que destacan: Pif-Paf, Paf, Paff,
Z7-Paff, Paff-Z7Z, Ratsul, Cuca-Paff, ZZ-Cuc, Kill-Paff, Zelmatic, Essential
aromaterapia Kill-Paff y Casa jardin. También es titular de 23 marcas portuguesas, entre
las que destacan: Casa jardin total, Cuca jet, ZZ Paff, Coopermatic y Essential
aromaterapia de Kill-Paff.

Ademas Zelnova es propietaria de 9 modelos de utilidad, 6 modelos industriales y 5
dibujos industriales.

XYLAZEL

Tal y como se ha expuesto anteriormente, las marcas de los productos de Xylazel son
propiedad de las empresas con las que Xylazel ha firmado acuerdos comerciales, si bien
Xylazel dispone de licencia exclusiva para su uso durante la vigencia de dichos contratos.

PHARMA GEN

La sociedad Pharma Gen tiene en tramitacion distintas patentes sobre técnicas propias de
nuevos procesos de fabricacion. A continuacion se detallan las mas relevantes.

“Método para la deteccidn de secuencias especificas de acidos nucleicos en presencia
de un vector 1til como control positivo interno” (Patente N° 9.701.600).

Método para la detecciéon y visualizacion de una secuencia especifica de DNA
(Patente N° 0.701.601).

“Nuevo método de extraccion de DNA y RNA a partir de muestras bioldgicas”.

“Disefio y obtencién de un biosensor para la deteccion e identificacién de DNA o
RNA de microorganismos u organismos eucariotes
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IV.3.3.Investigacion y desarrollo.

Ademas de las actividades de investigacion y desarrollo de Pharma Mar y Pharma Gen
que han sido expuestas en el punto IV.2. anterior, se realizan otra serie de actividades en
esta materia.

Zelnova ha venido desarrollando en los ultimos afios una politica activa de investigacion y
desarrollo tendiendo a mejorar los productos existentes y el lanzamiento de nuevos
productos. El laboratorio de desarrollo de Zelnova mantiene colaboraciones estables con
sus proveedores, principalmente con grandes empresas del sector quimico, para llevar a
cabo estos trabajos. En 1999, ha invertido aproximadamente en I + D 18,9 millones de
pesetas.

Los productos comercializados por Xylazel son fabricados bajo licencia o importados; sin
embargo, Xylazel cuenta con laboratorios y técnicos para investigacion que colaboran con
los técnicos de las empresas licenciatarias.

Como consecuencia de oportunidades especificas del mercado espafol, los técnicos de
Xylazel desarrollan productos o sugieren mejoras para los productos, ya sean fabricados
en las instalaciones de la compafiia en Porrifio o en el pais de origen.

La inversion realizada por Xylazel en I + D a lo largo de 1999 ha sido de 7,5 millones de
pesetas.

IV.3.4. Litigios y arbitrajes.

Ni la Sociedad ni sus filiales estan incursas en litigios o arbitrajes cuyo resultado puede o
pudiera afectar de forma relevante su situacion financiera o al desarrollo de su actividad.

En el caso particular de Pharma Mar, la sociedad ha contratado seguros para cubrir las
posibles reclamaciones que pudieran surgir a lo largo de los estudios clinicos en marcha.

IV.3.5. Interrupcién de las actividades del emisor.

La actividad de la Sociedad y la de sus sociedades participadas no ha sufrido interrupcion
desde el momento de su constitucion.

IV.3.6. Calidad e impacto medioambiental

Las sociedades Zelnova y Xylazel y Pharma Gen han obtenido la certificacion de calidad
ISO 9002.
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Las sociedades del grupo cumplen, en todos los aspectos fundamentales, con la legislacion
medioambiental existente, sin que en la actualidad se haya iniciado procedimiento judicial
0 administrativo alguno por infraccion de la normativa vigente en este campo.

No obstante lo anterior, la Sociedad considera oportuno sefalar las actuaciones llevadas
hasta la fecha por la XUNTA DE GALICIA (la “Xunta”) en el poligono industrial de
Torneiros sito en el Municipio de Porrifio (Pontevedra), dado que los terrenos y edificios
de Zelnova y Cooper Zeltia Veterinaria, S.A. se encuentran situados en dicho barrio.

En julio de 1999 la Conselleria de Medio Ambiente de la Xunta de Galicia inform6 a
ZELTIA acerca de la realizacion de trabajos de caracterizacion de los suelos del poligono
industrial de Torneiros (O Porrifio), los cuales habian permitido comprobar la existencia
de una elevada concentracion de residuos derivados de la fabricacion del pesticida
Hexaclorociclohexano (HCH). Por Orden de 16 de julio de 1999, el Conselleiro de
Medio Ambiente acordé el inicio del procedimiento “para declarar si procede como suelo
contaminado los terrenos afectados del poligono de Torneiros en el Ayuntamiento de O
Porrifio (Pontevedra) y, en su caso, determinar las personas o entidades obligadas a
realizar las actividades necesarias para proceder a su limpieza...”

Con fecha 3 de agosto de 1999, se notific6 expresamente a Zelnova la Orden de 16 de
julio de 1999 del Conselleiro de Medio Ambiente de la Xunta. Esta Orden fue notificada
igualmente a otra serie de empresas sitas en Porriflo “ante la posibilidad de que tuvieran
derechos o intereses que pudieran resultar afectados por la decision que en dicho
procedimiento se adopte...”.

Posteriormente, con fecha 8 de octubre de 1999, se publicé en el Diario Oficial de
Galicia, el Decreto 263/1999, de 30 de septiembre, de la Conselleria de Medio Ambiente
por el que se fija la concentracidn limite en suelos afectados por vertidos de residuos de
Heradociclohexano (HCH).

Por Orden de 8 de octubre de 1999, la Conselleria resolvidé declarar como suelo
contaminado, a los efectos de la Ley 10/1998 de Residuos los mencionados terrenos de
Torneiros “por presentar concentraciones de HCH que suponen un riesgo para el medio
ambiente”. L.a mencionada Orden fue notificada a Zelnova asi como a todas las empresas
a las que se les habia notificado la Orden de 16 de julio de 1999, mediante copia del texto
integro y Anexo, en el que se delimitaban los terrenos declarados como suelo
contaminado, no siendo ninguno de ellos propiedad de ninguna de las compafiias del
Grupo ZELTIA.

En febrero de 2000 la Secretaria General de la Conselleria convocd concurso publico para
la contratacion de la ejecucion de la obra de confinamiento del suelo contaminado en el
poligono de Torneiros con arreglo al Anexo de la Orden de 8 de octubre de 1999, con un
presupuesto de 942.361.158 pesetas.
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En ese mismo mes, la Conselleria trasladé a Zelnova y Cooper Zeltia Veterinaria un
estudio realizado en relacidn con los suelos del poligono de Torneiros, en el que se afirma
que se han detectado diversas areas, entre las que se encuentran sus parcelas, que
presentan concentraciones de HCH superiores a los niveles maximos permitidos.

En marzo de 2000 la Xunta envi6 sendas cartas a Zelnova y Cooper Zeltia Veterinaria
solicitando de estas empresas alegaciones sobre los informes a los que se refiere el parrafo
anterior. Ambas compafifas manifestaron que de existir contaminacion la misma no habria
sido causada por su actividad fabril, tratindose en todo caso de una contaminacidn
multifocal que afectaria a todo el municipio de O Porrifio.

Desde marzo de 2000, no se ha recibido ninguna nueva comunicacién por parte de la
Xunta.

Los terrenos propiedad de Zelnova y Cooper Zeltia Veterinaria, S.A. estin siendo
analizados por la Xunta sin que hasta la fecha se haya iniciado procedimiento alguno de
declaracion de suelos contaminados.

En el supuesto de que ZELTIA o cualquiera de sus filiales fuera declarada causante de la
contaminacion, recaerian sobre las mismas la obligacion de limpieza y recuperacion de los
suelos, con un coste que podria ser considerablemente superior al presupuesto de
contratacion de la ejecucion de la obra de confinamiento del suelo contaminado en el
poligono de Torneiros sefialado en el parrafo octavo anterior, ya que (i) podria ampliarse
el area declarada contaminada, o (ii) podrian exigirse otras formulas de limpieza y
recuperacion de los terrenos contaminados distintas de las propuestas hasta la fecha.

En el supuesto de que la Xunta no determinase la identidad del causante de la
contaminacion, o éste no fuere solvente, los poseedores de los terrenos contaminados
serian responsables de forma subsidiaria de la limpieza de sus propios terrenos. En este
supuesto, la Xunta podria declarar los terrenos de Zelnova y Cooper Zeltia Veterinaria
como suelos contaminados y asignar tal obligacion a ambas compafias. Las compafiias
podrian asimismo ser declaradas responsables de la contaminacion de las aguas
subterraneas en el poligono de Torneiros.

Terceras personas y empleados podrian iniciar reclamaciones por dafios y perjuicios
derivados de la contaminaciéon contra ZELTIA o sus filiales, en el supuesto de que
ZELTIA o alguna de sus filiales fueran declaradas causantes de la contaminacion.

IV.3.7. Adaptacion de los sistemas informaticos al efecto afio 2000

Tanto ZELTIA, como las sociedades del grupo, iniciaron acciones para que el llamado
“efecto 2000” no ocasionase trastornos en sus sistemas de informacién. La totalidad de
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los equipos informaticos se encontraban preparados para que la actividad de las compafiias
no sufriera alteracion alguna.

El Consejo de Administracion de Zeltia celebrado el 22 de marzo de 1999 fue informado
de los estudios realizados, medidas adoptadas y asesoramiento con el que se contaba para
que el “efecto 2000” no tuviera repercusiones adversas en los sistemas informaticos de las
compafiias del Grupo.

La practica totalidad de programas informadticos utilizados por las compafiias son
programas estandares que no han sufrido alteracion alguna con el cambio de siglo. Las
escasas adaptaciones necesarias en el resto de programas han sido de poca entidad y no
esta previsto que se realicen nuevos gastos ni inversiones en el futuro por este motivo.

El llamado efecto 2000 no tuvo efectos negativos ni en ZELTIA ni a las sociedades de su
grupo El Grupo no realizé inversiones significativas con el fin de adaptar sus equipos
informaéticos ante el cambio de milenio..

IV.3.8. Otras circunstancias condicionantes relativas a Pharma Mar.
Personal cientifico cualificado

Pharma Mar depende en gran medida de los principales miembros de su personal
cientifico y de gestién, cuya marcha de la empresa podria afectar negativamente a la
consecuciéon de los objetivos de desarrollo planificados. Ademads, reclutar y retener
personal cientifico cualificado para la realizacion del trabajo futuro de investigacion y
desarrollo serd decisivo para el éxito de Pharma Mar.

Conforme a Ley de Patentes, Pharma Mar tendrd la titularidad de las invenciones
desarrolladas por sus empleados en el curso de su trabajo ordinario. No hay seguridad de
que la misma norma se aplique fuera de Espafia. En particular, de acuerdo con las leyes
de Estados Unidos, los empleados serdn titulares de sus invenciones a menos que se
incluya un pacto en contra en sus respectivos contratos. Dicho pacto se ha incluido en los
contratos del personal de Pharma Mar en Estados Unidos que potencialmente pueden
efectuar invenciones.

Precios farmacéuticos

La capacidad de Pharma Mar para comercializar sus potenciales productos también
depende en parte de la medida en que las autoridades sanitarias, aseguradores privados y
otras organizaciones reembolsen los costes de tales productos y de los tratamientos
relacionados. La obtencion del reembolso es larga y costosa y requiere abundante apoyo
cientifico y clinico.
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Por otro lado, el Gobierno y otras terceras partes responsables del reembolso estan
incrementando su presion sobre las compafiias para que reduzcan el coste de sus
tratamientos con la finalidad de reducir los gastos de atencidn sanitaria.

Confidencialidad

Buena parte de los empleados, consultores, asesores de Pharma Mar y otros terceros que
colaboran con Pharma Mar tienen un deber de confidencialidad hacia la compaiiia. El
mantenimiento de este deber de confidencialidad es importante a la hora preservar los
secretos comerciales y el know-how de Pharma Mar. El incumplimiento de este deber por
parte de algunas de las personas mencionadas podria tener efectos negativos para la
Compania.

IV.4. Informaciones laborales.
IV.4.1.Evolucion del personal medio empleado.

La evolucién del personal medio empleado de ZELTIA en los tres ltimos ejercicios es la

siguiente:
Nimero medio
empleados

CATEGORIA RELACION
PROFESION CONTRACTUAL 1999 | 1998 | 1997
Direccién General Laboral Indefinido 2 2 2
Titulados superiores Laboral Indefinido 4 4 4
Jefes departamento Laboral Indefinido 2 2 2
Administrativos Laboral Indefinido 4 5 5
Oficiales mantenimiento Laboral Indefinido 3 3 1
Oficiales mantenimiento Laboral temporal 4 2 1

TOTAL| 19 18 15

Del personal de Zeltia a 31 de diciembre de 1999, los siguientes empleados estan
adscritos a la Division Inmobiliaria:
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1 Director

1 Adjunto a la direccion

1 Secretaria

7 Empleados mantenimiento y vigilancia

La evolucion del personal en los tres dltimos ejercicios de Zelnova, Xylazel, Pharma Mar
y Pharma Gen, asi como el Grupo consolidado, se detalla en los siguientes cuadros.

PHARMA MAR 1999 1998 1997
Directivos 11 9 3
Profesionales técnicos 44 21 17
Personal administrativo 9 10 7
Auxiliares 13 2 3

TOTAL 77 42 30
ZELNOVA 1999 1998 1997
Directivos 5 5 5
Profesionales técnicos 6 4 3
Personal administrativo 11 11 14
Personal comercial 16 18 17
Otros 55 49 41
TOTAL 93 87 80
XYLAZEL 1999 1998 1997
Directivos 4 4 4
Personal de fabrica 28 27 26
Personal de administracion 14 13 13
Personal comercial 43 42 42
TOTAL 89 86 85
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PHARMA GEN 1999 1998 1997
Directivos 1 1 1
Profesionales Técnicos 5 5 4
Personal de administracion 2 2 1
Personal comercial 2 2 2
Otros - - 1

TOTAL 10 10 9

CONSOLIDADO 1999 1998 1997
Directivos 24 25 20
Profesionales técnicos 65 39 35
Personal administrativo 60 50 48
Personal comercial 57 57 53
Otro personal asalariado 114 108 106
TOTAL 320 279 262
Coste medio por empleado:
En miles de pesetas 1999 1998 1997
Zeltia, S.A. 10.601 10.763 11.114
Consolidado 6.194 6.037 6.228

IV.4.2.Negociacion colectiva.

No existe convenio colectivo individual de la Sociedad, estando la misma encuadrada
dentro del vigente Convenio Colectivo General para la Industria Quimica, como resultado
de la antigua actividad industrial de ZELTIA. La totalidad de las empresas del grupo, a
excepcion de las extranjeras, y de LA PATRULLA VERDE ( antes Zeltia Servicios Des)
se encuadran en el mismo convenio.

1V.4.3.Descripcion de la politica seguida por las compaiiias en materia de ventajas
del personal y, en particular, en materia de pensiones de toda clase.

a) La Sociedad tiene contratada con una sociedad médica privada, una pdliza colectiva

para todo el personal, por las contingencias de enfermedad y accidente.
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b) Seguro de Vida: Existe contratada una pdliza Colectivo-Vida para las contingencias de
muerte e invalidez. El capital asegurado es 5 veces el salario neto anual de cada
empleado menos 700.000 pesetas. La prima anual asciende a 313.000 pesetas.

¢) Otros Seguros: Los empleados disponen de una péliza de seguros para coberturas
juridicas, defensa y reclamacion que tiene contratada la Sociedad.

d) Pensiones: No existen planes de pensiones a favor de los empleados de ZELTIA
IV.5.

Politica de inversiones.

IV.5.1.Principales inversiones realizadas durante los ultimos tres afios por las
compaiiias (Materiales, Inmateriales y Financieras).

En el siguiente cuadro se detallan las principales inversiones realizadas por ZELTIA

1999 1998 1997
(En miles de pesetas)
Inversiones en Inmovilizado Material 35.279 16.239 14.157
Inversiones en I. Financiero (Empresas
del Grupo)
Pharma Mar, S.A. 4.357.067 | 1.354.987 9.985
Zelnova, S.A. - - 38.520
Xylazel, S.A. 650.119 - -
Otras compaiiias del Grupo 25.449 62.924 135.251
TOTAL 5.032.635 | 1.417.911 | 197.913

Del conjunto de inversiones en Inmovilizado Material, aproximadamente un 70%
corresponden a mejoras y nuevas instalaciones en los edificios de la Division Inmobiliaria.
El resto se reparte entre mobiliario, equipos de proceso de informacién y otro
inmovilizado.
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Las inversiones en compaiiias del Grupo se realizaron bien acudiendo a ampliaciones de
capital, o bien mediante compra de acciones a terceros:

COMPANIA 1999 1998 1997

Pharma Mar, S.A. Ampliacién Capital Ampliacién Capital Compra acciones

Compra paquete de acciones a | Compra paquete de acciones

terceros. a terceros.
Zelnova, S.A. Compra acciones
Xylazel, S.A. Compra del 50% de las acciones
a Williams Holdings Plc.
Otras Aportacién compensacion | Aportacion Compensacién | Compra acciones
Pérdidas Pérdidas

En los siguientes cuadros se muestran las inversiones realizadas por las principales
sociedades del grupo.

ZELNOVA 1999 1998 1997
Inmovilizado Material 101.827 65.137 61.789
Inmovilizado Inmaterial 5.386 8.136 272
TOTAL 107.213 73.273 62.061

Zelnova tiene presupuestadas inversiones en inmovilizado material para el afio 2000 en
torno a 130 millones de pesetas.

XYLAZEL 1999 1998 1997
Construcciones 383 32.239 -
Magquinaria 4.763 22.539 1.060
Mobiliario 484 250 1.657
Equipos proceso informacion 3.095 - 2.050
Otro inmovilizado material 17.186 10.156 12.485

TOTAL 25.911 65.184 17.252

(*) Presupuestado




El presupuesto de inversion de Xylazel para 2000, asciende a 42 millones de pesetas

IV.6.

PHARMA MAR 1999 1998 1997
Inmovilizado Inmaterial (I + D) 2.211.757 |1.068.309 525.398
Inmovilizado Material 127.132 13.531 10.724
Aplicaciones informaticas 10.494 1.745 -

Otro Inmovilizado inmaterial 62.252 35.136 -
TOTAL 2.411.635 |1.118.721 536.122

El presupuesto de inversiones en I+D de Pharma Mar para el ejercicio 2000, asciende a
3.350 millones de pesetas, incluyendo compra de activos fijos.

IV.5.2. Plan de inversiones para los préoximos afios.

Tal y como se desarrolla mas extensamente en el Capitulo VII del presente Folleto,
ZELTIA quiere centrar su esfuerzo inversor de forma directa en Pharma Mar con el fin
de que esta compaiiia culmine los procesos de desarrollo de firmacos antitumorales.
Asimismo, y a través de sus participadas Zelnova, Xylazel y Pharma Gen, ZELTIA busca
proyectos de inversion que potencien el crecimiento y diversifiquen las actividades de las
mismas.

En lo que se refiere a la Division Inmobiliaria, no es objetivo de ZELTIA realizar nuevas
inversiones, mis que aquellas que sean necesarias para mantener los edificios en dptimo
estado.

Operaciones vinculadas

1.- ZELTIA tiene arrendado en el edificio de Coslada, un edificio de oficinas de 159 m2 a
Xylazel y aproximadamente unos 600 m2 a Pharma Gen, ambos a precio de mercado.

2.- ZELTIA a 31 de diciembre de 1999 tiene concedidas 2 operaciones de crédito por el
Banco Guipuzcoano:

A) Pdliza de crédito con limite de 50 millones de pesetas, de la que a esa fecha
tenia dispuesto un saldo de millones de pesetas.

B) Pdliza de crédito con limite 200 millones de pesetas, de la que a 31 de
diciembre habia un saldo dispuesto de 24 millones de pesetas.
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3.- ZELTIA tiene cuentas corrientes con empresas del Grupo, que a 31 de diciembre de
1999 arrojaban los siguientes saldos:

Cuentas de Activo Millones de | Cuentas de Pasivo Millones de
pesetas pesetas

Pharma Gen, S.A. 83 Pharma Mar, S.A. 1.878

Cooper Zeltia Veterinaria 34 Proteccion de Maderas, S.A. 43

Zeltia Belgique, S.A. 5

Zelnova, S.A. 1

TOTAL 123 TOTAL 1.921

Las mencionadas cuentas generan intereses a tipos de mercado.

Aparte de estas cuentas corrientes con las Compaiiias del Grupo, existen otras cuentas
deudoras o acreedoras con aquellas Compafifas que forman el Grupo Fiscal Consolidado.
Al ser Zeltia la cabecera del Grupo, es en su contabilidad donde se registran los saldos
que al final del ejercicio cada sociedad de las que forman este Grupo tiene a favor o en
contra de la Hacienda Publica, por el concepto de Impuesto sobre el Beneficio. Los saldos
por este concepto son los siguientes a 31 de diciembre de 1999:

Cuentas de Activo Millones de | Cuentas de Pasivo Millones de
pesetas pesetas

Proteccion de Maderas, 16. Pharma Gen, S.A. 14

S.A.

Zelnova, S.A. 102 La Patrulla Verde, S.A. 14

Cooper Zeltia Veterinaria 108

TOTAL 226 TOTAL 28

4.- Pharma Mar tiene firmado un contrato con Pescanova, S.A. al que se hace referencia
en el Capitulo IV.5.1

5.- ZELTIA tiene un acuerdo con JEFPO, S.L., sociedad miembro del Consejo de
Administracion de ZELTIA, en virtud del cual JEFPO presta servicios de asesoramiento y
consultoria de manera recurrente.

6.- Pharma Mar tiene firmado un acuerdo con INSTITUTO BIOMAR, S.A., sociedad de
la que es Administrador Unico D. José Luis Fernandez Puentes, quien, a su vez, es el
representante de INVERFEM, S.A en el Consejo de Administracion de ZELTIA, S.A. y
miembro del Consejo de Administraciéon de Pharma Gen. En virtud del referido contrato
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INSTITUTO BIOMAR, S.A. se obliga a investigar en exclusiva para Pharma Mar dentro
del area de antitumorales de origen marino y a ceder los derechos de dicho compuestos a
Pharma Mar. INSTITUTO BIOMAR, S.A. recibe en contraprestacion por estos servicios
la cantidad de 50 millones al afio.
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CAPITULOV

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA

Y LOSRESULTADOSDEL EMISOR

V.1. Informacién contableindividual.

V.1.1. Cuadro comparativo del balancey cuenta de pérdidasy ganancias de los

tres ultimos g ercicios cerrados.

BALANCES DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 1.999, 1.998 Y 1.997, DE ZELTIA, SA.

%esetas 1.999 1.998 1.997
INMOVILIZADO 10.773.973 7.121.706 6.436.756
Gastos de Establecimiento 85.081 106.635 -
Inmovilizaciones inmateriales 5.756 3.270 1.652
Inmovilizaciones materiales 2.520.819 2.600.244 2.814.167
Inmovilizaciones financieras 8.162.317 4.411.557 3.620.937
Participacion en empresas del grupo 10.171.915 5.003289 3.585.849
Provision por depreciacion, empresas del grupo (2.113.081) (821.308) (345.387)
Participacion en empresas asociadas - 135.992 135.992
Cartera de valores a largo plazo 26.635 10.407 9.407
Otros créditos 58.091 64.091 216.091
Fianzas y depositos constituidos a L.P. 18.757 19.087 18.985
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 240 2.705 13.577
ACTIVO CIRCULANTE 2.554.343 2.666.440 2.034.260
Deudores 1.058.368 810.000 667.287
Inversiones financieras temporales 1.090.661 1.269.339 1.249.925
Acciones propias a corto plazo 400.567 582.714 113.749
Tesoreria 4.279 4.387 3.298
Ajustes por periodificacion 468 - -
TOTAL ACTIVO 13.328.556 9.790.851 8.484.593




PASIVO

- 1.999 1.998 1.997

Miles de pesetas

FONDOS PROPIOS 8.073.894 7.644.415 4.581.444
Capital Suscrito 1.518.007 1.578.268 1.629.180
Prima de Emision 2.428.397 2.540.215 278
Reservas 3.409.996 2.951.986 2.600.886
Beneficio del Ejercicio 717.494 573.946 351.100
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJER. - 2.074 11.928
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 40.137 52.303 63.982
ACREEDORES A LARGO PLAZO 2.239.592 819.628 2.165.442
Deudas con entidades de crédito 2.222.147 802.774 2.148.652
Otros acreedores 17.445 16.854 16.790
ACREEDORES A CORTO PLAZO 2.974.933 1.272.431 1.661.797
Deudas con entidades de crédito 633.066 285.312 1.263.607
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.949.111 699.165 235.741
Acreedores comerciales 26.290 22.967 60.813
Otras deudas no comerciales 351.132 149.909 100.286
Ajustes por periodificacion 15.334 15.078 1.350
TOTAL PASIVO 13.328.556 9.790.851 8.484.593




Dentro del Activo Inmovilizado hay dos partidas principales: Inmovilizado material, que
representa el valor neto contable de los inmuebles propiedad de Zeltia, y el Inmovilizado
financiero, integrado por las participaciones en las compaiiias del Grupo.

En el afio 1998, se incrementa la cifra de inmovilizaciones financieras como
consecuencia de la compra a terceros de un paquete de acciones de Pharma Mar, S.A.
constitutivo del 14 % del capital social de la misma.

En el afio 1999, se refleja otro fuerte incremento en la cifra de inmovilizaciones
financieras, derivado, por un lado, de la adquisicion del 50 % del capital de XYLAZEL,
S.A. a la compafiia britinica WILLIAMS HOLDINGS, tras la cual, Zeltia pasé a
controlar el 100% del capital de la misma, y por otro lado, de la ampliacién de capital
que realiz6 PHARMA MAR, S.A., a la que acudi6é Zeltia, suscribiendo las acciones que
le correspondian de dicha ampliacién, mas las que correspondian al resto de las
compaiiias del Grupo accionistas de Pharma Mar.

Posteriormente a la referida ampliacion de capital, ZELTIA adquirié a diferentes socios
externos acciones representativas de un 2,70% del capital d¢ PHARMA MAR. Tras
ambas operaciones (suscripcidn y posterior adquisicién) el Grupo Zeltia a 31 de diciembre
de 1999, controlaba el 68, 84% del capital de Pharma Mar.

El activo circulante se compone basicamente de dos grandes partidas: préstamos a
sociedades del grupo e inversiones financieras temporales, que recogen las inversiones
realizadas por Zeltia en Banco Guipuzcoano (de quien posee un 3%) y en Pescanova (de
quien posee un 1,7% a 31.12.99)

En lo referente al pasivo de la Sociedad, en el ejercicio 99 destaca el crecimiento del
endeudamiento, consecuencia de las inversiones en inmovilizado financiero realizadas en
el afio y anteriormente especificadas. Los tipos de interés sobre las deudas con entidades
de crédito a largo plazo oscilan entre un 3,38 % y un 4,4 %. Los tipos de interés sobre
las deudas a corto plazo oscilan de 3,6 % a 4, 38%.

En mayo de 1999, la Sociedad llevo a cabo una ampliacion de capital liberada por importe
de 672.036,75 Euros (1112 millones pesetas) a razén de una accion nueva por cada 15
antiguas lo que representaba el 6,67% del capital de la Sociedad antes de la ampliacién de
capital. La mencionada Ampliacién liberada se hizo con cargo a Prima de Emisién, con lo
que la cifra total de Fondos Propios no sufrié alteracion alguna por esta operacion.

Las deudas con sociedades del Grupo se incrementan debido a un préstamo recibido de
Pharma Mar. Un detalle de la composicion de esta partida figura en el capitulo IV.6
“Operaciones vinculadas”.



CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS A 31 DE DICIEMBRE DE 1.999, 1.998 Y 1.997, DE ZELTIA, SA.

GASTOS

. 1.999 1.998 1.997

Miles de pesetas
GASTOS DE EXPLOTACION
Gastos de personal 201.428 193.750 166.723
Dotaciones para amortizacion de inmovilizado 124.465 123.926 98.082
Variacion de las provisiones de trafico 10.028 1.879 8.784
Otros gastos de explotacion 301.514 272.079 247.345
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 637.435 591.634 520.934
BENEFICIOS DE EXPLOTACION - - 41.851
GASTOS FINANCIEROS
Gastos financieros y asimilados 216.875 209.094 267.840
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 216.875 209.094 267.840
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 899.199 912.695 344.032
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 750.398 809.269 385.884
PERDIDAS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS

Variacion de las provisiones de inmovilizado -

inmaterial, material y cartera de control 1.243.137 412.996

Variacién provisiones de activo circulante 2.891 - -

Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control 389 30.125 163.786

Pérdidas por operaciones con acciones propias - 1.592 -

Gastos extraordinarios 85 102.300 46.745

Gastos y pérdidas de otros ejercicios 28.369 26.300 35.188
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 1.274.871 573.313 245.719
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 532.259 464.757 257.102
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (185.235) (109.189) (93.998)
BENEFICIOS DEL EJERCICIO 717.494 573.946 351.100




”\'GR& 1.999 1.998 1.997
Miles de pesetas

INGRESOS DE EXPLOTACION

Importe neto de la cifra de negocios 488.634 488.208 562.785
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 488.634 488.208 562.785
PERDIDAS DE EXPLOTACION (148.801) (103.426) -
INGRESOS FINANCIEROS

Ingresos de participaciones en capital 1.102.342 891.222 572.024
Ingresos valores negociables y cred.act.inm. 6.076 2.788 -
Otros intereses e ingresos asimilados 7.656 206.926 38.433
Variacién provisiones de inversiones financieras - 20.853 1.414
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 1.116.074 1.121.789 611.872
BENEFICIOS E INGRESOS EXTRAORDINARIOS

Beneficios en enajenacion de inmovilizado 7.677 23.458 4.567
Beneficios por operaciones con acciones propias 1.044.074 205.173 32.589
Variacion de las provisiones de inmovilizado

inmaterial, material y cartera de control - - 49.133
Ingresos extraordinarios 348 - 26.449
Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores 4.633 170 4.198
TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS 1.056.732 228.801 116.937
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 218.139 344.512 128.781

Andlisis de los Ingresos:

El importe de la cifra neta de negocios representa los ingresos que la Sociedad obtiene
con el arrendamiento de sus inmuebles. El descenso de la misma con respecto al ejercicio
1.997 se debe a la venta de ciertos locales de oficinas y garajes en estos ejercicios. (vid
Infra Divisién Inmobiliaria).

Por otro lado, la buena marcha de las compafiias del grupo, ha permitido un incremento
de los dividendos repartidos a la matriz.

Dentro de los Ingresos extraordinarios, hay que mencionar el Beneficio obtenido por la
venta de acciones propias (1.044 millones en 1999, y 205 millones en 1998).

Analisis de los Gastos:

En los ultimos tres afios los gastos financieros han disminuido de forma significativa
debido al descenso de los tipos de interés que ha experimentado el mercado de capitales
nacional. La partida de Gastos Financieros en diciembre de 1999, recoge unas pérdidas en
inversiones financieras, por importe de 49 millones. Los gastos financieros derivados de
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los intereses por la deuda son de 168 millones de pesetas, frente a los 209 millones de
pesetas de 1998, lo que ha redundado en la mejora del resultado financiero de la
compaiiia.

Dentro de los Gastos extraordinarios, destaca la provision de inmovilizado
correspondiente a la inversion en Pharma Mar. Las normas contables obligan a adaptar el
valor contable de una inversion al Valor del patrimonio neto de la sociedad participada,
cuando se trata de sociedades no cotizadas.

En el ejercicio 1999, de no haber existido los ingresos extraordinarios por venta de
acciones propias, los Resultados de la Compafifa hubieran sido negativos.



V.1.2. Cuadro de financiacion correspondiente a los tres altimos gercicios

cerrados de la sociedad individual.

Miles de pesetas
1.999 1.998 1.997
Variacion de capital circulante Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc.
Deudores 248.368 - 142.713 - - 256.012
Acreedores a corto plazo - 1.702.502 389.366 - 43.223 -
Inversiones financieras temporales - 178.677 19.414 - 214.703 -
Acciones propias a corto plazo - 182.147 468.965 - 13.976 -
Tesoreria - 108 1.088 - - 47.943
Ajustes por periodificacion activo 468 - - - - -
Ajustes por periodificacion pasivo - 256
Total variacién 248.836 2.063.690 1.021.546 271.902 303.954
Variacion de capital circulante 1.814.854 1.021.546 32.052 -
TOTAL 2.063.690 1.021.546 1.021.546 303.954 303.954
Aplicaciones Miles de pesetas
1999 1.998 1.997
Gastos de establecimiento 6.215 133.293
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales 3.639 2.799 1.622
Inmovilizaciones materiales 35.279 16.239 14.157
Inmovilizaciones financieras| 5.055.363 1.422.341 188.648
Reduccién de capital 288.015 226.275 -
Dividendos - - 90.510
Reduccién prima de emision - - 90.510
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo
plazo 979.937 1.430.910 1.090.516
Recursos aplicados en las operaciones
Gastos a distribuir en varios ejercicios - 13.576
Dotacién a la provision del inmovilizado financiero - 49.133
Dotacidn a la provision de riesgos y gastos 12.166 - -
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 2.074 9.853 15.563
(Beneficios) Pérdidas en la enajenacion del inmovilizado
financiero 110 - -
(Beneficios) Pérdidas en la enajenacion del inmovilizado
material 7.179 - -
Total aplicaciones 3.241.710 1.554.237
Aumento del capital circulante 1.021.546
TOTAL 6.389.977 4.263.256 1.554.237




Origenes

Ampliacion de capital
Deudas a largo plazo
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones financieras

Recursos procedentes de las operaciones

Beneficios del ejercicio

Dotaciones a la amortizacion

Dotacién a la provision del inmovilizado financiero
(Beneficios) pérdidas en la enajenacion del inmovilizado
material

(Beneficios) pérdidas en la enajenacion del inmovilizado
financiero

Dotacidn a la provision para riesgos y gastos

Gastos a distribuir

Total origenes
Disminucién del capital circulante

TOTAL

Miles de pesetas

1.999 1.998 1.997
- 2.715.300

2.399.962 85.097 629.329
- - 405
26.243 127.405 94.082
12.720 3.800 125.986
- 152.000 -
717.494 573.946 351.100
124.465 123.926 98.082

1.291.774 412.997 -
- 6.669 62.387
- - 96.832
- 51.244 63.982
2.465 10.872 -
4.263.256 1.522.184
1.814.854 - 32.052
6.389.977 4.263.256 1.554.237




V.2. Informaciéon contable consolidada.

V.2.1. Cuadro comparativo del balancey cuenta de pérdidasy ganancias de los

tres ultimos g ercicios cerrados.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.999, 1.998 Y 1.997 DEL GRUPO ZELTIA

AM—(ii-eréVc?e pesetas 1999 1998 1997
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 151.480 134.201 26.489
Inmovilizaciones inmateriales 7.941.811 5.737.166 4.677.860
Inmovilizaciones materiales 3.760.889 3.568.901 3.805.421
Inmovilizaciones financieras 1.878.708 1.663.193 2.336.389
Participaciones en empresas en puesta en| 1.200.371 1.121.489 1.740.475
equivalencia
Cartera de valores a largo plazo 107.463 80.898 58.740
Otros créditos 640.468 484.093 560.522
Fianzas y depdsitos constituidos a largo plazo 27.581 25.251 25.151
Provisiones (97.175) (48.538) (48.499)
Acciones propias a largo plazo - 6.072 1.250
Total inmovilizado 13.732.888 11.109.533 10.847.409
Fondo de comercio de consolidacion 1.373.378 500.790 108.642
Gastos a distribuir en varios ejercicios 65.145 65.344 95.522
Activo circulante
Existencias 794.667 586.527 581.488
Deudores 3.154.676 1.995.560 1.865.110
Inversiones financieras temporales 927.037 1.214.042 1.498.775
Acciones sociedad dominante a corto plazo 447.391 582.714 113.749
Tesoreria 707.852 340.507 166.869
Ajustes por periodificacion 20.850 6.320 5.748
Total activo circulante 6.052.473 4.725.670 4.231.739
TOTAL ACTIVO 21.223.884 | 16.401.337 | 15.283.312




PASIVO

) 1999 1998 1997
Miles de pesetas
Fondos propios
Capital suscrito 1.518.007 1.578.268 1.629.180
Prima de emision 2.428.397 2.540.215 278
Reservas de la sociedad dominante 4.773.039 3.940.532 3.443.388
Reservas en sociedades consolidadas 877.709 1.394.973 1.448.604
Reservas en sociedades puestas en equivalencia 351.952 392.326 348.887
Beneficio atribuible a la sociedad dominante 1.609.480 583.840 307.789
Total fondos propios 11.558.584 10.430.154 7.178.126
Socios externos 3.020.687 1.689.501 1.917.000
Diferencia negativa de consolidacion 74.731 74.731 81.364
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 122.197 104.010 55.827
Provisiones parariesgos y gastos 160.056 141.564 92.908
Acreedores alargo plazo
Deudas con entidades de crédito 3.170.462 1.792.462 3.200.293
Otros acreedores 17.445 17.350 24.376
Total acreedores a largo plazo 3.187.907 1.809.812 3.224.669
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 1.080.928 1.036.632 1.441.951
Acreedores comerciales 1.264.218 664.918 731.289
Otras deudas no comerciales 739.241 434.936 558.823
Ajustes por periodificacion 15.335 15.079 1.355
Total acreedores a corto plazo 3.099.722 2.151.565 2.733.418
TOTAL PASIVO 21.223.884 | 16.401.337 | 15.283.312

Como se sefiala en el Capitulo IV.2.1, en 1999 Xylazel integra en el Balance y Cuenta de
Resultados consolidada el 100 % de sus cifras, mientras que en 1998 y 1997 consolidaba

por el método de integracién proporcional al 50%.
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El efecto de este cambio de método en el Activo Inmovilizado del consolidado no es muy
significativo, ya que el 100% del activo inmovilizado neto de Xylazel asciende a 232
millones (13.733 millones el activo inmovilizado consolidado). Sin embargo el activo
circulante de Xylazel ya tiene mas peso en el consolidado 1.390 millones de Xylazel,
frente a 6.052 millones de activo circulante consolidado. Su peso se nota sobre todo en
existencias y deudores. Por lo que respecta al Pasivo, los Fondos Propios quedan
eliminados del consolidado y es en el pasivo circulante donde es mayor el efecto del
cambio de método de consolidacidn, Xylazel aporta 754 millones a los acreedores a corto
plazo en el consolidado cuya cifra total son 3.100 millones. Su peso se nota sobretodo en
acreedores comerciales.

Analisis del Activo Consolidado:

En el anélisis del Balance Consolidado del Grupo, destaca el incremento anual de la cifra
de Inmovilizaciones inmateriales que se debe fundamentalmente a las inversiones
realizadas en I+D de PHARMA MAR (1.068 millones de pesetas en 1.998 y 2.228
millones en el ejercicio 1.999)

En el ejercicio 1.999 destaca asimismo un aumento en el Fondo de Comercio de
Consolidacion resultado de las operaciones de adquisicion de participaciones a que se hace
referencia en el anilisis del Balance societario de ZELTIA, por un precio superior al que
se desprende del valor tedrico contable de las mismas.

Analisis del Pasivo consolidado:

En 1999, destaca el incremento de Socios Externos, por Pharma Mar. Si bien el
porcentaje de minoritarios descienda, la ampliacion de capital en Pharma Mar se hizo con
una prima muy importante (400%), lo que hace aumentar la cifra total de Socios
Externos.

Los acreedores a largo plazo, entidades de crédito casi al 100%, que en 1998 habian
descendido como consecuencia de la ampliacién de capital que se llevé a cabo en Zeltia en
ese afio, en 1999 vuelven a incrementarse resultado de las fuertes inversiones que ha
acometido Zeltia en este ejercicio en sus participadas (Pharma Mar y Xylazel).

-11-



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.999, 1.998 Y 1.997 DEL

GRUPO ZELTIA
M 1999 1998 1997
Miles de pesetas
Gastos de explotacién
Consumos y otros gastos externos 4.336.147 2.986.403 2.557.898
Gastos de personal 1.982.078 1.424.243 1.371.711
Dotaciones para la amortizacion de inmovilizado 335.544 294.247 292.382
Variacién de provisiones de trafico 20.962 8.946 62.721
Otros gastos de explotacion 2.495.114 2.070.635 2.031.155
Total gastos de explotacion 9.169.845 6.784.474 6.315.867
Beneficios de explotacion 1.132.211 779.017 484.639
Gastos financieros
Gastos financieros 247.675 317.957 425.315
Variaciones de provisiones inversiones financieras 83.684 (20.854) (20.722)
Pérdidas en Inversiones financieras temporales 48.637 - 564
Diferencias negativas de cambio 29.063 6.882 9.910
Total gastos financieros 409.059 303.985 415.067
Amortizacién del fondo de comercio de consolidacion 212.289 143.426 42.139
Beneficios en las actividades ordinarias 722.248 637.695 295.628
Pérdidas y gastos extraordinarios
Pérdidas procedentes del inmovilizado 2.301 75.080 221.057
Variacién de provisiones de cartera de control - - 2.590
Gastos y pérdidas extraordinarios 103.552 163.719 240.495
Total gastos extraordinarios 105.853 238.799 464.142
Resultados extraordinarios positivos 1.030.051 48.514 10.857
Beneficio consolidado antes de impuestos 1.752.299 686.209 306.485
Impuesto de Sociedades 240.246 165.433 123.921
Beneficio consolidado del ejercicio 1.512.053 520.776 182.564
Beneficio atribuido a la sociedad dominante 1.609.480 583.840 307.789
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INGRESOS

. 1999 1998 1997
Miles de pesetas
Ingresos de explotacién
Importe neto de la cifra de negocios 7.974.393 6.421.735 5.960.855
Aumento de existencias de productos terminados y
en curso 56.844 1.901 122.227
Trabajos efectuados por el Grupo para su inmoviliz. 2227524 1.068.309 525.398
Otros ingresos de explotacion 43.295 71.546 192.026
Total ingresos de explotacion 10.302.056 7.563.491 6.800.506
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 5.528 6.749 1.957
Otros ingresos financieros 27.945 21.371 23.790
Beneficios de inversiones financieras temporales 48.037 154.415 104.102
Diferencias positivas de cambio 9.274 12.444 17.355
Total ingresos financieros 90.784 194.979 147.204
Resultados financieros negativos 318.274 109.006 267.863
Participaciones en beneficios sociedades puestas en
equivalencia 120.600 111.110 120.991
Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacién del inmovilizado 8.863 37.303 378.325
Beneficios por enajenacion de participaciones
consolidadas - - 4.567
Beneficios por operaciones con acciones dominante 1.078.269 233.355 -
Subvenciones de capital transferidas al resultado del 9.953
ejercicio 31.946 12.014
Ingresos extraordinarios 16.825 6.702 80.093
Total ingresos extraordinarios 1.135.903 287.313 474.999
Pérdida atribuible a socios externos 97.428 63.064 125.225

Andlisis de los Ingresos consolidados:

Un detalle de los ingresos de explotacion por Compaiiias se presenta en el capitulo

IV.2.1, en el que se especifica la cifra de ingresos de explotacién que cada Compaiiia por

separado aporta al Consolidado.
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El epigrafe “Trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado”, recoge la parte de
I + D capitalizada por Pharma Mar, que en los tres dltimos ejercicios se duplica de afio
en afio, como consecuencia del incremento de pruebas de clinica. Recordemos que en le
afio 97 unicamente se hicieron ensayos clinicos de ET-743 en Fase I, mientras que en el
gjercicio 1999 ET-743 ya estd en Fase II de ensayos clinicos, con el correspondiente
incremento de pacientes tratados y hay un nuevo compuesto Aplidina, en Fase 1 de
ensayos clinicos

Los Beneficios obtenidos por operaciones con acciones de la dominante, provienen de la
venta de acciones de Zeltia explicada con detalle en el capitulo III.4, y en este mismo
Capitulo en el epigrafe V.1 “Informacion contable individual”

Analisis de los Gastos consolidados:

El incremento de consumos y Otros Gastos externos (a parte del efecto que produce el
consolidar Xylazel al 100%), se debe a Pharma Mar, quien este afio ha duplicado sus
gastos en I +D, como se explica en el parrafo referido a los ingresos derivados de los
“Trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado”.

Descienden los gastos financieros por la progresiva bajada de los tipos de interés a lo
largo del afio, a pesar de que el endeudamiento durante 1999 ha sido mayor. En lo que se
refiere a Gastos financieros por deudas con Entidades de Crédito, Zeltia, S.A. aporta al
consolidado el 68 % del total. (168 millones de Zeltia, S.A. frente a 247 millones
consolidados).

La partida “Amortizacion de Fondo de comercio de consolidacion, se incrementa en un
48% con respecto a 1998, al surgir en el ejercicio 1999 los Fondos de Comercio que se
explican al hacer el anilisis del Activo consolidado.

Los Gastos extraordinarios en la Cuenta de Resultados Consolidada, no son relevantes,
toda vez que las dotaciones de cartera, que si son significativas en la Cuenta de Zeltia
individual, se eliminan en el proceso de consolidacion.

-14-



V.2.2. Cuadro de financiacion consolidado de los tres tltimos ejercicios cerrados.

Miles de pesetas
1.999 1.998 1.997
Variacion de capital circulante Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc.
Existencias 208.139 5.040 73.528
Deudores 1.159.116 130.450 506.999
Acreedores a corto plazo 948.159 581.854 843.482
Inversiones financieras temporales 287.005 284.732 295.700
Acciones propias a corto plazo 135.323 468.965 13.976
Tesoreria 367.346 173.637 20.318
Ajustes por periodificacion activo 14.531 571 32.011
Total variacion 1.749.132 1.370.487 1.360.517 284.372 1.226.686 559.329
Variacion de capital circulante 378.645 1.075.785 667.357
TOTAL 1.749.132 1.749.132 1.360.517 1.360.517 1.226.686 1.226.686
Miles de pesetas
APLICACIONES 1.999 1.998 1.997
Gastos de establecimiento 72.515 143.411 4.327
Adquisiciones de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales 85.202 47.817 9.049
Inmovilizaciones materiales 290.146 160.093 115.090
Inmovilizaciones financieras 14.229 26.248 173.232
Reduccién de capital de la dominante 288.015 226.275
Dividendos - - 90.510
Reduccién prima de emision - - 90.510
Adgquisiciones adicionales en consolidacion 2.019.720 1.246.000 208.139
Provision para riesgos y gastos - 48.656 9.064
Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a largo 711.194 951.583 605.872
plazo
Total aplicaciones 3.481.021 2.850.083 1.429.690
Aumento del capital circulante 378.645 1.075.785 667.357
TOTAL 3.859.666 3.925.868 2.097.047
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Miles de pesetas

ORIGENES

Deudas a largo plazo
Enajenacion de inmovilizado
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Cancelacion anticipada o traspaso a corto plazo de
inmovilizaciones financieras
Aportacion de Socios Externos y Socios a dominante
Traspaso a corto de inmovilizaciones financieras

Recursos procedentes (aplicados)en las operaciones

Beneficios del ejercicio

Dotaciones a la amortizacion

Dotacién a la provision del inmovilizado financiero
Dotacion a la provision del trafico

Gastos por intereses diferidos

Diferencias negativas de cambio

Ingresos derivados de intereses

Amortizacion Fondo de Comercio Consolidacion
Dividendos de Sociedades puestas en equivalencia
(Beneficios) pérdidas en la enajenacion del inmovilizado
material

Exceso provisiones inversiones financieras
Diferencias de cambio positivas

Subvenciones de capital trasladadas a resultados
Beneficios Sociedades puestas en equivalencia
Trabajos realizados por la E. para Inmovilizado

Total origenes
Disminucién del capital circulante

TOTAL

1.999 1.998 1.997

] ; 405

38.963 127.405 97.371

- 73.800 -

2.484.088 218.937 619.894

1.567.613 3.425.300 1.380.152

158.322 4.384

1.609.480 583.841 307.790

335.544 294.247 292.382

- - 2.590

20.300 8.946 62.721

199 30.178 59.053

29.063 6.882 9.910

- - 23.027

212.289 143.425 42.139

41.718 39.478 48.978

(6.562) 37.777 157.268

(83.684) (20.853) (20.723)

(9.274) (12.444) (17.354)

(31.947) (9.954) (12.015)

(120.600) (111.110) (120.991)

(2.227.524) | (1.068.309) (525.398)

3.859.666 3.925.868 2.097.047
3.859.666 4.994.177
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V.2.3.Ratios de Endeudamiento consolidado

Miles de pesetas

Endeudamiento financiero a largo plazo
Endeudamiento financiero a corto plazo

Tesoreria e inversiones financieras temporales*
Endeudamiento financiero neto sin Grupo

Deudas con empresas puestas en equivalencia
Créditos a empresas puestas en equivalencia
Endeudamiento financiero incluyendo Grupo
Fondos propios

% endeudamiento neto sin Grupo / fondos propios
% endeudamiento neto incluyendo Grupo / fondos propios
Desembolso pendiente sobre acciones

Otras deudas a largo plazo

Total acreedores a largo plazo

Acreedores totales

% acreedores a largo plazo / acreedores totales
Acreedores a corto plazo

Acreedores totales

% acreedores a corto plazo / acreedores totales
Endeudamiento financiero

Deudas totales

Porcentaje endeudamiento financiero total / deudas totales

1.999

3.170.462
1.080.928
-2.082.280
2.169.110

0

0
2.169.110
11.558.584
19%
19%

0
17.445
17.445
2.036.239
0,86%
2.003.459
2.036.239
98%
4.251.390
2.020.904
209%

1.998

1.792.462
1.036.632
-2.137.263
691.831

0

0
691.831
10.430.154
7%
7%

0
17.350
17.350
1.132.283
1,53%
1.099.854
1.132.539
97%
2.829.094
1.117.204
250%

1.997

3.200.293
1.441.951
-1.779.393
2.862.851
0
0
2.862.851
7.178.126
40%

40%

0

24.376
24.376
1.315.843
1,85%
1.290.112
1.315.843
98%
4.642.244
1.314.488
353%

* Inversiones financieras temporales incluye acciones de la sociedad dominante a corto plazo

17-




V.2.4. Andlisisdelos Flujos de Tesoreria

Miles de pesetas

Flujos netos de tesoreria por actividades ordinarias
Beneficio del ejercicio atribuido a Sociedad dominante
Amortizaciones

Subvenciones

Trabajos realizados por la empresa para el inmovilizado (I + D)
Traspaso a corto de activos a largo

Disminucion (Incremento) de Deudores, neto

Disminucion (Incremento) de Existencias

Disminucion (Incremento) de A. de periodo Activos
Incremento (Disminucion)de Acreedores y Otras deudas
Incremento (Disminucién)de A. de periodo pasivos y P.O.T.
(Beneficios) Pérdida venta de inmovilizado

Existencias incorporadas al inmovilizado

Diferencias de cambio

Beneficios de sociedades en equivalencia

Socios externos

Provisiones y otros extraordinarios

Flujos netos de tesoreria por actividades ordinarias
Flujos netos de tesoreria por actividades de inversion
Inversiones en inmovilizado inmaterial

Inversiones en inmovilizado material

Inversiones en inmovilizado financiero

Ventas y retiros de inmovilizado inmaterial

Ventas y retiros de inmovilizado material

Ventas y retiros de inmovilizado financiero

Otras inversiones netas

Flujos netos de tesoreria por actividades de inversion
Flujos netos de tesoreria por actividades de financiacién
Variacion neta de créditos a corto

Pagos o cancelacién de créditos a largo plazo

Obtencion de créditos a largo plazo

Aportacion Socios externos o Socios a dominante
Dividendos

Reduccién capital con devolucion aportaciones

Otros

Flujos netos de tesoreria por actividades de financiacién
Incremento (Disminucion) de tesoreria e IFT

Tesoreria e IFT al inicio del periodo

Tesoreria e IFT finales

1.999

1.609.480
547.833
-31.946
-2.227.524

-1.159.116
-280.139
-14.531
948.159
256

-6.562

19.789
-78.882
-97.428
103.984
-666.627

-85.202
-290.146
-2.033.949

38.963

-72.515
-2.442.849

2.484.088
-711.194

1.567.613

-288.015
2.001
3.054.493
-54.983
2.137.263
2.082.280

1.998

583.841
437.672
-9.954
-1.068.309
158.322
-130.450
-5.040
-571
-581.854

37.777

-5.562
-71.632
-63.064

18.271
-700.553

-47.817
-160.093
-1.272.248

127.405
73.800
-143.411
-1.422.364

218.937
-951.583

3.425.300

-226.275
14.408
2.480.787
357.870
1.779.393
2.137.263

1.997

307.790
334.521
-12.015
-525.398

507.000
-73.528
32.011
-803.482

-157.268

-7.445
-72.013
-125.225
88.338
-506.714

-9.409
-115.090
-381.371

405
97.371

-4.326
-412.420

619.894
-605.872

1.380.152
-90.500
-90.500
-4.681
1.208.493
289.359
1.490.034

1.779.393
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V.2.5. Evolucién del fondo de maniobra

Miles de pesetas

FONDO DE MANIOBRA

Existencias

Deudores

Aj.periodific.activo

Acreedores comerciales

Provisiones operaciones trafico

Ajustes periodificacion pasivo

Deudores empresas puestas en equivalencia
Otras deudas no comerciales

Fondo de maniobra de explotacion

Fondo de maniobra de explotacién neto de existencias
Créditos a empresas puestas en equivalencia
Deudas con sociedades puestas en equivalencia
Fondo de maniobra con el grupo

FONDO DE MANIOBRA INCLUYENDO
RELACIONES CON ASOCIADAS

Inversiones financieras temporales

Tesoreria

Deudas con entidades de crédito

Fondo de maniobra financiero

FONDO DE MANIOBRA NETO

1.999

794.667
3.154.676
20.850
-1.264.218
-20.962
-15.335

0
-739.241
1.930.437
1.135.770
0

0

0

1.135.770
1.374.428
707.852
-1.080.928
1.001.352
2.931.789

1.998

586.527
1.995.560
6.320
-664.918
-8.946
-15.079

0
-434.936
1.464.528
878.001

0

0

0

878.001
1.796.756
340.507
-1.036.632
1.100.631
2.565.159

1.997

581.448
1.865.110
5.748
-731.289
-62.721
-1.355

0
-558.823
1.098.118
516.670

0
0
0

516.670
1.612.524
166.869
-1.441.951
337.442
1.435.560
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V.3.

Principios contables y normas de valoracion aplicados

Tal y como consta en la memoria que se incluye en el Anexo I de este Folleto, las cuentas
anuales de ZELTIA, S.A. y del grupo consolidado han sido preparadas de acuerdo con
los principios contables y normas de valoracién y clasificacion contenidos en el Plan
General de Contabilidad.

Debido a la importancia que en el balance consolidado supone el inmovilizado inmaterial
a continuacion se reproduce la nota incluida en la memoria con respecto a dicha partida
del activo.

Dentro del inmovilizado inmaterial la partida de mayor importancia es la de “Gastos de
Investigacion y Desarrollo en curso” que se corresponde casi en su totalidad con la cifra
que por este concepto tiene activada la compaifiia Pharma Mar, y que en diciembre de
1999 ascendia a 7.388 millones de pesetas

“El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicion o coste directo de
produccion aplicado, segun proceda, y se presenta neto de su correspondiente
amortizaciéon acumulada, conforme a los siguientes criterios:

Las inmovilizaciones inmateriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion o a su
coste de produccion. La amortizacion se calcula segiin el método lineal.

Los gastos de proyectos de desarrollo se activan desde el ejercicio en que se cumplen, y
mientras se cumplan, las condiciones siguientes:

- Existencia de un proyecto especifico e individualizado para cada actividad de
desarrollo.

- Establecimiento de criterios de asignacion, imputacion y distribucién temporal de los
costes de cada proyecto.

- Motivos fundados del éxito técnico y economico-comercial de cada proyecto.
- Financiacion asegurada para completar la realizacion de cada proyecto.

Los proyectos de desarrollo se valoran al precio de adquisicion, si se encargan a otras
empresas, o al coste de produccion, si se realiza con los propios medios. El coste de
produccion estd formado por los costes de personal, materiales y servicios afectos
directamente a los proyectos y la parte de costes indirectos razonablemente imputables a los
mismos.

En el caso que varien las circunstancias de cada proyecto de desarrollo que permitio
capitalizarlo, se imputard a resultados del ejercicio corriente la parte no amortizada.

Los gastos activables de proyectos de desarrollo se registran en la cuenta Gastos de
Investigacion y Desarrollo, hasta la terminacion del proyecto. Los proyectos terminados
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que den lugar a alguna manifestacion de propiedad industrial, se registraran como tales,
en caso contrario se registraran en la cuenta de Gastos de Desarrollo.

Los gastos de desarrollo activados se amortizaran de acuerdo con un plan sistemdtico
especifico para cada proyecto. Este comenzard a partir del ejercicio en que se termine
cada proyecto y se extenderd durante el periodo en el cual genere ingresos, sin superar el
plazo de cinco afios.

- Las aplicaciones informdticas se amortizan linealmente en un periodo de cinco afnos
en que estd prevista su utilizacion. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones
informdticas se llevan a gastos en el momento en que se incurre en ellos.

- Los derechos de uso y opcion de compra derivados de la utilizacion de inmovilizados
materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero, se registran por el
valor de contado del bien en el momento de la adquisicion. La amortizacion de estos
derechos se realiza linealmente durante la vida util del bien arrendado. En el pasivo
se refleja la deuda total por las cuotas de arrendamiento mds el importe de la opcién
de compra. La diferencia inicial entre la deuda total y el valor de contado del bien,
equivalente al gasto financiero de la operacion, se contabiliza como gasto a distribuir
en varios ejercicios y se imputa a resultados durante la duracion del contrato con un
criterio financiero. En el momento en que se ejercita la operacién de compra, el coste
y la amortizacion acumulada de estos bienes se traspasa a los conceptos
correspondientes del inmovilizado material.
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VL.1.

Identificacion y funcion en la sociedad de las personas que se mencionan.
VI.1.1.Miembros del Organo de Administracion.

El Consejo de Administracion de ZELTIA es el 6rgano de direccién, administracion y
representacion de la sociedad, y a €l le corresponden todas las atribuciones y facultades a
excepcion de la que conforme a la ley y a los estatutos quedan reservadas a la Junta
General de Accionistas. Segin lo dispuesto en articulo 33 de los Estatutos el Consejo se
compondra de un niimero de miembros no inferior a tres ni superior a doce, estando en la
actualidad integrado por 10 consejeros.

Los articulos 32 a 42 de los Estatutos de la Sociedad se refieren al Consejo de
Administracion, sin que en ellos se establezca condicion o requisito alguno para el
nombramiento de consejeros distintos de las establecidos legalmente.

El articulo 16 del Reglamento del Consejo establece que éste se reunira trimestralmente y,
a iniciativa del Presidente, cuantas veces éste lo estime oportuno para el buen
funcionamiento de la compaiiia. En los dltimos afios el Consejo se ha reunido, entre seis y
nueve veces al afio aproximadamente.

En la actualidad el Consejo de Administracién estd compuesto por los siguientes
miembros:



Cargo Nombre Nombramiento | Clasifacion

Presidente D. José Maria Fernandez Sousa-Faro 15/09/71% E/D
Vicepresidente | D. Pedro Fernindez Puentes 15/09/719 E/D
Vocales INVERFEM, S.A (representada por D. José 6/06/96 NE/D
Luis Fernandez Puentes.)
D. Santiago Fernandez Puentes 01/06/90 NE/D
D. José Antonio Urquizu Iturrarte 11/12/91 NE/I®

JEFPO, S.L. (representada por .D. José Félix 01/06/90 NE®
Pérez-Orive Carceller )

D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio 04/05/99 NE/D®
D. Juan Carlos Ameneiro Rivas 1106/97 NE
D. Carlos Cuervo-Arango Martinez . 04/05/99 NE/1©
D. Alfredo Lafita Pardo 26/03/98 NE/D
Secretario no | D. Miguel Angel Casado Garcia-Sampedro 22/06/76
consejero
Consejeros  de [ D. Alfonso Alvarez Miranda 11/06/97
Honor D. Dositeo Barreiro Mourenza 11/03/98
Letrado-Asesor | D. Iiigo Zurita Goiii 11/12/97

E: EJECUTIVO; NE: NO EJECUTIVO; I: INDEPENDIENTE; D: DOMINICAL

(1)Si bien D. José Maria Fernindez Sousa-Faro es miembro del Consejo de
Administracion desde el 15/09/71, y es Presidente del Consejo de Administracion
desde el 09/01/85

(2) Si bien D. Pedro Fernidndez Puentes es miembro del Consejo de Administracion desde
el 15/09/71, es VicePresidente del Consejo de Administracion desde el 11/12/91

(3)D. José Antonio Urquizu Iturrarte fue nombrado en razon de su reconocido prestigio
profesional. D. José Antonio Urquizu Iturrarte es Presidente de XYLAZEL, S.A. y
miembro del consejo de Administracion del Banco Guipuzcoano.

(4) D. José Félix Pérez-Orive Carceller es accionista de control de JEFPO, S.L. El
nombramiento de JEFPO, S.L se ha realizado en funcién del reconocido prestigio
profesional de la persona que actda en representacion de dicha sociedad.

(5)D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio no ha sido nombrado a propuesta de BSCH
ni actiia en representacion de dicha entidad, No obstante y toda vez que D. Fernando
Gumuzio Iniguez de Onzofio es Director General del BSCH, S.A., quien a 8 de mayo
de 2000 era titular de 973.545 acciones que representan un 2,99% del capital de



ZELTIA, la Sociedad ha estimado mas conveniente considerarlo como Consejero
Dominical.

(6)D. Carlos Cuervo Arango Martinez es Consejero-Delegado de Benito y Monjardin
S.V.B., S.A.. A 31 de marzo de 2000, D. Carlos Cuervo Arango Martinez y fondos
gestionados por sociedades del grupo Benito y Monjardin eran titulares de 921.226
acciones de ZELTIA, que representan un 2,83 % de su capital.

El articulo 8 del reglamento del Consejo de Administraciéon de ZELTIA, S.A. (Cédigo
de Buen Gobierno) define a los consejeros independientes como aquellos “profesionales
de reconocido prestigio que no se encuentren vinculados al equipo ejecutivo o a los
accionistas significativos”.

La figura del Consejero de Honor se regula en el articulo 41 de los estatutos socieales de
ZELTIA, S.A. que establece:

Art°.- 42°  Consejeros de Honor.- Podrdn ser nombrados por el Consejo de
Administracion, dando posterior conocimiento de ello a la Junta de Accionistas, aquellos
Consejeros que en razon a sus méritos y dedicacion a la Sociedad, merezcan alcanzar tal
categoria, después de cesar como componentes del Consejo de Administracion.

Los nombramientos realizados podrdn ser dejados sin efecto por el propio
Consejo, en atencion a las circunstancias de cada caso.

El niimero de Consejeros de Honor no podrd nunca exceder del 50% de los
Consejeros Efectivos y podran asistir a las reuniones del Consejo de Administracion con
voz y sin voto, siempre que el propio Consejo de Administracion lo estime oportuno y sean
convocados para ello en la debida forma.

Los Consejeros de Honor tendrdn derecho a la participacion en los beneficios de
la Sociedad a que se refiere el art. 38, en la forma y medida que determine el Consejo de
Administracion.

Codigo de Buen Gobierno.

El Consejo de Administracion de ZELTIA celebrado el dia 4 de mayo de 1999 aprob6 el
“Reglamento del Consejo de Administraciéon y del buen gobierno de Zeltia, S.A.”, que
entr6 en vigor el 1 de julio de 1999, no habiéndose producido ninguna modificacion del
mismo hasta la fecha. Dicho Reglamento, tal y como se indica en su articulo 1, tiene por
objeto “determinar los principios de actuacién del Consejo de Administracion de Zeltia,
S.A., las reglas bdsicas de su funcionamiento y las normas de conducta de sus
miembros”.



Dicho Cddigo se hizo publico el 12 de mayo de 1999 mediante comunicaciéon a la CNMV
de Hecho Relevante. En la actualidad su texto puede consultarse en la pagina web de la
CNMV (www.cnmv.es), en el domicilio social y en las oficinas principales de ZELTIA,
S.A. en Madrid, en la Calle José Abascal n° 2. Asimismo, y dando cumplimiento a lo
dispuesto en la recomendacién vigésima tercera del “Codigo de Buen Gobierno”, la
Sociedad emitid, formando parte de las memorias anuales de 1998 y de 1999, un informe
sobre el grado de asuncion por parte del Consejo de Administracién de las
recomendaciones contenidas en el expresado Cddigo, ajustado al modelo que, a tal fin,
habia sido sugerido por la propia CNMV.

Del contenido del mencionado Reglamento cabe destacar los siguientes articulos:

Articulo 8.  Composicion cualitativa del Consejo. Establece, entre otras cuestiones,
que el Consejo de Administracién, en el ejercicio de sus facultades de propuesta a la Junta
General y de cooptacién para la cobertura de vacantes, procurard que en la composicion
del o6rgano los consejeros externos o0 no ejecutivos representen mayoria sobre los
consejeros ejecutivos.

Articulo 16. Reuniones del Consejo de Administraciéon. Establece que el Consejo se
reunird al menos cuatro veces al afio.

Articulo 19. Cese de Consejeros. En este articulo se establece, entre otras cuestiones, la
obligacion de los Consejeros de poner su cargo a disposicion del Consejo cuando cumplan
la edad de 75 afios.

Articulo 10. Presidencia del Consejo. En este articulo se establece que el Presidente del
Consejo puede tener la condicion de primer ejecutivo de la Compafifa. Igualmente se
establece que en caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente serd dirimente
En la actualidad el Presidente de la sociedad tiene la condicién de primer ejecutivo de la
Compafiia y han sido delegadas en él todas las competencias delegables de conformidad
con lo prevenido en la Ley, los Estatutos y el Reglamento.

Ademas de la Comision de Direccidn a la que se hace referencia en el punto VI.1.2.
siguiente la sociedad ha nombrado y constituido las siguientes Comisiones:



Comision de auditoria y cumplimiento

Por acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 27 de enero de 1998 se design6 una
Comision de Auditoria que estd compuesta por los siguientes miembros.

Presidente D. Pedro Fernidndez Puentes
Vocales D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio
D. Carlos Cuervo-Arango Martinez

Secretario D. Iiigo Zurita Gofii

En virtud del articulo 14 del reglamento del Consejo, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento estara formada por dos consejeros externos y el Vicepresidente del Consejo
de Administraciéon actuando como Secretario el Letrado Asesor del Consejo de
Administracién y a sus reuniones asistird el Controller y el Director Financiero de la
Sociedad. Segin dicho articulo se considera conveniente y practica la presencia en la
Comision de un Consejero Ejecutivo como representante de la politica de actuacion y
decision de la Sociedad y como coordinador y enlace con la propia Comision a los efectos
de la funcién de revision y control que ésta tiene.

Dicha comisién se reine un minimo de tres veces al afio con el responsable del
departamento financiero de ZELTIA, y con los auditores externos de la Compafiia que a
la fecha de presentacion del presente Folleto son PRICE WATERHOUSE COOPERS.

La primera reunion del Comité de auditoria se celebr6 el 5 de marzo de 1998,
celebrandose posteriores reuniones el 5 de junio y el 16 de diciembre del mismo afio.
Durante el ejercicio 1999 se reunio en tres ocasiones. En el afio en curso se ha reunido
hasta la fecha en dos ocasiones

La Comisién de Auditoria tiene como funcién primordial servir de apoyo al Consejo de
Administracién en su cometido de vigilancia, mediante la revisién periddica del proceso
de la informacién econémica financiera y de sus controles internos. Igualmente, son
tareas de dicha Comision, entre otras, las de proponer la designacion de auditores
encauzando las relaciones entre los mismos y el Consejo, y revisar las cuentas de la
sociedad.

Los miembros de la Comisiéon de Auditoria reciben tinicamente retribucioén en concepto de
dietas de asistencia, por idéntico importe que las dietas del Consejo de Administracion.

Comision de Remuneraciones

Creada por el Consejo de Administracion en reunion del 22 de marzo de 1999, estard
formada, de acuerdo con el articulo 14, al menos por 3 Consejeros externos, uno de ellos



Presidente y Secretario. Tiene como principales misiones, entre otras, la de proponer al
Consejo el sistema y cuantia de las retribuciones anuales de los consejeros y directores
generales, informar en relacion a las transacciones que impliquen o puedan implicar
conflictos de intereses y elevar al Consejo las propuestas de nombramiento de los
consejeros. En la actualidad estd formado por las siguientes personas:

Presidente D. José Antonio Urquizu Iturrarte
Vocales D. Santiago Fernandez Puentes
D. Juan Carlos Ameneiro Rivas

Secretario Diia. Pilar de la Huerta (Directora de desarrollo de negocio)

Durante el afio 1999, el Comité de retribuciones se reunié en dos ocasiones, no
habiéndose celebrado hasta la fecha ninguna reunién del Comité en el afio en curso.

Comision de Direccion

Por acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 8 de mayo de 2000 se designdé una
Comision de Direccidn que estd compuesta por los siguientes miembros.

Presidente D. José Maria Fernandez Sousa-Faro
Vocales D. Pedro Fernandez Puentes
D. José Félix Pérez-Orive Carceller

Secretario D. Iiigo Zurita Gofii

Si bien esta comision venia funcionado de facto con anterioridad a la entrada en vigor del
Reglamento del Consejo, con la fecha indicada se acord6 formalmente su constitucion.

En virtud del articulo 15 del Reglamento del Consejo, la Comisién de Direccidn estara
formada por dos consejeros y el Presidente del Consejo de Administracion actuando como
Secretario el Letrado Asesor del Consejo de Administracién y a sus reuniones podrin
asistir y prestar su colaboracion cualquier miembro del equipo directivo o del personal de
la compaiiia que sea requerido a tal fin.

La Comisién de Direccién, segin dispone el punto 2 del mencionado articulo 15 del
Reglamento del Consejo, tiene como principales funciones, entre otras, las (i) proponer al
Consejo los Planes estratégicos de la Compaiiia a medio y largo plazo, (ii) analizar las
propuestas de inversiones de las empresas que conforman al grupo, (iii) proponer las
desinversiones de activos sustanciales de la Compaifiia, (iv) proponer al Consejo de
Administracion las grandes operaciones societarias, (v) nombramiento, control de la
actividad de gestion, evaluacion y, en su caso, destitucion de los altos directivos de la
Sociedad.



Segin el punto 3 del articulo 15 del Reglamento del Consejo, la Comision de Direccidn se
reunird periédicamente en funcidn de las necesidades y al menos seis veces al afio.

Composicion de los Consejos de Administracion de las sociedades Pharma Mar,
Zelnova, Xylazel y Pharma Gen.

Consejo de Administracion de Pharma Mar

Presidente D. José M? Fernandez Sousa-Faro
Vicepresidente D. Pedro Fernandez Puentes
Vocales D. José Félix Pérez-Orive Carceller

D. José Ignacio Bornaechea Fernandez

D. Stan Kaye

D. Claudio Matons

D. Kenneth L. Rinehart

D. Carlos Cuervo Arango

AXIS PARTICIPACIONES EMPRESARIALES, S.A.

(representada por D. Javier Rodriguez Segovia)
Secretario no consejero D. Inigo Zurita Goni

Consejo de Administracion de Zelnova

Presidente D. Pedro Fernandez Puentes

Vocales Zeltia, S.A. (representada por D. José M? Fernandez Sousa)
Zeltia, S.A. (representada por D. Juan R. Guell Cancela)
D. Fernando Gumuzio Ifiiguez De Onzofio
Zeltia, S.A. (representada por D. Jose F. Perez-Orive)

Secretario no consejero D. Miguel Angel Casado Rodriguez-Sampedro

Consejo de Administracion de Xylazel

Presidente D. José Antonio Urquizu Iturrarte
Vicepresidente Zeltia, S.A. (representada por D. José Félix Perez-Orive
Carceller)

Zeltia, S.A. (representada por Diia. Isabel Lozano
Fernandez)

D. Inigo Zurita Goni

Secretario no consejero D. José Ramon Carballas Gonzalez



Consejo de Administracion de Pharma Gen

Presidente D. José M? Fernandez Sousa-Faro
Consejero-delegado D. Juan Carlos Ameneiro Rivas
Vocales D. José Luis Fernandez Puentes

Diia. Isabel Lozano Fernandez

Secretario no consejero D. Ifiigo Zurita Gofii

VI.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion de la sociedad a un
nivel mas elevado.

- Presidente de ZELTIA, Pharma Mar, y Pharma Gen:
D. José Maria Ferndndez Sousa-Faro

- Vicepresidente de ZELTIA, Pharma Mar y Presidente de Zelnova:
D. Pedro Fernandez Puentes

- Director Division Inmobiliaria:
D. Fernando Lépez Sanchez-Pastor

- Directora General Pharma Mar:
Diia. Isabel Lozano Fernandez

- Director General Zelnova:
D. Gonzalo Duran Pastor

- Director General Xylazel:
D. José Benito Mallo

- Consejero-Delegado Pharma Gen:
D. Juan Carlos Ameneiro Rivas

Reglamento interno de conducta.

El Consejo de Administracion de ZELTIA en su reunion celebrada el 4 de mayo de 1999
aprob6 un nuevo “Codigo de conducta de Zeltia, S.A. en materia relativa a los mercados



VI.2.

de valores” que vino a sustituir al hasta entonces vigente de fecha 30 de noviembre de
1995. Se han tenido presentes a la hora de confeccionar el citado CAdigo de conducta las
diferentes recomendaciones dictadas por la CNMV y de manera especial las Cartas
Circulares 9/1997 y 14/1998 al igual que el Real Decreto 629/1993. El nuevo Cdédigo de
conducta amplia su ambito subjetivo de aplicacién e introduce normas sobre el tratamiento
de los Hechos Relevantes y de la Informacion Reservada.

Seguro de responsabilidad civil.

Existe un Seguro de Responsabilidad Civil de Consejeros, Administradores y personal de
alta Direccion, de ZELTIA y sus filiales, que cubre las consecuencias econdémicas de
aquellas responsabilidades civiles de los Asegurados, por eventos dafiosos realizados en el
gjercicio de sus cargos directivos, por los perjuicios causados a la Sociedad a sus
accionistas y/o a terceros. El capital asegurado asciende a 2000 millones de pesetas y la
prima anual a 2,8 millones de pesetas.

VI1.1.3. Fundadores de la Sociedad si fue fundada hace menos de cinco aios.
No procede, al haberse fundado la Sociedad en el afio 1939
Conjunto de intereses en la sociedad de las personas citadas en el apartado.

VI.2.1. Acciones con derecho a voto y otros valores que den derecho a su adquisicion,
de los que dichas personas sean titulares o representantes, directa o indirectamente.

La participacion en ZELTIA de las personas citadas en el apartado VI.1. a la fecha de
presentacion del presente Folleto, es la siguiente:



Poseidas Acciones Total (%)
representadas
Acciones % Acciones %

D. José Mari

ose Matla 5.962.246 | 18,29 0.00 0.00 18.29
Fernandez Sousa-Faro
D. Pedro Fernandez 1781131 5.47 ] 5.47
Puentes
INVERFEM, S.A 328.000 1,01 |563.024 1,730 32,74
D. Santiago Ferndndez | - o) 5o 1,70 0.00 0,00 1,70
Puentes
D. José Antoni

0s¢ Antonio 78.200 0.24 0.00 0.00 0.24
Urquizu Iturrarte
D. Alfredo Lafi

redo Lafita 1.600 0,00 853.447 | 2,620 2.62
Pardo
D. Fernando Gumuzio 25 0,00 973.545 | 2,99¢ 2.99
Ifiguez de Onzofio
D. Carlos Cuervo-

arios Luetvo 0 0.00 921226 | 2,83® 2.83
Arango Martinez
JEFPO, S.A. 0 0,00 0,00 0,00 0,00
D. Juan Carl

van f-arios 374 0,00 0.00 0,00 0,00
Ameneiro Rivas
TOTAL 8.704.084 | 26,59 |3.455.082| 10,15 36,74

(1) Acciones poseidas por los socios de INVERFEM, S.A., sociedad participada
mayoritariamente por D. José Luis Ferndndez Puentes y miembros de su familia.

(2) Acciones de las que es titular el Banco Guipuzcoano. El Consejo de Administracion
del Banco Guipuzcoano, celebrado en fecha de 27 de marzo de 1998 adopté el

acuerdo que se transcribe a continuacion: “La presidencia propone y asi se acuerda

que el representante de las acciones propiedad del Banco en el Consejo de Zeltia,
S.A. sea el Consejero D. Alfredo Lafita Pardo cuyo nombramiento como consejero se

propondré a aquella sociedad”

(3) D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio no ha sido designado miembro del Consejo

en representaciéon de sociedad alguna sino que ocupa tal puesto a titulo individual,
siendo asimismo Director General del BSCH, quien es titular de 973.545 acciones

que representan un 2,99% del capital de Zeltia, S.A.

an




@ D. Carlos Cuervo Arango Martinez no ha sido designado miembro del Consejo en

representacion de sociedad alguna sino que ocupa tal puesto a titulo individual, siendo

asimismo Consejero-Delegado de Benito y Monjardin S.V.B.,

S.A.

. Fondos

gestionados por sociedades del grupo Benito y Monjardin eran titulares a 31 de marzo
de 2.000 de 921.226 acciones de Zeltia, S.A., que representan un 2,83 % de su

capital.

Tras la ampliacion del canje de acciones, la participacién de las personas objeto de este epigrafe

serd la siguiente:

ANTES CANJE Acc.adquiridas con motivo del canje DESPUES CANIJE

Total % directas | indirectas |Representadas Total Total Accs. %

Accs.
D. José M? Fdz. Sousa-Faro |5.962.246) 18,30% 2.860 10.648%" 13.508| 5.975.754| 16,47%
D.Pedro Fdz. Puentes 1.781.131|  5,47% 60.060? 60.060| 1.841.191 5,07%
INVERFEM 891.024 2,73% 16.896% 16.896 907.920| 2,50%
D..Santiago Fdz. Puentes 552.508 1,70% 0 552.508| 1,52%
D.José Antonio Urquizu 78.200 0,24% 0 78.200| 0,22%
D.Alfredo Lafita 855.047 2,62% 0 855.047| 2,36%
D. Fernando Gumuzio 973.570 2,99% 0 973.570| 2,68%
D.Carlos Cuervo-Arango 921.251 2,83% 3.982 3.982 925.233| 2,55%
JEFPO 0,00% 3.960% 3.960 3.960| 0,01%
D.Juan Carlos Ameneiro 374  0,00% 10.6489 10.648 11.022| 0,03%

(1) Acciones adquiridas a través de la Sociedad Bougemar Gestao e Servicos.

(2) Acciones adquiridas a través de la Sociedad SAFOLES, S.A.

(3) Acciones propiedad de D. José Luis Fernindez Puentes, representante legal de la Sociedad

INVERFEM, S.A.

(4) Acciones propiedad de D. José Félix Pérez-Orive, representante legal de la Sociedad JEFPO,

S.L.

(5) Acciones adquiridas por D. Juan C. Ameneiro a través de la Sociedad GABINETE
FINANCIERO FISCAL, S.L

En la dltima Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el pasado dia 8 de mayo de

2000, el nimero de acciones con que los Consejeros concurrieron a la misma, ya a titulo de
propiedad ya por representacién, fue de 14.367.357 acciones lo que representa un 44,09% del
capital social de ZELTIA, S.A.




VI.2.2. Participacion de dichas personas o de las que representen, en las transacciones
inhabituales y relevantes de la sociedad, en el transcurso del ltimo ejercicio y del
corriente.

JEFPO, S.A. presta a la Sociedad servicios recurrentes de asesoramiento estratégico y
financiero, como contraprestacion de los cuales ha percibido de la misma 19,4 millones de
pesetas en el afio 1.999. En esta cantidad se incluye las remuneraciones derivadas de la
condicion de consejero de JEFPO o de su representante legal en cualquiera de las
sociedades del Grupo.

Tal y como se expone el apartado punto IV.6. del presente Folleto, INSTITUTO
BIOMAR, S.A. sociedad de la que es Administrador Unico D. José Luis Fernindez
Puentes, quien, a su vez, es el representante de INVERFEM, S.A en el Consejo de
Administracion de ZELTIA, S.A. y miembro del Consejo de Administracion de Pharma
Gen, presta servicios de investigacion a Pharma Mar recibiendo como contraprestacion 50
millones de pesetas anuales.

No existen otras participaciones de los Consejeros o Directivos en transacciones
inhabituales y relevantes de ZELTIA en el transcurso del ejercicio 1999 ni en el corriente.

El Reglamento del Consejo de Administracion regula extensamente en su capitulo IX las
situaciones de conflictos de intereses entre la sociedad y los miembros del Consejo,
imponiendo al Consejero el articulo 24 de la mencionada norma la obligacién de informar
al Consejo de su conflicto de intereses en todas las situaciones en que existan y previendo
asimismo que, salvo decisiébn contraria mayoritaria de los restantes miembros del
Consejo, intervenga en las deliberaciones que afecten a esos asuntos, renunciando siempre
a su derecho de voto. Se considerard que también existe interés personal del consejero
cuando el asunto afecte a su conyuge, parientes de primer grado de afinidad o
consanguinidad o a una sociedad en la que desempefie un puesto directivo o tenga €l o los
referidos miembros de su familia, una participacion significtativa.

Por su parte, el parrafo segundo del mencionado precepto prohibe a los Consejeros
realizar directa o indirectamente transacciones con la Compaiiia salvo que se informe
adecuadamente a la Comision correspondiente y el Consejo conozca la transaccion

VI.2.3.Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier -clase
devengadas por las citadas personas en el tltimo ejercicio cerrado cualquiera que sea
su causa.

Remuneraciones de los Administradores de ZELTIA (no existe la posicién de gestores o
fundadores).

an



CONCEPTO (Mns. de ptas) 1999

Sueldos netos de retencién 37,1

Otras retribuciones a consejeros por servicios

profesionales de consultoria estratégica y financiera 19,4
Dietas asistencia al Consejo 15,5
Asignaciones estatutarias 16,5 *

TOTAL 88,5

* En esta cifra esta incluida la remuneracién a los Consejeros de Honor de ZELTIA

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion figura en el articulo 38
de los Estatutos Sociales cuya modificacion fue aprobada por la Junta General celebrada el
pasado 8 de mayo de 2000 y cuyo texto se reproduce literalmente:

“Articulo 38. “El Consejo de Administracion percibird en conjunto y anualmente la
cantidad bruta de doce millones quinientas mil pesetas, actualizable cada afio en
funcion del Indice de Precios al Consumo, en concepto de dietas de asistencia.

El Consejo serd retribuido por el desemperio de sus funciones, uinicamente en el caso
de que la Sociedad genere beneficios, con una percepcion bruta anual minima fija de
cinco millones quinientas mil pesetas por cada uno de los miembros del Consejo de
Administracion, o aquélla superior que corresponda, equivalente al diez por ciento de
los beneficios liquidos de la Sociedad, una vez respetados los limites sefialados en el
articulo 130 de la Ley de Sociedades Anonimas, a distribuir entre todos los miembros
del Consejo, y siempre que esta ultima percepcion no supere en ningiin caso el diez
por ciento de los dividendos brutos aprobados por la Sociedad en la Junta General que
censure la gestion del ejercicio de cuya retribucion se trate.

Las retribuciones derivadas de la pertenencia al Consejo de Administracion serdn
compatibles con las demds percepciones profesionales o laborales que correspondan al
Consejero por otras funciones ejecutivas o consultivas que desemperie en la Sociedad”.

En las Sociedades del Grupo, el cargo de Administrador no estd remunerado.

Las Compaiias Zelnova y Xylazel, pagan dietas de asistencia a sus Consejeros. Si bien a
los Consejos de estas Sociedades asisten algunos de los Consejeros de Zeltia, lo hacen en
representacion de Zeltia que es quien ostenta el cargo, y por lo tanto, quien percibe las
dietas. En el ejercicio 1.999 Zelnova y Xylazel han abonado en concepto de dietas a cada
uno de los respectivos miembros de sus consejos de Administraciéon 1.500.00 pesetas y
1.600.000 pesetas respectivamente, si bien dicha retribucion ha sido percibida Gnicamente
por los Consejeros que ocupan tal cargo a titulo individual.
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Por otra parte, cabe sefialar que los miembros del Consejo de Administracion de Pharma
Gen no perciben retribucién alguna. No obstante lo anterior, Gabinete Profesional
Finaciero Fiscal Ameneiro Rivas, S.A., sociedad de la que D. Juan Ameneiro Rivas, -
Consejero Delegado de Pharma Gen- es accionista de control, percibié de Pharma Gen
como contraprestacion por servicios de asesoramiento fiscal y financiero en el afio 1.999
la cantidad de 6.000.000 pesetas.

Asimismo, los Consejeros de Pharma Mar no han venido percibiendo hasta la fecha
cantidad alguna por su pertenencia al Consejo de Administracion, si bien la Junta General
de Accionistas de 5 de junio de 2.000 ha acordado modificar el articulo 26° de sus
Estatutos sociales estableciendo que los Consejeros cobraran una cantidad bruta fija anual
que determinara cada ejercicio la Junta General. Para este afio, la mencionada Junta ha
fijado una retribucion global para el Consejo de 27.000.000 pesetas.

La remuneracion bruta del equipo directivo de ZELTIA y de sus filiales Pharma Mar,
Pharma Gen, Zelnova y Xylazel fue en el ejercicio 1999 de 169 millones de pesetas, por
todos los conceptos salarios mas bonus.

VI.2.4.Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros
de vida respecto de los fundadores, miembros antiguos y actuales del organo de
administracion y directivos actuales y sus antecesores.

Existe una pension vitalicia concedida a un antiguo directivo de la Sociedad, por importe
de 6 millones de pesetas netas anuales.

Aquellos miembros del Consejo que a la vez forman parte de la plantilla de la Sociedad
disponen de un seguro de vida y accidentes al igual que el resto de los empleados, por el
que en 1999 se pag6 una prima de 313.000 pesetas.

En 1997, se suscribié un Plan de Jubilacién Asegurado Colectivo para 3 de los miembros
del Consejo y 1 directivo de la Sociedad. La aportacion ascendi6 en 1999 a 9 millones de
pesetas.

Si bien no existe acuerdo alguno al respecto, Pharma Mar estd estudiando la elaboracion
de un plan que facilita la incorporacién de los empleados y colaboradores principales al
capital de la sociedad. Dicho plan podria incluir un plan de opciones sobre acciones.

VI.2.5.Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y garantias
constituidas por el emisor a favor de las mencionadas personas, y todavia en vigor.

El importe de los anticipos y créditos concedidos por la Sociedad al conjunto de los
miembros del Consejo de Administracion ascienden a 7,5 millones de pesetas por los que



no se perciben intereses, de conformidad con lo previsto en las disposiciones transitorias
de la Ley de IRPF.

VI.2.6.Mencion de las principales actividades que las personas citadas ejerzan fuera
de la Sociedad, cuando estas actividades sean significativas en relacion con dicha
Sociedad.

A continuacién se ofrece un breve curriculum vitae de los distintos miembros del Consejo
de Administracion de Zeltia, S.A.

José Maria Fernandez Sousa-Faro (Presidente de Zeltia, Pharmagen y Pharmamar,
Consejero de Zelnova).

Licenciado en Ciencias Quimicas en el afio 1967. Doctor en Quimica organica en 1971
por la Universidad Complutense de Madrid. Entre 1971 y 1979, al principio como
profesor titular y luego como catedratico de Quimica orgénica de la Universidad
Complutense de Madrid y Santiago de Compostela. También un master en Direccion de
Empresas por el I.E.S.E. (Universidad de Navarra) de Madrid.

Entre 1967 y 1979 trabajé durante cortos periodos de tiempo en las siguientes
instituciones: ICI Division de Investigacion de sus laboratorios farmacéuticos, Shell -
Laboratorios de investigacion, Physikalisch Chemisches Institute de la Universidad de
Basilea (Suiza), Departamento de Quimica organica en la Universidad de Washington de
San Luis, MO , y en el Institute de Biologie Physico-Chemique of the foundation edmond
de Rostchild of Paris, France. El Dr. Fernandez Sousa tiene mas de 60 publicaciones y
patentes en las areas de bioquimicas, antibioticos y biologia molecular.

Fue contratado por Antibiéticos, S.A. como Director de investigacion desde 1979 hasta
1985, también ha sido miembro del Consejo de Administracion de Antibidticos, S.A. y de
ICI-Farma.

Desde 1985 es Presidente del Consejo de Administracion de Zeltia y en 1986 fund6
Pharma Mar.

Pedro Fernandez Puentes (Vice-presidente de Zeltia y Pharma Mar, Presidente de
Zelnova)

Licenciado en Quimicas en 1963 por la Universidad de Santiago de Compostela. Desde
1965 a 1975 fue contratado por Cooper-Zeltia, S.A. en los laboratorios de desarrollo de
nuevos productos. Desde 1971 hasta la fecha ha sido Presidente del Consejo de
Administracion de la compania. También es Consejero y Vice-Presidente de Zeltia, S.A.
y consejero de diversas filiales del Grupo Zeltia
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José Félix Pérez-Orive Carceller ( Consejero de Zeltia, Xylazel, Zelnova y Pharmamar.)

Licenciado en Farmacia en 1969 por la Universidad de Navarra, obtuvo el master en
Administraciéon de Empresas en 1971 en IESE, Barcelona y MCS en 1978 en Harvard
Business School.

Fue contratado por Antibidticos, S.A., desde 1979 hasta 1984 como Consejero en
EE.UU. y desde 1984 hasta 1987 como Director General en Espafia. Desde 1987 el Sr.
Pérez Orive es Consejero Delegado de Pérez Orive & Asociados, compaiiia especializada
en fusiones y adquisiciones de empresas.

Es autor de tres libros de direccién de empresas y co-autor de varios articulos publicados
en revistas de prestigio.

José Luis Fernandez Puentes (Consejero de Zeltia y Pharrmagen.)

Doctor en biologia por la Universidad Complutense de Madrid en 1964. Entre 1960-1963
recibié una beca del Instituto Jaime Ferran de Microbiologia, Consejo de Investigaciones
Cientificas de Madrid. Entre 1963 y 1989 trabajé en Antibidticos, S.A., compaiiia de
sintesis y fermentacion de antibidticos, durante 18 afios fue responsable del Departamento
de mejora y fermentacién microbial.

En 1990 el Dr. Fernindez Puentes pas6 a formar parte de Pharma Mar, S.A. como
Director de Investigacion, puesto que desempefa desde febrero 1996. En febrero de 1996
fund6 el Instituto Biomar, S.A. compafiia dedicada a la biotecnologia marina y al
descubrimiento de nuevos fairmacos procedentes de organismos marinos. Tiene mas de 20
patentes y publicaciones en el campo de los productos naturales y bajo su direcciéon se han
publicado mas de 30 patentes y articulos.

Carlos Cuervo Arango (Consejero de Zeltia y Pharma Mar)

Licenciado en Econémicas por la Universidad Complutense de Madrid en 1974, obtuvo el
doctorado en la misma en 1982 y también en la Universidad de Minesota (USA) en 1981.
Fue Profesor Titular desde 1982 hasta 1987 en la Universidad Complutense de Madrid.
Trabajé como Consultor en el Centro de Formaciéon del Banco de Espafia (1983-1984),
como investigador en FEDEA durante dos afios. En 1986 fue Vice-Director Adjunto. En
1988 fue nombrado Director de la Division de Planificacién Estratégica, en 1989 trabajé
como Director General de Finanzas de Banesto y en 1992 fue nombrado Presidente de
Bandesco. En 1992 fue nombrado Consejero Delegado de Benito y Monjardin Capital,
S.A. y en 1997 Consejero Delegado de Benito y Monjardin S.V.B., S.A., puesto que
ocupa en la actualidad Es Autor de varios andlisis econdmicos y libros de sistema
financiero espafol.
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Alfredo Lafita Pardo. (Consejero de Zeltia):

Licenciado en Derecho y Abogado del Estado en excedencia. Trabajo en el Grupo March
desde 1965 hasta 1981 primero como Director General y después como Vice-presidente.
En 1981 se incorporé como Presidente al Banco de Asturias. En 1985 entr6 en el Banco
Natwest March como Vice-presidente y en 1988-1990 fue presidente del Banco Natwest
March.

Actualmente es Consejero de las siguientes empresas: Banco Guipuzcoano, Coorporacion
Financiera Alba, Zeltia, Navidul, Patronato de la Fundacién Juan March. Es también
Presidente de Diana y Vice-presidente de Prima Inmobiliaria.

Ha sido igualmente consejero de Tabacalera, Larios y Fuerzas Eléctricas de Catalufia.
Fernando de Gumucio Iiiguez de Onzoiio, (Consejero de Zeltia y Zelnova).

Desde 1987 ha ocupado diferentes puestos en el Banco Hispano Americano, habiendo sido
responsable de Banca de Inversores y Gestion de Activos en el Banco Central Hispano
hasta febrero de 1999.

En la actualidad es Director del Banco Santander Central Hispano, responsable de
Gestion de Activos y Banca Privada.

José Antonio de Urquizu Iturrarte. (Consejero de Zeltia y Presidente de Xylazel)

Ingeniero de Caminos licenciado por la Universidad de Madrid, obtuvo el Master en
Administracion de Empresas por el INSEAD (Fontainebleau, Francia)

A lo largo de su vida profesional ha ocupado los siguientes cargos directivos: Director de
Obra en Dragados y Construcciones, Director de la planta metalirgica en Patricio
Echeverria, “Senior Engagement Manager” en McKinsey & Co., Presidente y consejero
delegado de Koipe, Director Gerente de Spencer Stuart, Presidente y consejero delegado
de Agroman.

Ha sido Miembro del Consejo de Radiotrénica, Grupo Jacobs Suchard, Cinsa EP (Grupo
Eptisa).

Ocupa en la actualidad los siguientes cargos: Banco Guipuzcoano (Miembro del Consejo,
Miembro del Comité Ejecutivo y Presidente del Comité de Remuneracidon), Corporacion
Patricio Echeverria (Miembro del Consejo y Miembro del Comité de Auditoria), Zeltia
(Miembro del Consejo y Presidente del Comité de Remuneracion).

Es también Miembro del Consejo de Administracion de CEIT (Centro de Investigacion
Técnica de Guipuzcoa-Universidad de Navarra) y Miembro del Circulo de Empresarios
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VL.3.

Juan Ameneiro Rivas. (Consejero de Zeltia y Consejero Delegado de Pharmagen):

Licenciado en Econémicas por la Universidad de Santiago de Compostela. También es
Auditor de Cuentas y Miembro del Colegio Oficial de Auditores. Desde 1986 trabaja
como Asesor Financiero y Fiscal, primero como auténomo y luego en 1996 como
Director Ejecutivo de la empresa “ Gabinete Financiero Fiscal Ameneiro Rivas, S.L.”

Fue consejro de las siguientes empresas: Explotaciones marinas de Galicia, S.A., Vifiedos
do Rosal, S.A., Adegas das Eiras, S.A. Profesor de la Universidad de Vigo entre 1989 y
1996.

En la actualidad es consejero de Zeltia, S.A. Ingercover S.I.M.C.A.V., CZ Veterinaria,
S.A. Pharmagen, La Patrulla Verde e Inmunal.

Santiago Fernandez Puentes. (Consejero de Zeltia).

Licenciado en Arquitectura por la Universidad Politécnica de Madrid y La Corufa.
Desarrolla su profesion en su propio Estudio. Es Consejero de Zeltia y Director
Ejecutivo del Colegio Fingoi de Lugo.

Preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una restriccion o una
limitacion a la adquisicion de participaciones importantes en la sociedad por parte de
terceros, ajenos a la misma.

La Junta General celebrada el 8 de mayo de 2000 modifico el articulo 26 de los Estatutos
de la Sociedad estableciendo ciertas restricciones al derecho de voto. El texto integro del
vigente articulo 26 es el siguiente.

“Art. 26. Acuerdos. 1. Salvo en los supuestos establecidos en el articulo 103 de
la L.S.A. los acuerdos se adoptaran por mayoria entre los accionistas que
concurran.

2. Cuando los acuerdos no se adopten por aclamacion, las votaciones podrdn ser
nominales o secretas, pudiendo tener esta ultima condicion cuando a juicio de la
Mesa la naturaleza de los asuntos a tratar lo haga aconsejable.

3. Para el computo de votos se entenderd que cada accion tendrd derecho a un
voto.

4. No obstante lo dispuesto en el pdrrafo anterior, ningun accionista podrd emitir
un numero de votos superior a los que correspondan a acciones que representen
un porcentaje del 25% del capital social, aun cuando el nimero de acciones que
posea exceda de dicho porcentaje de capital. Esta limitacion no afecta a los votos
correspondientes a las acciones respecto de las cuales un accionista ostenta la
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representacion en los términos previstos en el articulo 20 de los presentes
Estatutos.

La limitacion establecida en el pdrrafo anterior se extenderd a cualquier materia
que sea objeto de decision en la Junta General, incluyendo la designacion de
administradores por el sistema proporcional, pero excluyendo la modificacion del
presente articulo, que en todo caso requerird para su aprobacion una mayoria
cualificada de tres cuartos del capital presente o representado. La limitacion serd
también de aplicacion al numero de votos que, como mdximo, podran emitir, sea
conjuntamente, sea por separado, dos o mds entidades o sociedades accionistas
pertenecientes a un mismo grupo. Dicha limitacion serd igualmente aplicable al
numero de votos que podrdn emitir, sea conjuntamente o por separado, una
persona fisica y la entidad, entidades o sociedades accionistas controladas por
dicha persona fisica. Se entenderd que existe grupo cuando concurran las
circunstancias establecidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

5. El accionista que hubiere adquirido acciones, obligaciones u otros valores
convertibles en acciones de la Sociedad mediante una Oferta Publica de
Adquisicion que no se hubiera extendido a la totalidad de los valores en
circulacion estd sujeto a una limitacion suplementaria del derecho de voto,
consistente en que no podrd emitir un numero de votos superior a los que
correspondan a acciones que representen un porcentaje del 10% del capital
social, aun cuando el niimero de acciones que posea exceda de dicho porcentaje
de capital. En la aplicacion de esta limitacion suplementaria se observardn las
reglas contenidas en el pdarrafo segundo del apartado cinco anterior”.

VI.4. Relacion de las participaciones significativas en su capital, a que se refiere el Real

Decreto 377/1991 de 15 de marzo, con indicacion de sus titulares.

VI1.4.1. Participaciones significativas en ZELTIA, S.A.

A la fecha actual, la Sociedad tiene conocimiento de las siguientes participaciones

significativas.
Participacion | Participacion | Total
Directa Indirecta (%)

D. José Maria Fernandez Sousa-Faro 906.790 5.055.456 (1) | 18,29
D. Pedro Fernandez Puentes 151.935 1.629.196 5,47
SOCIEDAD DE DESARROLLO Y CONTROL @ 3.642.495 0 10,97
BANCO GUIPUZCOANO 853.447 0 2,62
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO 973.545 0 2,99

an




(1) Dicha participacioén indirecta corresponde a una participacion del 94,5% en BOUGEMAR
GESTAO SERVICOS, S.A. quien a su vez ostenta el 14,78% de la Sociedad, y al 0,73% que
a su vez ostenta Dfia. Monserrat Andrade Detrell en el capital de Zeltia, S.A.

(2) Segtn informacién comunicada a la CNMV el 27 de diciembre de 1989. El porcentaje y el
nimero de acciones no se corresponden, ya que 3.642.495 acciones representan un 11,18%
del capital social de la Sociedad y no un 10,97%.

La relacion de participaciones significativas tras la operacion de ampliacion de capital para canje
de acciones sera la siguiente:

ANTES CANJE Acc.adquiridas con motivo del canje DESPUES CANIJE
Total Accs. % Directas | indirectas |Representadas| Total |Total Accs. %
D. José M? Fdz. Sousa 5.962.246) 18,30% 2.860 10.648%" 13.508( 5.975.754| 16,47%
D. Pedro Fdz. Puentes 1.781.131|  5,47% 60.060? 60.060 1.841.191| 5,07%
SODESCO® 3.642.495) 11,18% 3.642.495| 10,04 %
BCO. GUIPUZCOANO 853.447 2,62% 853.447| 2,35%
BCO.SANTANDER C.H. 973.545 2,99% 973.545| 2,68%

(1) Acciones adquiridas a través de la Sociedad Bougemar Gestao e Servicos

(2) Acciones adquiridas a través de la Sociedad SAFOLES, S.A.

(3) SODESCO: Sociedad de Desarrollo y Control

La sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ninguna persona fisica o juridica que,
directa o indirectamente ejerza o pueda ejercer el control de ZELTIA. Tampoco tiene la sociedad

conocimiento de pactos entre accionistas para actuar concertadamente en el ejercicio de los
derechos que les asisten como accionistas.
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VI1.4.2. Participaciones significativas en Pharma Mar, S.A.

En el siguiente cuadro se detallan los accionistas de Pharma Mar, distintos de ZELTIA y sus
filiales, que son titulares de un porcentaje superior al 1% en dicha sociedad.

ACCIONISTA N© acc. Partcip. Pharma Acciones Partcip. en Partcip. en
Pharma Mar Mar ZELTIA tras ZELTIA tras ZELTIA tras
canje canje OPS /OPV

FONDICO y EURO-ICO, Fondo 21.525 3,71% 473.550 1,3% 0,99%
Capital Riesgo
S-E Banken Fonder AB 15.133 2,61% 332.926 0,92% 0,00%
Fundosa Grupo, S. A. 12.759 2,20% 280.698 0,77% 0,71%
Credit Suisse First Boston 12.444 2,14% 273.768 0,75% 0,70%
Pescanova, S.A. 9.491 1,63% 208.802 0,58% 0,53%
Sodical, S.A. 7.926 1,36% 174.372 0,48% 0,00%
Morgan Stanley International 6.840 1,18% 150.480 0,41% 0,00%
Nominees LTD
Generale de Bank Custody N.V. 6.600 1,14% 145.200 0,40% 0,04%
Citibank N.A. / London 6.400 1,10% 140.800 0,39% 0,18%
Kenneth L. Rinehart 6.311 1,09% 138.842 0,38% 0,35%

VI.5. Numero aproximado de accionistas de la Sociedad.

Las acciones de ZELTIA no son nominativas, por lo tanto la Sociedad desconoce el nimero de
accionistas que tiene en la actualidad, si bien, en atencién a la informacién facilitada por el
Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de Valores con motivo de la ultima Junta General de
Accionistas celebrada el 8 de mayo de 2000, se estima que el nimero de los mismos al tiempo de
celebracion de la Junta General de 8 de mayo de 2.000 era aproximadamente de 70.000. Por otra
parte, cabe sefialar que el niimero de accionistas presentes y representados en la mencionada Junta
General fue de 177, con un quérum de asistencia a dicha Junta del 47,98 % del capital social.

VI.6. Identificacion de las personas o entidades que sean prestamistas de la sociedad, bajo
cualquier forma juridica y participen en las deudas a largo plazo, segiin la normativa

contable, de la misma en mas de un 20 por 100.

A fecha 31 de diciembre de 1999, los préstamos recibidos a medio y largo plazo son los
siguientes:
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ZELTIA

Entidad Prestamista BANCO ATLANTICO CAIXA GALICIA
Tipo de operacion Poéliza de crédito Préstamo

Fecha de concesion Noviembre 1999 Julio 1999

Fecha de vencimiento Noviembre 2003 Septiembre 2004
Tipo de interés MIBOR + 0,75 MIBOR + 0,75

Nominal

650 millones de pesetas

650 millones de pesetas

1999

Dispuesto a 31 de diciembre de

392 millones de pesetas

650 millones de pesetas

Garantia

Acciones de Xylazel,
representativas del 50% de su
capital social.

El préstamo obtenido de CAIXA GALICIA es la uUnica operacion bancaria de ZELTIA con
vencimientos sefialados a largo plazo. Zeltia cuenta con numerosas operaciones crediticias en la

modalidad de renovacidn tacita, de modo que llegado el vencimiento se renueva automaticamente

si no hay denuncia del contrato por ninguna de las partes. A 31 de diciembre de 1999 el saldo

dispuesto de estas pdlizas de crédito ascendia a 2.222 millones de pesetas.

De las Compaiiias del Grupo, Unicamente Pharma Mar, tiene endeudamiento a largo plazo de

cierta importancia. Xylazel, 39 millones de deuda a largo para adquisicién de inmovilizado.
Zelnova tiene deudas con entidades de crédito a largo por un total de 55 millones de pesetas
acogidos a la linea de ayudas del Instituto Gallego de Apoyo a la pequefia empresa. Pharma Gen,

no tiene deuda a largo plazo.

PHARMA MAR

Entidad Prestamista

BANCO ATLANTICO

CD.T.IL (*)

Tipo de operacion

Lease-Back sobre el laboratorio
de Tres Cantos

Crédito subordinado

Fecha de concesion

30.junio 1995

23 Noviembre 1988

Fecha de vencimiento

30 marzo 2005

El capital comenzard a amortizarse
cuando la Compafiia obtenga un cash-
flow positivo.

Tipo de interés

MIBOR 1 aflo + 1,5

3% anual

Nominal

202 millones de pesetas

557 millones de pesetas

Dispuesto a 31 diciembre
de 1999

202 millones de pesetas

557 millones de pesetas

(*) Centro de Desarrollo Tecnoldgico e industrial, entidad adscrita al Ministerio de Industria y Energia.
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VI.7. Existencia de clientes o suministradores cuyas operaciones de negocio con la empresa
sean significativas.

La Divisiéon Inmobiliaria obtiene mas de un 25% de sus ingresos de la Universidad Nacional de
Educacion a Distancia (UNED), uno de los inquilinos del Edificio propiedad de ZELTIA sito en
la calle bravo Murillo n® 38.

VI.8. Esquemas de participacion del personal en el capital del emisor.

El personal de la sociedad no participa de manera significativa en el capital de la misma salvo en
las cifras citadas de participacion del propio Consejo de Administracion.

En el mes de diciembre del pasado afio, Pharma Mar, gestiondé globalmente con una entidad
bancaria (Caixa Galicia), la concesion a los empleados que lo desearan (de Pharma Mar y también
de Zeltia), de un crédito con garantia personal para adquisicion de acciones de Pharma Mar que
quedarian pignoradas como garantia adicional. Un total de 44 empleados de Pharma Mar y 11 de
Zeltia solicitaron préstamos a la entidad bancaria para la adquisicién de cerca de 3.700 acciones
de Pharma Mar.

Asimismo, Pharma Mar concedi6 préstamos por importe de 169 millones de pesetas a varios altos
directivos de Pharma Mar para la adquisicion de acciones de Pharma Mar. Los préstamos fueron
concedidos en condiciones de mercado y con fecha de vencimiento anterior a 31 de diciembre de
2000.

VI1.9. Relacion de sociedad con los auditores de cuentas.

ZELTIA no mantiene ni ha mantenido con sus auditores COOPERS & LYBRAND (actualmente
PRICEWATERHOUSECOOPERS) ni sociedades de su grupo relaciones de asesoramiento,
consultoria o de cualquier otro tipo distintas de su actividad profesional de auditoria de cuentas,
durante los ejercicios 1997, 1998 y 1999.
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EVOLUCION RECIENTE, PERSPECTIVAS DEL EMISOR



CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE, PERSPECTIVAS DEL EMISOR

VII.1. Evolucion de los negocios del emisor con posterioridad al cierre del ultimo ejercicio.

BALANCES DE SITUACION A 31 DE MARZO DE 2.000, 31 DE MARZO DE 1999Y 31 DE

DICIEMBRE DE 1.999 DE ZELTIA, SA.

ACTIVO

Miles de pesetas 31/03/00 31/03/99 31/12/99
INMOVILIZADO 9.767.186 7.085.858 10.773.973
Gastos de Establecimiento 78.106 103.180 85.081
Inmovilizaciones inmateriales 5.441 3.340 5.756
Inmovilizaciones materiales 2.490.696 2.593.485 2.520.819
Inmovilizaciones financieras 7.192.943 4.385.853 8.162.317
Participacion en empresas del grupo 13.567.771 5.003.289 10.171.915
Provision por depreciaciéon, empresas del grupo (6.464.585) (847.659) (2.113.081)
Participacion en empresas asociadas - 135.992 -
Cartera de valores a largo plazo 6.366 10.350 26.635
Otros créditos 60.092 64.091 58.091
Fianzas y depositos constituidos a L.P. 23.299 19.790 18.757
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 240 330 240
ACTIVO CIRCULANTE 3.200.075 3.353.339 2.554.343
Deudores 1.309.826 953.688 1.058.368
Inversiones financieras temporales 1.631.628 2.159.292 1.090.661
Acciones propias a corto plazo 252.455 233.621 400.567
Tesoreria 5.698 6.738 4.279
Ajustes por periodificacion 468 468
TOTAL ACTIVO 12.967.501 10.439.527 13.328.556




M 31/03/00 31/03/99 31/12/99
Miles de pesetas
FONDOS PROPIOS 8.399.367 8.046.124 8.073.894
Capital Suscrito 1.518.007 1.677.263 1.518.007
Prima de Emisién 2.428.397 2.540.213 2.428.397
Reservas 3.409.996 2.836.050 3.409.996
Beneficios pendientes de distribucion 717.494 573.946 717.494
Beneficio del Ejercicio 325.473 418.652 -
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJER. - - -
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 40.137 52.303 40.137
ACREEDORES A LARGO PLAZO 1.780.897 744.544 2.239.592
Deudas con entidades de crédito 1.760.021 726.346 2.222.147
Otros acreedores 20.876 18.198 17.445
ACREEDORES A CORTO PLAZO 2.747.100 1.596.556 2.974.933
Deudas con entidades de crédito 425.497 412.437 633.066
Deudas con empresas del grupo y asociadas 1.878.008 699.327 1.949.111
Acreedores comerciales 35.940 20.911 26.290
Otras deudas no comerciales 361.178 398.737 351.132
Ajustes por periodificacion 46.477 65.144 15.334
TOTAL PASIVO 12.967.501 | 10439527 | 13328 556

Se incluyen 3 columnas en el Balance: a 31/03/99, 31/12/99 y 31/03/00, para facilitar el examen

de la evolucion en estos ultimos 3 meses, de diciembre 1999 a marzo 2000.

El incremento de las partidas “Participaciones en Empresas del Grupo” y “Provision por

depreciacion, empresas del Grupo” se deben a las adquisiciones a terceros de acciones de Pharma

Mar en el mes de enero de 2000 y a las adquisiciones que se llevaron a cabo a lo largo del




ejercicio 99 en los meses de abril y mayo de Xylazel y Pharma Mar (en lo que se refiere a las
adquisiciones de 1999 vienen explicadas en el Capitulo V.1. del presente Folleto), que hicieron
incrementarse el porcentaje de participacion, tanto directa como indirecta, en dicha sociedad de
un 68,84, a 31 de diciembre de 1999, a un 70,09 % .

Por otro lado, se han efectuado operaciones de compra-venta de acciones de Pharma Mar con
compaiiias del Grupo que, obviamente, no afectan al porcentaje de participacion consolidada,
pero si deben quedar reflejadas en el inmovilizado financiero de las Compaiiias individualmente.

Al haberse realizado estas operaciones a un precio superior al valor tedrico contable de la accidn,
Zeltia se ha visto obligada a dotar una provisiéon por depreciacién de cartera, cuyo importe se
refleja en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

A 31 de marzo de 1999 la Provisién acumulada reflejada en el Balance de situacidn, era de 847
millones frente a 6.464 a 31 de marzo de 2.000. De este incremento, 1.266 millones
corresponden a la dotacidn hecha a diciembre de 1999 y 4.351 millones a la dotacion realizada a
marzo de 2.000

Las transacciones entre Compafiias del Grupo quedan eliminadas en el proceso de Consolidacion,
y tampoco tienen repercusiones fiscales.

Por lo que se refiere a las partidas mas relevantes del Pasivo,de marzo-99 a marzo-00, se
incrementa la cifra de “Deudas con Compaiias del Grupo”, consecuencia de un préstamo
realizado por Pharma Mar a la sociedad matriz.

Se incrementa asimismo la cifra de deuda con entidades de crédito a largo plazo, necesario para
las inversiones llevadas a cabo en 1999 por Zeltia en sus filiales (ver Capitulo V.1).



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS A 31 DE MARZO DE 2.000 Y 1.999, ZELTIA, SA.

GASTOS

, 31/03/00 31/03/99

Miles de pesetas
GASTOS DE EXPLOTACION
Gastos de personal 58.145 48.859
Dotaciones para amortizacién de inmovilizado 31.318 29.074
Variacion de las provisiones de tréfico - -
Otros gastos de explotacion 88.650 66.190
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 178.113 144.123
BENEFICIOS DE EXPLOTACION - -
GASTOS FINANCIEROS 45.101 23.590
Gastos financieros y asimilados 45.101 23.590
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 45.101 23.590
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 472.054 -
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 431.483 -
PERDIDAS Y GASTOS EXTRAORDINARIOS

Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial, material y 4.351.504 26.352

cartera de control

Variacion provisiones de activo circulante - -

Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial, material y - 389

cartera de control

Pérdidas por operaciones con acciones propias - -

Gastos extraordinarios - -

Gastos y pérdidas de otros ejercicios - 8.713
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 4.351.504 35.454
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS - 683.377
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 255.189 644.080
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (70.284) 225.428
BENEFICIOS DEL EJERCICIO 325.473 418.652




INGRESOS 31/03/00 31/03/99
Miles de pesetas

INGRESOS DE EXPLOTACION

Importe neto de la cifra de negocios 137.542 121.114
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 137.542 121.114
PERDIDAS DE EXPLOTACION (40.571) (23.011)
INGRESOS FINANCIEROS

Ingresos de participaciones en capital 457.561 1.500
Ingresos valores negociables y cred.act.inm. - 2.339
Otros intereses e ingresos asimilados 59.594 3.464
Variacion provisiones de inversiones financieras - -
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 517.155 7.303
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS - 16.286
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS - 39.297

BENEFICIOS E INGRESOS EXTRAORDINARIOS
Beneficios en enajenacion de inmovilizado 3.097.069 -

Beneficios por operaciones con acciones propias 1.077.724 718.483

Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial, material y - -
cartera de control

Ingresos extraordinarios 23 348
Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores 394 -
TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS 4.175.210 718.831
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 176.294 -

Analisis de 1la Cuenta de Resultados

La cifra de negocio de ZELTIA a 31 de marzo de 2000, asciende a 138 millones de
pesetas (121 millones de pesetas en 1999). Esta cifra la compone en un 98% los ingresos
obtenidos en el alquiler de los inmuebles, tal como se explica en el capitulo IV.2.1. El
resto lo constituyen ingresos por servicios prestados a compaiiias del Grupo.

Esta previsto que la cifra de negocios a diciembre del presente afio se aproxime a los 500
millones de pesetas, en consonancia con el ejercicio anterior.

En lo que respecta a los ingresos financieros (dividendos percibidos de las filiales), a 31



de marzo se habian recibido los procedentes de Xylazel, 456 millones de pesetas frente a
los 176 millones que se percibieron de dicha compaiiia en 1999 en el mes de abril. Hasta
el mes de abril de 1999 Xylazel era participada por Unicamente en un 50%, de ahi el
incremento de dividendos en el afio 2000 en el que ZELTIA es propietaria del 100% de
la compaiiia.

A lo largo del afio se percibirdan dividendos de otras de las compafiias filiales, de modo
que se prevé para el final del ejercicio llegar aproximadamente a cerca de 900 millones
de pesetas.

Por ultimo, en lo que a ingresos se refiere, hay que hacer mencién a los ingresos
extraordinarios, que a 31 de marzo ascendian a 1.077 millones de pesetas, resultado de
venta de acciones propias (720 millones a 31 de marzo de 1999). Ademas de los ingresos
extraordinarios percibidos por estas ventas, en la Cuenta de Resultados individual de
ZELTIA aparecen otras plusvalias de unos 2.800 millones de pesetas, resultado de la
venta de un paquete de acciones de Pharma Mar de 86.000 acciones a nuestra filial 100 %
de ZELTIA, Protecccion de Maderas, S.A., plusvalia que se elimina en la consolidacion.

La evoluciéon de los gastos tanto los de explotacion como los financieros no ofrece
ninguna particularidad, estando en linea con los del primer trimestre de 1999, si bien los
financieros reflejan un mayor endeudamiento y unos mayores tipos de interés.

Dentro de los gastos extraordinarios cabe destacar la provision que se ha realizado como
consecuencia de la adquisicion de una mayor participacion en nuestra filial Pharma Mar.

El Resultado de explotacién ha sido negativo en estos tres primeros meses del afio,
arrojando unas pérdidas de explotacion de 40 millones de pesetas. El Resultado del
trimestre es positivo como consecuencia de las operaciones extraordinarias: venta de
acciones propias y acciones de participadas.



BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS A 31 DE MARZO DE 2.000, 31 DE MARZO DE 1999

Y 31 DE DICIEMBRE DE 1.999 DEL GRUPO ZELTIA.

%;er pesetas 31/03/00 31/03/99 31/12/99
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 141.265 128.791 151.480
Inmovilizaciones inmateriales 8.468.006 6.081.589 7.941.811
Inmovilizaciones materiales 3.776.138 3.602.210 3.760.889
Inmovilizaciones financieras 1.941.963 1.767.179 1.878.708
Participaciones en empresas en puesta en 1.235.641 1.143.054 1.200.371
equivalencia
Cartera de valores a largo plazo 87.195 139.841 107.463
Otros créditos 683.878 489.522 640.468
Fianzas y depositos constituidos a largo plazo 32.424 33.122 27.581
Provisiones (97.174) (38.359) (97.175)
Total inmovilizado 14.327.372 11.579.770 13.732.888
Fondo de comercio de consolidacion 1.708.273 482.278 1.373.378
Gastos a distribuir en varios ejercicios 60.969 71.441 65.145
Activo circulante
Existencias 941.118 844.091 794.667
Deudores 4.105.611 3.310.913 3.154.676
Inversiones financieras temporales 830.255 1.573.945 927.037
Acciones sociedad dominante a corto plazo 280.092 233.621 447.391
Tesoreria 553.884 230.801 707.852
Ajustes por periodificacion 27.511 19.176 20.850
Total activo circulante 6.738.471 6.212.547 6.052.473
TOTAL ACTIVO 22.835.085 18.346.035

21.223.884




PASIVO

. 31/03/00 31/12/99
Miles de pesetas
Fondos propios
Capital suscrito 1.518.007 1.677.263 1.518.007
Prima de emision 2.428.397 2.540.214 2.428.397
Reservas de la sociedad dominante 5.910.611 3.339.874 4.773.039
Reservas en sociedades consolidadas 1.243.912 2.392.452 877.709
Reservas en sociedades puestas en equivalencia 430.834 463.957 351.952
Beneficio atribuible a la sociedad dominante 1.538.364 675.715 1.609.480
Total fondos propios 13.070.125 11.089.475 11.558.584
Socios externos 2.879.769 1.671.851 3.020.687
Diferencia negativa de consolidacion 74,731 74.524 74.731
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 115.482 109.810 122.197
Provisiones para riesgos y gastos 171.053 147.063 160.056
Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito 2.728.336 1.740.976 3.170.462
Otros acreedores 20.876 17.350 17.445
Total acreedores a largo plazo 2.749.212 1.758.326 3.187.907
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito 838.349 1.047.201 1.080.928
Acreedores comerciales 1.851.253 1.478.648 1.264.218
Otras deudas no comerciales 1.038.633 903.979 739.241
Ajustes por periodificacion 46.478 65.158 15.335
Total acreedores a corto plazo 3.774.712 3.494.986 3.099.722
TOTAL PASIVO 22.835.083 | 18.346.035

21.223.884




Analisis del Balance consolidado:

Para que resulten comparables los Balances de situacion consolidados a 31 de marzo de 1999 con
el mismo periodo del afio 2000, hay que tener en cuenta que en este periodo del afio 99, Xylazel
consolidaba por el método de integracion proporcional al 50%, mientras que en este epriodo del
afio 2000, lo hace al 100% (ver Capitulo V.2.1.)

El Balance consolidado refleja en el apartado “Inmovilizaciones inmateriales” el incremento en
gastos de I + D activados.

Respecto al incremento en el Fondo de Comercio desde marzo de 1999, es consecuencia de las
sucesivas adquisiciones suplementarias de participaciones en Compaiiias del Grupo realizadas por
Zeltia desde marzo de 1999 y en los tres primeros meses de 2000.

El incremento en el activo circulante, se explica por el efecto de incorporar el 100 % de Xylazel
al igual que el incremento en el pasivo circulante, ya que estas son las magnitudes en las que
mayor peso tiene su Balance individual.

Por lo que respecta al Pasivo, destacamos el incremento entre periodos de Reservas de la
Sociedad dominante, derivadas de los Resultados del afio anterior atn sin repartir. Respecto a la
disminucion de Reservas de las Sociedades consolidadas, el motivo es el reparto de dividendos y
de Reservas llevado a cabo por las sociedades dependientes desde marzo de 1999 hasta marzo de
2000.

Los Socios Externos se incrementan desde marzo de 1999, por la ampliacién de capital llevada a
cabo en Pharma Mar en el mes de mayo de 1999.



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS AL 31 DE MARZO DE

2000Y 1999 GRUPO ZELTIA

ﬁpesetas 31/03/00 31/03/99
Gastos de explotacion
Consumos y otros gastos externos 1.338.920 1.031.912
Gastos de personal 595.506 366.647
Dotaciones para la amortizacién de inmovilizado 90.352 74.372
Variacion de provisiones de trafico 1.835 670
Otros gastos de explotacion 734.827 532.251
Total gastos de explotacién 2.761.440 2.005.852
Beneficios de explotacion 235.015 337.868
Gastos financieros
Gastos financieros 46.997 43.448
Variaciones de provisiones inversiones financieras - -
Pérdidas en Inversiones financieras temporales 113 -
Diferencias negativas de cambio 814 4.490
Total gastos financieros 47.924 47.938
Resultados Financieros Positivos 23.317 -
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacién 63.021 -
Beneficios en las actividades ordinarias 230.580 326.473
Pérdidas y gastos extraordinarios
Pérdidas procedentes del inmovilizado - 2.143
Variacién de provisiones de cartera de control - 26.352
Gastos y pérdidas extraordinarios 6.280 9.693
Total gastos extraordinarios 6.280 38.188
Resultados extraordinarios positivos 1.333.887 683.528
Beneficio consolidado antes de impuestos 1.564.466 1.010.002
Impuesto de Sociedades 62.170 351.964
Beneficio consolidado del ejercicio 1.502.296 658.037
Beneficio atribuido a la sociedad dominante 1.538.364 675.715




INGRESOS

. 31/03/00 31/03/99
Miles de pesetas
Ingresos de explotacion
Importe neto de la cifra de negocios 2.251.183 1.829.562
Aumento de existencias de productos terminados y en curso 175.225 185.266
Trabajos efectuados por el Grupo para su inmoviliz. 559 859 320.177
Otros ingresos de explotacion 10.188 8.715
Total ingresos de explotacién 2.996.455 2.628.720
Ingresos financieros
Ingresos de participaciones en capital 4.375 1.500
Otros ingresos financieros - 2.707
Beneficios de inversiones financieras temporales 65.037 8.534
Diferencias positivas de cambio 1.830 2.239
Total ingresos financieros 71.242 14.980
Resultados financieros negativos - 32.960
Participaciones en beneficios sociedades puestas en 35.270 21.565
equivalencia
Beneficios e ingresos extraordinarios
Beneficios en enajenacion del inmovilizado 212.568 458
Beneficios por enajenacion de participaciones consolidadas . .
Beneficios por operaciones con acciones dominante 1.115.328 718.483
Subvenciones de capital transferidas al resultado del
ejercicio 6.125 930
Ingresos extraordinarios 6.146 1.846
Total ingresos extraordinarios 1.340.167 720.787
Pérdida atribuible a socios externos 36.068

17.678




Analisis de la Cuenta de Resultados Consolidada:

En lo que se refiere a los Resultados del Grupo consolidado, si bien la cifra neta de
negocio se incrementa en un 23%, debemos tener en cuenta que a marzo de 1999,
Xylazel incorporaba a la Cuenta de Resultados consolidada unicamente el 50% de su
propia cuenta de resultados, de forma que a 30 de marzo de 2000 la aportacion de
Xylazel a la cifra neta de negocio ha sido de 675 millones de pesetas, en marzo del
pasado afio fue de 285 millones, el 50% del total de su cifra de negocio que ascendia a
571 millones. De haberse incorporado en el afio 99 el 100% de Xylazel, como sucede
este afo, el incremento de cifra neta de negocio hubiera sido de un 7%
aproximadamente.

Respecto a la los gastos de explotacion cabe hacer la misma mencién, ademas de sefialar
el incremento en los gastos de personal consecuencia del fuerte aumento de la
contratacion de personal en Pharma Mar.

Cabe resaltar igualmente, el incremento de la dotacién a la amortizacion del Fondo de
Comercio respecto al primer trimestre de 1999, debido al incremento de participacion en
Pharma Mar realizada a partir del primer trimestre de 1999, con las adquisiciones de
participaciones suplementarias en Pharma Mar a lo largo de 1999 y en el primer
trimestre de 2000, y la adquisicion del 50% de Xylazel.

Por otro lado, se mantienen los gastos financieros y los extraordinarios en niveles
similares a los del mismo periodo del afio anterior.

En lo que se refiere a los ingresos extraordinarios, estos se incrementan en un 66%,
debido basicamente al beneficio obtenido con la venta de acciones de la sociedad
dominante 1.077 millones a 31 de marzo de 2000 (720 millones a 31 de marzo de 1999).



Balances de Situacion de Pharma Mar, S.A. a 31 de marzo de 1999 y 2000

Balances de Situacion

31/03/2000 31/03/1999
(Millones de Pesetas)
Gastos de Establecimiento 61 24
Inmovilizado Inmaterial 8.210 5.794
Inmovilizado Material 224 114
Inmovilizado Financiero 733 557
Total Inmovilizado 9.228 6.489
Gastos a distribuir en varios ejercicios 41 51
Total Activo Circulante 2.115 210
TOTAL ACTIVO 11.384 6.750
Fondos propios 9.591 4.816
Ingresos a distribuir varios ejercicios 87 76
Provisiones para riesgos y gastos -
Deudas a largo plazo 900 965
Deudas a corto plazo 806 893
TOTAL PASIVO 11.384 6.750

Andlisis del Balance de situacion de Pharma Mar:

En el Activo Fijo, destaca la activacion de Gastos de I + D que eleva la cifra de Inmovilizado
entre periodos, en 2.461 millones de pesetas. Seglin se avanza en los procesos de desarrollo, los
Gastos en los que se incurre aumentan de manera muy significativa.

También se incrementa el Inmovilizado Material, por la construccion de una Planta piloto para
produccion.



En el Activo Circulante,el incremento es debido a “Deudas de Empresas de Grupo”, como
consecuencia del préstamo realizado a la sociedad matriz, que se especifica en el Capitulo IV.6.
del presente Folleto.

En el pasivo, el incremento de los Fondos Propios, refleja la ampliacion de capital del mes de
mayo de 1999, por un importe total, capital mis prima de emision, de 5.124 millones de pesetas.

El Pasivo Circulante no presenta variaciones significativas con respecto al mismo periodo del afio
anterior.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de Pharma Mar, S.A. a 31 de marzo 1999 y 2000

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
31/03/2000 31/03/1999
Millones de Pesetas

Importe neto cifra de negocios - -
Trabajos realizados por la empresa para el inmovilizado 560 320
Otros ingresos de explotacion 1

Reduccién existencias terminados y curso

Aprovisionamientos 395 218
Gastos de Personal 203 102
Amortizaciones de inmovilizado 23 16

Variacion provisiones de trafico - -

Otros gastos de explotaciéon 84 53
RESULTADO DE EXPLOTACION (145) (68)
Resultados financieros 10 (10)
RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 13s) (78)
Resultados extraordinarios 44 1

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 91) 77)

Impuesto de Sociedades (28) 27




RESULTADO DEL EJERCICIO (63) (50)

Por lo que respecta a la Cuenta de Resultados lo principal a destacar es el Incremento de
los Gastos de explotacién en general: aprovisionamientos, personal, servicios exteriores,
etc.: cuanto mas se avanza en el proceso de desarrollo de los compuestos, los gastos a
realizar son superiores.

Consecuentemente, se incrementa la partida de Trabajos realizados por la empresa para
su inmovilizado en la misma proporcién, al reflejar esta partida la parte de gastos
incurridos que se activa.

No s6lo son superiores los gastos susceptibles de activacidn, sino que también lo son
aquellos que por su naturaleza no se vienen activando habitualmente. Por este motivo, las
pérdidas también se han incrementado en relacion con marzo de 1999.

VII.2. Perspectivas de la entidad emisora.

El presente apartado, exigido por la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993,
contiene estimaciones e intenciones que son susceptibles de ser realizadas o no.

VIIL.2.1. Perspectivas futuras.

ZELTIA

ZELTIA se conceptiia como una empresa que desarrolla su actividad a través de
empresas filiales dentro del sector farmacéutico y de quimica de gran consumo y
principalmente.

De cara al futuro ZELTIA se ha marcado como objetivo reforzar la actividad de sus
filiales en estos campos, dotidndoles de los recursos financieros y de gestion
necesarios para que consoliden e incremente su posicion actual. En este sentido el
Consejo de ZELTIA ha disefiado unas lineas de actuacion definitorias de su
estrategia de futuro. Estas lineas son:

- Potenciacion de sus filiales farmacéuticas, y en particular de Pharma Mar,
mediante la dotacion de los recursos que fueran necesarios para afrontar los
proyectos de investigacidn en curso hasta que las sociedades generen los
recursos suficientes para autofinanciarlos. En este sentido la Junta General de
ZELTIA, S.A. aprob6 ampliar el capital social en 840.000 euros mediante al
emision de 3.000.000 de nuevas acciones. Los recursos captados con motivo de
esta ampliacion de capital estd previsto destinarlos a Pharma Mar, a fin de que



pueda financiar los productos que se encuentran en desarrollo y de continuar con
la actividad investigadora de la sociedad. De acuerdo con el plan de inversiones
de Pharma Mar, cuyo detalle se incluye en este mismo epigrafe en la seccidon
destinada a Pharma Mar, los fondos captados como consecuencia de dicha
ampliacién, suponiendo que el precio de emisidn se corresponde con los precios
actuales de cotizacion, serian suficientes para financiar la Compaiiia hasta el afio
2002-2003, incluso si la Compafia no obtuviera ingreso alguno distinto de los
trabajos realizados para el inmovilizado.

- Apoyo al desarrollo de nuevos proyectos industriales dentro del sector de sus
empresas filiales Zelnova y Xylazel o en aquellos otros en los que existan
sinergias con la actividad de las mismas.

- Venta de los activos y participaciones no estratégicas, entendiendo por tales
aquellas que no son industriales o no alcancen el tamafio minimo que garantice la
eficiente dotacion de recursos. No obstante dichas ventas s6lo se producirin en
la medida en que exista una inversion alternativa con mayor rentabilidad
potencial.

PHARMA MAR

El objetivo de Pharma Mar consiste en llegar a ser una compafia farmacéutica
integrada, especializada en productos de origen marino y concentrada en el area
terapéutica del cancer.

Con el fin de alcanzar este objetivo, Pharma Mar plantea las siguientes actuaciones a
futuro:

Investigacion y desarrollo de sus compuestos.

Pharma Mar continuard con sus actuales lineas de investigacién concentrando sus
esfuerzos en organismos marinos con el fin de aumentar su cartera del productos.

Aquellos productos que, en atencién al expertizaje y recursos de Pharma Mar, sean
considerados prioritarios se desarrollaran internamente. Pharma Mar realizard el
desarrollo preclinico, y clinico asi como las actividades de desarrollo industrial
(sintesis, recoleccion fermentacién, acuicultura) que resulten necesarias para
garantizar el suministro del producto.

Sin perjuicio de lo anterior, Pharma Mar podrd contar con colaboraciones de
terceros para la realizacion de tales desarrollos.

Por lo que respecta a los tres productos cuyo desarrollo estd mas avanzado (ET- 743,
Aplidina y Kahaladido F), es intencion de Pharma Mar desarrollar dichos



compuestos hasta obtener su registro farmaceutico que de lugar a su autorizaciéon
para comercializarse.

Con respeto a ET-743, y tal y como se ha expuesto en el capitulo IV, se tiene
previsto iniciar durante el afio 2000 nuevas fases II.

De concluir todas o algunas de las fases II en curso (sarcomas, mama y melanoma) o
las que estd previsto iniciar (colon, ovario, pulmén no microcitico, endometrio y
mesiotelioma) con éxito y cuando asi lo exijan las autoridades regulatorias
competentes Pharma Mar iniciaria las correspondientes fases III. Con respecto a al
indicacion de sarcoma la empresa tiene como objetivo solicitar y obtener un registro
rapido (fast track) de manera que no fuera necesario llevar a cabo la fase III.

Con respecto a Aplidina, la compafiia tiene previsto concluir la fase I durante el afio
2000 y comenzar las fase II tan pronto se haya definido la dosis recomendada. Las
indicaciones (tipos de tumores) para las que se lleven a cabo fases II dependera de
los resultados finales de fase I.

Con respecto a KF, PHARMA MAR tiene previsto iniciar la fase I en el tltimo
trimestre de 2000. De concluirse con €xito esta fase se seguiria con las fases clinicas
tal y como se ha venido haciendo para ET-743 y Aplidina.

Registros farmacéuticos

La estrategia de registro de Pharma Mar para su compuesto mas avanzado Et-743
consiste en iniciar el proceso de obtencion de registros en Francia y Estados Unidos
de manera que estos paises sirven como precedente para la obtencion de registros en
otros paises.

Con el fin de iniciar la comercializacién de los compuestos en desarrollo de manera
rapida, Pharma Mar pretende solicitar primero registros para indicaciones (tipos de
canceres) en las que no haya tratamiento o para los que el tratamiento existente sea
de baja eficacia. Con ello se pretende obtener registros rapidos (fast track) de forma
que no sea necesaria la fase III, o que incluso necesitindose dicha fase III sea
reducida. En esta linea Pharma Mar pretende obtener un registro rapido (fast track)
para ET-743 en la indicacion de sarcomas.

Marketing y comercial

Pharma Mar tiene previsto establecer su propia de red de ventas en Europa a través
de la cual comercializar sus productos. Para el resto del mundo, Pharma Mar tiene
previsto licenciar sus productos a compaiiias farmacéuticas de reconocido prestigio.



En ciertos territorios y para ciertos productos los acuerdos podran ser de co-
marketing, de manera que Pharma Mar retenga ciertos derechos comerciales.

En el marco de los eventuales acuerdos que Pharma Mar lleve a cabo con terceras
compafiias y dependiendo del estado de desarrollo en que se encuentre el producto
objeto de dicho acuerdo, es posible que se lleguen a acuerdos estratégicos mas
amplios que incluyan el codesarrollo de los productos propiedad de Pharma Mar
objeto de tales acuerdos.

Perspectiva financiera

Si bien tanto ZELTIA como Pharma Mar habian manifestado la posibilidad de que
Pharma Mar acudiera a los mercados de capitales a fin de captar recursos para
destinarlos al desarrollo de sus proyectos de investigacion y desarrollo, la
ampliacién de capital, aprobada igualmente por la Junta General Ordinaria de la
Sociedad de fecha 8 de mayo de 2000, objeto del presente Folleto, supone que, al
menos en el corto y medio plazo, esta posibilidad quede en suspenso.

Con la consolidacion de la posicion accionarial de ZELTIA en Pharma Mar,
ZELTIA tiene previsto acudir directamente a los mercados de capitales a fin de
captar recursos para destinarlos a Pharma Mar. Siguiendo esta estrategia, la Junta
General de Accionistas celebrada el pasado 8 de mayo de 2000 acordd, tal y como se
expuso en la Comunicacién Previa realizada por la Sociedad a la CNMV el pasado
10 de mayo de 2000 (N° de registro de entrada 32.687), ampliar el capital social en
840.000 euros, mediante la emision de 3.000.000 de acciones, para su ofrecimiento
al publico mediante la promocion de una Oferta Pablica de Suscripcion. El importe
que eventualmente reciba la Sociedad como resultado de la referida ampliacion de
capital estd previsto invertirlo en Pharma Mar a fin de aportar los recursos
financieros, bien como recursos propios o ajenos, necesarios para desarrollar sus
productos.

Inversiones a Futuro

Tal y como se ha expuesto, Pharma Mar tiene previsto continuar con el desarrollo
de ET-743 y Aplidina asi como de otros de sus productos que hoy tiene en cartera,
como Kahalalido F, ES-285 y Tiocoralina.

Pharma Mar no espera obtener ingresos por ventas de dichos productos al menos
hasta el afio 2002, afio en el que tiene previsto iniciar la comercializacion de ET-
743.Dichas ventas se corresponderian con las ventas de ET-743 para la primera de
las indicaciones (tipos de tumores) para la que se obtuviera un registro farmacéutico
(autorizacién de venta). Segin el estado de desarrollo actual de las distintas fases II,
Pharma Mar estima que la primera indicacién para la que se podrian obtener un



I'CgiStI'O €S sarcomas.

En cualquier caso la obtencién de ingresos procedentes de las de los productos en
desarrollo dependerda de que los estudios actuales y futuros finalicen
satisfactoriamente.

Las estimaciones de inversiones y gastos realizadas por Pharma Mar para los
ejercicios 2000, 2001 y 2002, se incluyen en el siguiente cuadro:

Mns. de Ptas. 2000 2001 2002
Descubrimiento 301 383 394
Preclinica 632 699 749
Clinica 658 2.350 3.631
Procesos industriales 1.524 1.364 1.398
General y administraciéon 216 815 2.113
Total 532 582 649
Total 3.863 6.194 8.933
Total acumulado 3.863 10.057 18.990

En el cuadro anterior se incluyen tanto los gastos propiamente dichos como los
gastos de I+D que se activan, y que por tanto tienen la consideraciéon de
inversiones, como los que no son objeto de activacidon. La sociedad histéricamente
ha activado en torno al 85% de sus gastos totales. El hecho de que ciertos gastos se
activen y otros no, no tiene consecuencias en términos de flujos de caja, ya que
ambos suponen un flujo de caja negativo, bien como inversién (gastos de I+D
activados) bien como gasto (resto de gastos).

Estas estimaciones presumen que el desarrollo de los dos productos en clinica ET-
743 y Aplidina, continda con éxito y que el KF inicia la fase clinica en el ultimo
trimestre de 2000 y que dicha fase se lleva a cabo a un ritmo similar a la de Aplidina
y ET-743. Igualmente las estimaciones prevén que al menos un cuarto compuesto
inicie la fase clinica.

En cualquier caso las previsiones se han realizado basadas en estimaciones y
supuestos que pueden variar en funcién de diferentes factores tales como la marcha
de los ensayos clinicos, la complejidad de los procesos industriales en desarrollo y
pendientes de desarrollar o el ritmo de lanzamiento de los productos (en el caso de
que estos se produzcan).

ZELNOVA



La estrategia de Zelnova para el futuro se fundamenta en tres vias de actuacion
distintas: la introduccién de sus productos en nuevos mercados, el lanzamiento de
nuevos productos y la adquisicion de nuevas marcas.

1. Nuevos mercados.

Zelnova fabrica y comercializa principalmente productos insecticidas y
ambientadores para el hogar. Estos mercados, en Espafia son muy maduros lo que
unido a la alta participacion que en ellos tiene Zelnova, obliga a que el crecimiento
futuro de la empresa venga principalmente por la captacion de mercados exteriores
ya que la exportacién representa actualmente menos del 10% de la facturacion total
de la compaiiia.

Por ello, se ha establecido como objetivo la introduccion en los paises europeos mas
meridionales y por lo tanto mayores consumidores de insecticidas como son Italia,
Portugal, Francia y Grecia para lo cual es un aspecto positivo el hecho de que en
estos paises los canales de distribucidn estén controlados por las cadenas francesas y
alemanas que actualmente son clientes en Espafia de la Sociedad.

Zelnova estd en camino de establecer una presencia importante en Estados Unidos
mediante la produccion de cierta gama de productos para marcas lideres
estadounidenses.

También se mantienen contactos para iniciar la comercializacién de nuestros
productos en otras zonas como Estados Unidos con un alto potencial de consumo
tanto de insecticidas como de ambientadores.

2. Nuevos productos.

Otro de los objetivos importantes de Zelnova para los proéximos afios es potenciar
atn mas el departamento de desarrollo de nuevos productos de forma que se aumente
el nivel tecnolédgico de los productos actuales y se incorporen a la gama de productos
otros que proporcionen nuevas soluciones o que, estando actualmente en el mercado,
supongan para Zelnova nuevas lineas de producto que puedan llegar al mercado
aprovechando los canales de distribucion de los que actualmente Zelnova.

3. Adquisicion oportunistica de nuevas marcas

Zelnova tiene como estrategia la incorporacion de marcas ya establecidas en el
mercado siempre y cuando éstas se adapten a los criterios de la Sociedad. Un
ejemplo claro de esta estrategia fue la incorporacion de la marca Casa Jardin a su
cartera de productos.



XYLAZEL

Los objetivos estratégicos de Xylazel para los proximos afios, se resumen en los
siguientes puntos:

- Mantenimiento de una posicion de liderazgo en los productos protectores de
madera con:

i)  Acciones de modernizacion de la gama Xyladecor, protector
decorativo, tanto en su  presentacién y variedades como en sus
prestaciones, aprovechando las nuevas materias primas.

ii) Ampliacion de la gama de protectores de uso industrial y profesional
para cubrir todas las necesidades de la moderna industria de la madera.

iii) Consolidacion del reciente lanzamiento de la linea Xylamon, cuidado
y reparacidon de la madera con ampliacién de su nimero de productos y
mayor presencia en los puntos de venta.

- Incremento de la participacion de mercado en los productos de acabado
antioxidante, y la ampliacion de la gama con productos complementarios para
ofrecer al mercado todos los productos necesarios para el cuidado del metal.

- Intensificacion de la politica de penetracion en el mercado de las masillas.

- Mejora de la productividad, aprovechando al cien por cien las inversiones en
maquinaria y almacenes efectuadas en 1998 y 1999.

- Atenta observacion de los canales de distribucidon para adaptar la estrategia de
Xylazel a su evolucion, considerando los canales el vehiculo necesario para
llegar al consumidor final (industria, profesional, bricolaje).

- Intensificacién de la acci6n informativa / formativa sobre el tratamiento correcto
de la madera y los metales, tanto en su inicial puesta en obra como en la
rehabilitaciéon, hacia los profesionales aplicadores y los profesionales
prescriptores.

PHARMA GEN

En cuanto a los kits de diagnéstico tanto el mercado nacional como el extranjero,
esta experimentando un incremento en cuanto al nimero de pruebas. Igualmente los
nuevos desarrollos incorporados por Pharma Gen a su gama de productos de
diagnostico permitird poder completar la serie de pruebas que el mercado demanda.



Igualmente cada vez los controles diagndsticos para el plasma y su posterior
produccién en hemoderivados, requieren una mayor sensibilidad. En este sentido se
esta preparando un proyecto para la deteccion del Parvovirus en plasma, que podra
reportar unas importantes ventas.

Igualmente se estin manteniendo conversaciones con distribuidores de Méjico, para
introducir los kits de diagndstico.

VII.2.2. Politica de distribucién de resultados.

En los ultimos afos ZELTIA ha remunerado a sus accionistas bien mediante la
distribucién de dividendos, bien a través de reducciones de capital con devolucion de
aportaciones a los socios, bien mediante la devolucion de la prima de emisidn.

El resultado del tultimo ejercicio se destino integramente a reserva de libre
disposicion.

La politica de remuneracion al accionista vendra condicionada principalmente por las
necesidades de tesoreria que las potenciales inversiones requieran y por los flujos de
caja generados por las empresas del grupo. La forma concreta de retribucién varara
principalmente en funcidn del tratamiento fiscal que las mismas reciban. La Sociedad
tiene previsto continuar con una politica de retribucion similar a la que ha llevado a
cabo en los ultimos afios.

VII.2.3 Financiacion

Con el fin de financiar los planes de investigacion y desarrollo de Pharma Mar,
Unica empresa del grupo que esti previsto necesite fondos en los préximos afios, la
Junta General de ZELTIA, S.A. celebrada el 8 de junio de 2000 acordé llevar a
cabo una ampliacion de capital por importe de 840.000 euros mediante la emision de
3.000.000 de acciones. Los fondos que eventualmente se capten por ZELTIA se
destinaran a Pharma Mar A los actuales precios de mercado de la accién de
ZELTIA,. dichos fondos serfan, en principio, suficientes para financiar las
actividades de Pharma Mar, al menos, hasta el afio 2002, afio en el que estd previsto
Pharma Mar comience sus primeras ventas.

Tras el afio 2002 las necesidades de caja de Pharma Mar dependeran
fundamentalmente del nimero de compuestos en desarrollo y grado de avance de los
mismos, de los ingresos que se hubieran percibido como consecuencia de un
eventual acuerdo de licencia y de las ventas que, en su caso, se realicen del
compuesto més desarrollado actualmente ET-743.



En el caso de que Pharma Mar necesitara de mis recursos para financiar sus
desarrollos, ZELTIA estudiaria las distintas alternativas de financiacion entre las que
cabria considerar nuevas ampliaciones de capital.

VII.2.4 Amortizacién

La Sociedad tiene previsto continuar con los criterios de amortizaciéon aplicados
hasta la fecha,. Los criterios de amortizacion se adaptan a los Principios Contables
vigentes en la legislacion espafiola. Por lo que respecta a los Gastos de
establecimiento, estos se amortizan por el método lineal sobre un periodo de 5 afios.
Por lo que respecta a la inmovilizaciones materiales, se hace siguiendo el método
lineal, durante los afios de vida util estimados. Por lo que respecta a las
inmovilizaciones inmateriales que no son proyectos de desarrollo, se calcula la
amortizacion siguiendo, igualmente, un método lineal. En cuanto a los proyectos de
desarrollo que resultan activados, estos permanecerdn en el activo hasta la
finalizacion del proyecto. Si el mencionado proyecto no se pudiera considerar éxito,
entonces en ese momento deberd registrarse en la cuenta de Gastos. Si el proyecto
finalizado fuera un éxito, entonces se amortizard de acuerdo con un plan especifico
disefiado para cada proyecto a partir del ejercicio en el que se termine y durante el
tiempo que éste genere ingresos, sin poder exceder de un plazo de 5 afios.

VIIL.2.5. Plan de inversiones para los proximos aiios.

ZELTIA quiere centrar su esfuerzo inversor de forma directa en Pharma Mar con el
fin de que esta compafifa contintie con los procesos de desarrollo de farmacos
antitumorales, dotdndola de los fondos suficientes para que mantenga sus niveles de
inversion hasta la finalizacion de sus ensayos clinicos. A tal fin tras la ejecucion de
la ampliacion de capital objeto del presente Folleto, ZELTIA tiene previsto realizar
una nueva ampliacion de capital con emision de 3.000.000 de acciones, mediante
una Oferta Pablica de Suscripcion. El importe que eventualmente reciba la Sociedad
como resultado de la referida ampliacion de capital estd previsto invertirlo en
Pharma Mar a fin de aportar los recursos financieros, bien como recursos propios o
ajenos, necesarios para desarrollar sus productos.

A través de sus participadas Zelnova, Xylazel y Pharma Gen, ZELTIA busca
proyectos de inversion que potencien el crecimiento y diversifiquen las actividades
de las mismas. ZELTIA, bien a través de sus filiales, bien directamente, aportara los
recursos necesarios para financiar las eventuales oportunidades de inversién que
puedan surgir. No obstante estas inversiones estd previsto sean marginales con
respecto a la inversion prevista a realizar en Pharma Mar.



La Division Inmobiliaria no se encuentra entre los activos estratégicos de la
Sociedad. En consecuencia, no es objetivo de ZELTIA realizar nuevas inversiones,
méas que aquellas que sean necesarias para mantener los edificios en Optimo estado,
como las que se han venido realizando en los ultimos ejercicios y que se han
cuantificado en el apartado IV.5.1. del presente Folleto.



ZELTIA, SA.

ANEXO Il A

ACUERDOSDE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
CELEBRADO EL DiA 8 DE JUNIO DE 2000
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ANEXO Il B

ACUERDOS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
CELEBRADO EL DiA 6 DE JUNIO DE 2000
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ANEXO |

CUENTASINDIVIDUALESY CONSOLIDADESDEL EJERCICIO 1999 CON SU
CORRESPONDIENTE INFORME DE AUDITORIA



ZELTIA, SA.

ANEXO |1

INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN CUMPLIMIENTODE LO
PREVISTO EN LOSARTICULOS 144.1.4), 155.1y 159.1.b) DEL TEXTO
REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS
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ANEXO VI

CERTIFICACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN RELACION CON
EL INFORME EMITIDO POR EL EXPERTO INDEPENDIENTE
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ANEXO IV

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159 DEL TEXTO
REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMASEMITIDO POR LOS
AUDITORESDE CUENTAS
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ANEXO V

INFORME EMITIDO POR EL EXPERTO INDEPENDIENTE A EFECTOS DEL
ARTICULO 38 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA
LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS
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ANEXO VII

CARTA ENVIADA POR LOSAUDITORESDE CUENTASA LA SOCIEDAD EN
RELACION CON EL INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL
DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL

ARTICULO 159 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES
ANONIMASEMITIDO POR LOSAUDITORES DE CUENTAS









