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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN
LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO
Y ORGANOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

Per sonas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto

Faes Farma, SA., (en adelante “FAES’ o la “Sociedad”), con instalaciones y oficinas en Maximo
Aguirre n° 14, 48940 LEIOA (Vizcaya), N.I.F. A48004360 y C.N.A.E. n° 25, cuyo domicilio socia
es cale Rodriguez Arias, 20 en Bilbao, y en su nombre y representacion D. Eduardo Fernandez de
Valderrama 'y Murillo, con D.N.I. nimero 14.729.359-K, como Presidente de la Sociedad, confirma
la veracidad de los datos incluidos en este folleto, no omitiendo ningln hecho susceptible de aterar su
alcance o de inducir a error alguno, y asume la total responsabilidad del contenido del mismo regulado
por & Red Decreto 291/1.992 de 27 de marzo, Orden de 12 de julio de 1.993 y Circular 2/1999, de 22
de abril, de la Comisién Naciond del Mercado de Valores.

Organos super visor es

[.2.1.- El presente es @ Folleto Completo para emisores u oferentes de valores de renta variable
(Modelo RV) adaptado a la Orden de 12 de julio de 1.993 y Circular 2/1999, de 22 de &bril,
de la Comision Naciona de Mercado de Vdores. Se ha inscrito en los registros oficiaes de
la Comisién Nacional del Mercado de Vaores con fecha 18 de Mayo de 2004.

Se hace constar que € registro del folleto por la Comision Naciona del Mercado de Vaores
no implica recomendacion de la suscripcién o compra de los vaores a que se refiere €
mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad de los valores emitidos u ofertados.

[.2.2.- La emison de vaores objeto del presente folleto no precisa de autorizacion ni
pronunciamiento administrativo previo digtinto del registro de su folleto en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Estados econémicos-financierosy Auditoria

Lafirma Moore Stephens AMS S.L. (antes E.P.G. Auditores, S.L.), con domicilio socid en Bilbao -
cale Cardena Gordoqui, 9 - CIF: B-48146948, inscrita en € Registro Oficia de Auditores de Cuentas
(ROAC) con & nimero S0516 y en d Registro de Sociedades del Ingtituto de Censores Jurados de
Cuentas de Espafia, ha sido encargada de auditar las cuentas anuales de FAES y de su Grupo
Consolidado, durante los gercicios 2001, 2002 y 2003 emitiendo para los tres gercicios Informe de
Auditoria con opinion favorable.

Un gemplar del Informe de Auditoria correspondiente a cada gercicio fue registrado en su momento
enlaCNMV.



En e Anexo | se incorporan las Cuentas Anuaes correspondientes a gjercicio 2.003 verificadas por
la compafia de Auditoria y pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas prevista
celebrar afinales de Junio de 2.004.



CAPITULO I

OFERTA PUBLICA
Y VALORESNEGOCIABLES OBJETO DE LA MISMA

I1.1.- Acuerdos Sociales

1.1.1.- En & Anexo Il se incluye copia dd quinto acuerdo de la Junta Genera de Accionistas
celebrada e 24 de junio de 2.003, por € cud se aprobo:

5° . Aumento de capital social con cargo a reservas y consiguiente modificacion del
Articulo 5° de los Estatutos Sociales

"AMPLIAR € capital socia en la cuantia de NOVECIENTOS OCHENTA Y NUEVE
MIL TRESCIENTOS TRECE EUROS CON OCHENTA CENTIMOS DE EURO
(989.313,80€), representado por CUATRO MILLONES NOVECIENTAS CUARENTA Y
SEIS MIL QUINIENTAS SESENTA Y NUEVE (4.946.569) ACCIONES de VEINTE
CENTIMOS DE EURO (0,2€) de nominal cada una, representadas por medio de

anotaciones en cuenta. Las acciones de esta ampliacion son completamente liberadas, sin
desembolso alguno para los suscriptores equiparadas en derechos politicos a partir del
momento de su emisidn alas anteriormente en circulacion y en derechos econémicos a partir
del dia 1 de Enero del afio en que finalice d periodo de suscripcion, siendo negociables en
Bolsa los cupones resultantes de la operacion. Tendran derecho a la asignacion gratuita de
acciones quienes sean titulares de acciones a fina del dia anterior a inicio del periodo de
asignacion gratuita en la proporcion de UNA accion nueva por cada grupo de NUEVE
antiguas de que fuesen propietarios, dandose plenamente e derecho de agrupacion. No se
aumentara € capital socia en la fraccion correspondiente al importe de 0,13 € que exceden
de la formula de asignacién proporcional, por comprometerse a su renuncia los accionistas
miembros del Consgjo de Administracion.

La suscripcion se efectuara una vez inscrita en la Comision Naciond del Mercado de
Valores y se redizard en @ plazo maximo de un afio a contar del dia de hoy. A la
negociacion de los derechos de asignacion proporcional se aplicaran las normas propias del
derecho de suscripcidn preferente, dandose como plazo de negociacion e de quince dias que
se iniciara en cuadquiera de los diez dias siguientes a partir de la publicacion dd anuncio
pertinente ala nueva emision en € Boletin Oficia del Registro Mercantil.

Las acciones correspondientes a aquellos accionistas que no hubieren gercitado de forma
expresa ni engjenado sus Derechos, se entenderan autométicamente asignadas a quién
acredite legamente su titularidad. Con objeto de efectuar |a suscripcion tota de la ampliacion
de capital acordada, se procedera fielmente a cumplir con lo dispuesto en € Art® 59 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas aprobado por R.D.L. 1564/89 de 22 de
Diciembre. Cumplido todo lo anterior & Consgo de Administracion declarara cerrado €
proceso de asignacion, consignando la suscripcion total de las acciones.

Se faculta d Consgo de Administracion para que solicite la admision a cotizacion oficia de
las nuevas acciones que se emitan en las Bolsas que estime oportuno y sefide la fecha en



que € acuerdo adoptado deba llevarse a efecto, fijando las condiciones del mismo en todo lo
no previsto en dicho acuerdo. El plazo para € gercicio de la facultad delegada no excedera
de un afio de la fecha de adopcion del acuerdo. Igualmente queda facultado e Consgjo de
Administracion para dar nueva redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales relativo a
capital socia, unavez acordado y gecutado € aumento de capita.”

S se cubriere integramente la ampliacion, € articulo 5° de los Estatutos Sociaes, tendra el
siguiente texto:

* ARTICULO 5°- El capitd socia es de NUEVE MILLONES OCHOCIENTOS
NOVENTA Y TRES MIL CIENTO TREINTA Y NUEVE EUROS CON VEINTE
CENTIMOS DE EURO (9.893.139,20 €) totalmente suscrito y desembolsado, dividido en
CUARENTA Y NUEVE MILLONES CUATROCIENTAS SESENTA Y CINCO MIL
SEISCIENTAS NOVENTA Y SEIS (49.465.696) ACCIONES de VEINTE CENTIMOS
DE EURO (0,20 €), de valor nominal cada una, representadas por medio de anotaciones en
cuenta.”

De mismo modo, la Junta General Ordinaria celebrada en dicha fecha aprob6 en su acuerdo
saptimo:

7° . Facultar al Consgjo de Administracion para ejecutar |os acuerdos adoptados en la
Junta General

“Facultar al Consgjo de Administracién con las més amplias facultades posibles en derecho y
en especid ad Presdente y a Secretario, indistintamente, para que procedan a la
formaizacion y gecucion de todos los acuerdos adoptados por la Junta, asi como a la
subsanacion de las omisiones o errores de los mismos y su interpretacion y procedan a la
inscripcion en @ Registro Mercantil de los acuerdos que exijan ta requisito.”

El Consgo de Administracion en su reunion celebrada e 22 de Marzo de 2004 aprobo la
ampliacion de capital, acuerdo que se incorpora como Anexo |ll de este Falleto, y cuya
transcripcion litera es:

"En uso de las facultades conferidas a Consgjo de Administracion por la Junta General de
Accionigtas de la Sociedad, celebrada en Bilbao, € 24 de Junio de 2.003, se acuerda por
unanimidad proceder & AMPLIAR € capita social en la cuantia de NOVECIENTOS
OCHENTA Y NUEVE MIL TRESCIENTOS TRECE EUROS CON OCHENTA
CENTIMOS DE EURO (989.313,80€), representado por CUATRO MILLONES
NOVECIENTAS CUARENTA Y SEIS MIL QUINIENTAS SESENTA Y NUEVE
(4.946.569) ACCIONES de VEINTE CENTIMOS DE EURO (0,20 €) de nomina cada
una, representadas por medio de anotaciones en cuenta. Las acciones de esta ampliacion son
completamente liberadas, sin desembolso alguno para los suscriptores equiparadas en
derechos politicos a partir del momento de su emision a las anteriormente en circulacion y en
derechos econdmicos a partir del dia 1 de Enero del afio en que finalice € periodo de
suscripcién, siendo negociables en Bolsa los cupones resultantes de la operacion. Tendran
derecho ala asignacion gratuita de acciones quienes sean titulares de acciones a fina del dia
anterior al inicio del periodo de asignacion gratuita en la proporcion de UNA accion nueva
por cada grupo de NUEVE antiguas de que fuesen propietarios, dandose plenamente €
derecho de agrupacion. No se aumentard €l capital socia en la fraccion correspondiente al
importe de 0,13 € que exceden de la férmula de asignacion proporcional, por comprometerse
a su renuncialos accionistas miembros del Consglo de Administracion.



.2.

.3.-

La suscripcion se efectuara una vez inscrita en la Comision Naciona del Mercado de
Vaoresy seredizaraen € plazo méximo de un afio a partir del dia de hoy. A la negociacion
de los derechos de asignacion proporciond se aplicaran las normas propias del derecho de
suscripcion preferente, dandose como plazo de negociacion € de quince dias que se iniciara
en cualquiera de los diez dias siguientes a partir de la publicacion del anuncio pertinente a la
nueva emision en € Boletin Oficid del Registro Mercarntil.

Con objeto de efectuar la suscripcion total de la ampliacion de capital acordada, se procedera
fielmente a cumplir con lo dispuesto en & Art®. 59 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas aprobado por € R.D.L. 1564/89 de 22 de diciembre. Cumplido todo lo
anterior e Consgo de Administracion declarara cerrado e proceso de asignacion,
consignado la suscripcion total de las acciones.

Llevar a cabo los trdmites precisos para la inscripcion de la referida ampliacion en los
Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores, confeccionando a
efecto un Folleto de acuerdo con los requisitos exigidos por la legidacién de Mercado de
Valores.

Solicitar la admision a cotizacion oficia de las nuevas acciones que se emitan en las Bolsas
de Vaores de Bilbao, Madrid, Barcelonay Vaencia en € sistema de Interconexién Bursétil,
dentro de los tres meses siguientes a la fecha de inscripcion de la escritura publica de
ampliacion de capital en € Registro Mercantil de Vizcaya.

Facultar a Presidente del Consgjo de Administracién, DON EDUARDO FERNANDEZ DE
VALDERRAMA Y MURILLO y a Secretario del Consgjo de Administracion, DON
MARIANO UCAR ANGULO, indistintamente, para que suscriban cuantos documentos
publicos o privados sean precisos y realicen cuantos tramites fueren necesarios para € ecutar
los acuerdos adoptados y procedan a la inscripcion de los mismos en los Registros
pertinentes’.

Se ha producido la renuncia de un Consgero (D. Eduardo Ferndndez de Vaderrama y
Murillo, quien firma e presente folleto) a 0,13 € de asignacion gratuitos.

[1.1.2.- No procede.

11.1.3.- La compafiia se compromete a que los valores objeto de esta ampliacion estén
admitidos a cotizacion oficid en las Bolsas de Vaores de Bilbao, Madrid, Barcelona y
Vaenciaen e sistema de Interconexion Bursétil, antes de transcurridos tres meses desde el
cierre del periodo de asignacion gratuita.

Autorizacién Administrativa previa
En la operacion que nos ocupa no es necesaria la autorizacion administrativa previa de la emision u

oferta, conforme dispone d art. 25 de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, reguladora del Mercado de
Valores.

Evaluacion del riesgo



.4.-

[1.5.-

FAES no esta incursa en situacion de insolvencia, y se halla d corriente en € pago de dividendos e
impuestos, asi como en & cumplimiento de sus obligaciones como empresa admitida a cotizacion
oficid.

En la fecha de registro del presente Folleto, FAES no tiene empréstito alguno pendiente de
amortizacion.
Ninguna Entidad Calificadora ha efectuado evaluacion ddl riesgo inherente alaemision o a Emisor.

Variacion del régimen tipico

Esta emisién de valores se encuentra dentro del régimen legal tipico previsto en las Disposiciones
aplicables. Los valores de FAES se sujetan a régimen lega contenido en € Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Anénimas.

Caracteristicas de los valores

[1.5.1.- Clase de valores objeto de la ampliacion: acciones nuevas ordinarias. La totalidad de los
valores actualmente en circulacion representativos del capital asi como los 4.946.569 valores
nuevos a emitir corresponden a una Unica clase y serie, encontrdndose integramente
suscritos y desembolsados.

I1.5.2.- Representados por medio de anotaciones en cuenta.

La Entidad encargada del Registro Contable de los valores cotizados en Bolsa de FAES, y
gue por tanto estard también a cargo del Registro Contable de |os 4.946.569 valores nuevos a
emitir, es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion
de Vdores, SA. (IBERCLEAR) con domicilio sociad en Madrid en cale Pedro Texera, 8,

28020 Madrid.
[1.5.3.- Importe nomind de laampliacién: 989.313,80 €.
11.5.4.- NUmero de valores: 4.946.569.

Proporcién de la ampliacion: Un vaor nuevo por cada nueve antiguos. Con renuncia de siete
derechos por parte de un Consgjero segun se indicaen € punto 11.10.1.

Precio nomind dd vador: 0,2 €.
Precio efectivo del valor: Liberado, con cargo a reserves.

Modalidad de desembolso: No existe desembolso alguno, por ser con cargo areservas.



Facilitamos la cotizacion disponible a 30 de Abril de 2004, que era de 13,75 euros, resultando
una evoluciéon del PER antes y después de esta ampliacion de capital seguin seindica en €
cuadro siguiente:



[1.6.-

PER antes de la ampliacion FAES matriz GRUPO
Beneficio 2.003 (miles) 20.956 19.533
NuUmero de acciones 44.519.127 44.519.127
Beneficio por accion 047 0,44
Ultima cotiz. disponible 13,75 13,75

PER 29,26 31,25

PER después de la ampliacion FAES matriz GRUPO
Beneficio 2.003 (miles) 20.956 19.533
NUmero de acciones 49.465.696 49.465.696
Beneficio por accion 042 0,39
Nuevo precio por accion 13,75 13,75

a 30/04/04 (*)

PER 32,74 35,26

(*) Cotizacion estimada teniendo en consideracion que en la ampliacion de capital no
hay incremento de recursos patrimoniales y sélo se produce dilucion del precio del
valor.

El célculo del PER se realiza con base a la cotizacion citada dividida entre el
beneficio por accion al cierre del gjercicio anterior.

I1.5.5.- Comisiones y gastos a cargo del suscriptor: La emision es libre de comisiones y gastos para
e suscriptor.

El aumento de capital objeto del presente folleto se efectlia por parte del emisor libre de
gastos y comisiones para los adquirentes en cuanto a la asignacién de las nuevas acciones
emitidas.

No obstante las entidades participantes en IBERCLEAR podrén aplicar, de acuerdo con la
legidacion vigente comisiones y gastos por la asignacion de acciones y por la transmision de
derechos de asignacion gratuita.

Comisiones a soportar por los inversores derivadas de la representacion de los valores
mediante Anotaciones en Cuenta

Siendo la entidad encargada del Registro Contable IBERCLEAR, no existen comisiones para los
inversores en concepto de inscripcion y mantenimiento de saldos, 1os gastos de la primera inscripcion
en |berclear son a cargo del emisor; todo elo, sin perjuicio de las comisiones que tengan establecidas
las correspondientes Entidades Participantes por e mantenimiento de sados que hayan sido



[.7.-

[1.8.-

[1.9.-

comunicadas al Banco de Espafiay ala CNMV. El emisor no repercutird en los suscriptores gasto
alguno por suscripcion de estos valores.

Ley de circulacién de los valores, con especial mencion de la existencia o no de
restricciones a su libretransmisibilidad

Segun € articulo 6° de los Estatutos Sociaes vigentes. “Las acciones se podran transferir a cuaquier
persona nacional o extranjera sin més limites que los previstos en las Leyes.”

En materia de inversiones extranjeras en Espafia, se estard a lo dispuesto en la normativa vigente a
respecto.

Mercados secundarios organizados donde se solicitara la admision a negociacion de los
valores a emitir, con indicacion del plazo maximo en que se presentara la solicitud y demas
documentos necesarios para la admision

La compafia se compromete a que los valores objeto de esta ampliacion estén admitidos a cotizacion
antes de transcurridos tres meses desde € cierre del periodo de asignacion gratuita, en las Bolsas de
Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y Vaencia a través de sistema de interconexion bursétil,
conociendo y aceptando cumplir los requisitos y condiciones que se exigen en la legidacion vigente, y
asimismo |os requerimientos de las citadas ingtituciones para su admision, permanenciay exclusion de
la cotizacion oficid. En caso de incumplimiento de este compromiso la Empresa har& publicos en
medios de comunicacion de difusion nacional, |as razones que han impedido la admision a cotizacion
en e plazo marcado. Asimismo, en dicho caso, la empresa comunicard ala CNMV las razones que
hubieran impedido la admision a cotizacion en € plazo marcado, sin perjuicio de la responsabilidad
contractual en que puedaincurrir s fuere por causaimputable a emisor.

Derechosy obligaciones de los tenedor es

Los vaores emitidos confieren a su titular legitimo la condicion de socio y le atribuyen los derechos
reconocidos en la Ley de Sociedades Anbnimas y en los Estatutos de la Sociedad. En particular, los
derechos y obligaciones de los tenedores de los valores emitidos son las siguientes:

[1.9.1.- Participar proporcionamente a capital desembolsado en € reparto de las ganancias sociaes
y en d patrimonio resultante de la liquidacion. No existe derecho a percibir un dividendo
minimo. La forma de hacer efectivos los rendimientos se gjusta a procedimiento marcado
por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Vaores, S. A. (IBERCLEAR). El plazo de prescripcion de estos rendimientos es €
establecido por lalegidacion vigente, es decir cinco afios en cuyo caso € beneficiario serala
propia sociedad.

Los rendimientos que produzcan los valores se haran efectivos a través de las Entidades
Participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacién de Vaores, S. A. (IBERCLEAR). Dichas entidades presentaran a la Sociedad
Agente los certificados correspondientes expedidos por IBERCLEAR.



11.9.2.- El derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevos vaores o de
obligaciones convertibles en valores.

Gozaran asmismo, del derecho de asignacion gratuita reconocido por la Ley de Sociedades
Anonimas para supuestos de ampliacion de capital con cargo areservas de la sociedad.

11.9.3.- Asigtir y votar en las Juntas Generales cuando los vaores estén inscritos en € Registro de
anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a la celebracion de las mismas. Para
tener voz y voto se requiere ser propietario al menos de 10 vaores. Los accionistas
propietarios de menor nimero podran agruparse para gercitar su derecho de voz y voto
representados por uno de elos. No hay limitaciones d nimero méximo de votos a emitir por
un Unico accionista ni por sociedades del mismo grupo.

Tienen también derecho a impugnar |os acuerdos sociales de acuerdo con lo previsto en la
Ley de Sociedades Anénimas.

[1.9.4.- Confieren € derecho de informacién; examinar las Cuentas Anuales, € Informe de Gestion,
la propuesta de aplicacion de resultados asi como en su caso informes y Cuentas
Consolidadas desde |a fecha de convocatoria de la Junta Generdl.

Las acciones de la sociedad confieren derecho de informacion en los términos del articulo
112 de la Ley de Sociedades Andnimas pudiendo solicitar por tanto € accionista, hasta €
séptimo dia anterior al previsto parala celebracion de la Junta genera de Accionistas, acerca
de los asuntos comprendidos en € orden del dia, las informaciones o aclaraciones que
estimen precisas, o formular por escrito las preguntas que estimen pertinentes. Podran
asmismo solicitar informaciones o aclaraciones o formular preguntas por escrito acerca de la
informacion accesible d publico que se hubiera facilitado por la sociedad a la Comision
Nacional del Mercado de Vaores desde |a celebracion de la Ultima junta generd. Durante la
celebracion de la junta genera, los accionistas de FAES FARMA, SA. podran solicitar
verbamente las informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los
asuntos comprendidos en e orden del dia'y, en caso de no ser posible satisfacer e derecho
del accionista en ese momento, los administradores estarén obligados a facilitar esa
informacion por escrito dentro de los siete dias siguientes a de la terminacion de la junta.

[1.9.5.- Pr estaciones accesorias:

No se exigen a los titulares de las acciones prestaciones accesorias. La titularidad de las
acciones no conlleva privilegio, facultad o deber alguno digtinto de los establecidos con
caracter general.

11.9.6 Solicitar certificacion de acuerdos adoptados por € Consgo de Administracion, siempre que
se represente a menos € 5 % del Capital Socidl.

[1.9.7.- Los nuevos valores disfrutardn de los derechos econdmicos desde € 1 de enero de 2.004 y
de los derechos politicos desde su emision; es decir, a dia siguiente del cierre del periodo de
asignacion gratuita.

[1.10.- Solicitudes de suscripcion



[1.10.1.- Colectivo de potenciales inver sores.

La emision se asignara gratuitamente a los accionistas que lo fuesen a fina del dia anterior
a inicio dd periodo de asignacién gratuita, en la proporcion uno por nueve, o0 a cuaquiera
que adquiera los derechos en la proporcion necesaria durante € periodo de asignacion. Para
ello se ha producido la renuncia de un Consgjero (D. Eduardo Fernandez de Vaderramay
Murillo, d firmante de este folleto) a 0,13 € de asignacion gratuita. En el caso de que resulten
acciones no asignadas se actuara conforme al articulo 59 de la Ley de Sociedades Andnimas
(ver11.13.2)

[1.10.2.-Periodo de asignacién y transmision

La asignacion seiniciara en cuaquiera de los 10 dias siguientes a la publicacion del anuncio
pertinente en & Boletin Oficiad del Registro Mercantil. El periodo de asignacion gratuita se
publicard en d Boletin Oficiad del Registro Mercantil y en € Boletin de Cotizacion de las
Bolsas de Valores.

[1.10.3.-Tramitacién de la suscripcién

Los accionistas podrén efectuar las operaciones relacionadas con la ampliacion de capital en
las entidades participantes en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores, S. A. (IBERCLEAR), donde tengan depositadas
SUS acciones.

El contenido de las informaciones de la adjudicacién a redizar seran remitidas por las
Entidades participantes a Santander Centra Hispano Investment (Entidad Agente) que
coordinara todo € procedimiento de asignacion. Santander Centra Hispano Investment
realizara también las funciones de Agente de Pago.

[1.10.4.- Formay fecha para hacer efectivo el desembolso

No existe desembolso alguno para €l accionista por ser con cargo a reservas. El desembolso
se efectuard integramente con cargo a Reservas de libre disposiciéon. Una vez findizado €
periodo de asignacion gratuita se procedera a formalizar contablemente la aplicacion de
reservas.

[1.10.5.- Entrega de los certificados

Desde la apertura del periodo de asignacion, las Entidades Participantes enviaran a los
accionistas que lo fuesen d final dd dia anterior a inicio del periodo de asignacién gratuita,
Boletin de asignacion de los valores nuevos que con arreglo a la proporcion de la emision
puedan corresponderles (dichos boletines no seran negociables). Su vigencia se extendera
hasta que, asignadas por IBERCLEAR las Referencias de Registro correspondientes,
queden inscritos los valores emitidos en e Registro Contable de las Entidades Participantes, a
favor de sus correspondientes titulares. Durante € plazo de asignacion, se podra gercer la



facultad de vender los derechos de asignacion gratuita en e mercado y, en caso contrario,
guedaran autométicamente asignados |os valores que a cada uno les correspondan.

I1.11.- Derechos preferentes de asignacion gratuita

[1.11.1.-Titulares

Los accionistas que lo fuesen a final del dia anterior a inicio del periodo de asignacién
gratuita, tienen un derecho de asignacion gratuita en la proporcion de un valor nuevo por
cada nueve valores antiguos.

[1.11.2.-Mercados en los que pueden negociar se

Los mencionados derechos seran negociables en las cuatro Bolsas de Vaores nacionales
entre el 25 de Mayo y € 8 de Junio de 2004.

[1.11.3.- Las Entidades Participantes en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores (IBERCLEAR) abonaran a los accionistas los
cupones correspondientes a los derechos de asignacion gratuita.

[1.11.4.- Se da plenamente € derecho de asignacion gratuita. El vaor tedrico estimado es de 1,375
euros seguin la dltima cotizacion disponible, a 30 de Abril de 2004, que era de 13,75 euros. El
valor tedrico del derecho se obtiene de la diferencia entre esta cotizacion, y e vaor que
tendra la accion una vez realizada la ampliacion, segin la siguiente formula

PV -PN = 13,75 -0 =1,375
V+N 9+1

Siendo PV = precio de las acciones antiguas
PN= precio de las nuevas acciones
V= n° de acciones antiguas necesarias para suscribir una nueva accion
N= n° de acciones nuevas recibidas

[1.12.- Colocacion y adjudicacion de los valores

No se ha designado ninguna Entidad Directora, Aseguradora, ni Comercializadora para intervenir en
la colocacion o comerciaizacion de los vaores nuevos.

Por lo tanto, las Entidades Depositarias participantes en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. (IBERCLEAR), desarrollarén técnicamente
la operacion de acuerdo con las condiciones de la emisén y € procedimiento para la suscripcion de
valores representados por medio de anotaciones en cuenta. Santander Central Hispano Investment,
coordinara las funciones relativas a la colocacion y adjudicacion de estos valores percibiendo por ello
14.000 Euros.



[1.13.- Terminacion del proceso

11.13.1.-De laliterdidad del acuerdo de ampliacion tomado por € Consgo de Administracion en su
reunion de fecha 22 de Marzo de 2004 que se incluye en € Anexo Il dd presente Folleto se
transcribe: "... Con objeto de efectuar la suscripcion total de la ampliacion de capita
acordada, se procedera fielmente a cumplir con lo dispuesto en & Art°. 59 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas aprobado por R.D.L. 1.564/89 de 22 de
diciembre®. Es decir, los vaores correspondientes a los derechos que no hubieran sido
agrupados quedaran depositados por cuenta de quien justifique su titularidad. Transcurridos
tres afios desde € dia de la constitucién del deposito, los valores emitidos podran ser
vendidos por la Sociedad por cuentay riesgo de los interesados y a través de un miembro de
la Bolsa. El importe liquido de la venta de los valores sera depositado a disposicion de los
interesados en € Banco de Espafia 0 en la Caja Genera de Depdsitos.

Al ser un aumento de capital con cargo a reservas no cabe la posbilidad de suscripcion
incompleta.

11.13.2.-Plazo y forma de entrega de los titulos o certificados definitivos de los valor es

Las acciones a emitir quedarén definitivamente representadas por anotaciones en cuenta.
Una vez remitida copia de la escritura publica de ampliacion de Capital inscrita en € Registro
Mercantil ala Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion 'y Liquidacion
de Vdores, SA., (IBERCLEAR), ésta expedira las nuevas referencias de registro a favor
de los suscriptores de la ampliacion. Las Entidades participantes en Iberclear entregaran
certificados de inscripcion a favor de los titulares de aquellos valores cuyas acciones estén
anotadas.

I1.14.- Gastos de emisién, suscripcion, puesta en circulacion, admisién a cotizacién y demas
conexos por
cuenta de la entidad emisora.

El importe de los gastos de la presente emision asciende a 27.570,96 € representando sobre €l
importe nomind de la ampliacion un 2,79 % (comision bancarias 14.000 €; gastos de notaria y
registro: 4.800 €; anuncios ampliacion de capital: 2.400 € tasas C.N.M.V: 1.624,17 € y Sociedades
Rectoras de Bolsas e Iberclear 2.346,79 € y varios. 2.400 €)

[1.15.- Régimen fiscal



Las indicaciones contenidas en este folleto sobre e efecto impositivo para € suscriptor de la
ampliacion de capita tienen un carécter meramente orientativo, recomendandose que cada suscriptor
consulte previamente su caso particular con su asesor fiscal.

A) Accionistas residentes en territorio espariol

1.

Gananciasy pérdidas patrimoniales

Al tratarse de una asignacion gratuita de nuevos valores, esta operacion es por su haturaleza
un rendimiento de capitad mobiliario. Sin embargo, @ articulo decimosegundo de la Ley
46/2002 de reforma parcia del IRPF, modifica € articulo 23.1 de la Ley 40/1998 vigente del
Impuesto sobre la Renta de la Personas Fisicas, y sefida que se consideraran rendimientos
integros del capital mobiliario: " los rendimientos procedentes de cualquier clase de activos,
excepto la entrega de acciones liberadas, que, estatutariamente o por decision de los érganos
sociaes, faculten para participar en los beneficios, ventas, operaciones, ingresos o conceptos
andogos de una entidad por causa ditinta de la remuneracion del trabajo personal "

Asi pues, s € antiguo accionista opta por suscribir 1os nuevos valores que gratuitamente se le
han asignado, este hecho no origina ninguin rendimiento de capital que deba ser declarado en
Renta.

Si d antiguo accionista opta por vender sus derechos de suscripcion, y puesto que se trata de
valores admitidos a negociacion (cotizan en Bolsa), la Ley 46/2002 de reforma parcia del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas sefiala textualmente en e articulo
decimoséptimo, que da nueva redaccion d articulo 35.1 @) de la Ley 40/1998 " ... Para la
determinacion del valor de adquisicion se deducira € importe obtenido por la transmision de
los derechos de suscripcion.....” Esto significa que € importe obtenido por la venta no
congtituye Base Imponible del Impuesto sino que viene a minorar € coste de adquisicion de
los valores antiguos.”

Ahora bien, € articulo citado dispone: " ... s € importe obtenido en la transmision de los
derechos de suscripcion llegara a ser superior ad valor de adquisiciéon de los vaores de los
cuales procedan tales derechos, la diferencia tendra la consideracién de ganancia patrimonial
parael transmitente, en e periodo impositivo en que se produzca la transmision.”

Segin € articulo 35.1 @ de la Ley 40/1998 dd IRPF, modificado por € articulo
decimoséptimo de la Ley 46/2002, en caso de venta, € cdculo del vaor de adquisicion, tanto
de las acciones liberadas como de las acciones antiguas de las cuales procedan las citadas
acciones liberadas se redlizard segun € siguiente procedimiento:”.... Cuando se trate de
acciones totamente liberadas, € vaor de adquisicion tanto de éstas como de las que
procedan resultara de repartir € coste total entre é nimero de titulos, tanto los antiguos
como los liberados que correspondan.”

Las ganancias y pérdidas patrimoniaes procedentes de transmisiones de valores adquiridos
con menos de un afio de antelaciéon a la fecha de transmision se integrardn en la parte
genera de la Base Imponible, siguiendo e régimen de compensacion establecido en los
articulos 38 y 38.bis de la LIRPF, y tributando ala escaa genera del impuesto.



Las ganancias y pérdidas procedentes de transmisiones con mas de un afio de antigliedad se
integrarén y compensaran en la parte especial de la Base Imponible conforme establece la
nueva redaccion del articulo 39 de la LIRPF, tributando a tipo del 15 por 100.

En e caso de sujetos pasivos dd Impuesto sobre Sociedades 0 sujetos pasivos sobre la Renta
de No Residentes que actlien a través de Establecimiento Permanente, € beneficio o pérdida
derivados de la transmision de acciones se integrard en la base imponible de la forma
previstaen € articulo 10y siguientedelaLIS.

Rendimiento del capital mobiliario

Por ultimo, mencionar que los dividendos que se distribuyan en € futuro y a los que los
nuevos valores tienen derecho desde € gercicio 2004, congtituyen, segiin € articulo 23.1 de
la LIRPF, rendimientos integros del Capital Mobiliario y como tal tributardn en € Impuesto
sobre la Renta de su perceptor.

A efectos de su integracion en la Base Imposible del |RPF, estos rendimientos, como regla
general, se multiplicarén por € porcentgje del 140 %, S bien se cuantificara en e 100% del
mismo cuando se trate de acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha
en que los rendimientos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro
del mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos. Para € cédculo de
rendimiento neto seran deducibles |os gastos de administracion y depdsito de las acciones.

Como regla genera los accionistas tendrén derecho a deducir de la Cuota Integra del IRPF
e 40% del importe integro percibido por tales conceptos. Las cantidades no deducidas por
insuficiencia de cuota liquida podrén deducirse en los cuatro afios siguientes.

Los sujetos pasivos del ISy los sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de no Residentes
gue actien en Espafia mediante Establecimiento Permanente integrardn en su Base
Imponible & importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como los
gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en € articulo 10 de la Ley 43/1995,
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Siempre que no se de alguno de los supuestos de exclusion previstos en € art. 28 dela LIS,
los mencionados sujetos pasivos tendrén derecho a una deduccion del 50% de la Cuota
Integra que corresponda a la Base Imponible derivada de los dividendos o participaciones en
beneficios, a cuyo efecto se considerara que la Base Imponible es € importe integro de los
mismos. Cumplidas ciertas condiciones, la deduccidn anterior puede llegar a ser del 100%.
En su caso, los sujetos pasivos del |S también tendran derecho a deduccion para evitar la
doble imposicion en |os restantes supuestos previstos en € citado articulo 28.

En genera, tanto los sujetos pasivos del IRPF, como los sujetos pasivos ddl IS y los del
Impuesto sobre la Renta de No Residentes que actlen a través de Establecimiento
Permanente soportarén una retencién del 15% del importe integro del beneficio distribuido a
cuenta de los referidos impuestos.

I mpuesto sobre el Patrimonio e I TP

En relacion con @ impuesto sobre € Patrimonio, y por tratarse de una ampliacion iberada,
para aquellos accionistas que suscriban las acciones que le correspondan seguin la



proporcion, las acciones nuevas no supondrdn ningun efecto en e impuesto sobre €
Patrimonio. Para los accionistas que suscriban nuevas acciones, mas ala de las que les
corresponden gratuitamente, € importe invertido englobara su patrimonio como de cualquier
otro valor negociado.

En cuanto a Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y actos juridicos, la ampliacion se
redliza con cargo a Reserva por actualizacion de Baances, cuenta “Actuaizacion Norma
Fora 6/96", siendo en este caso exento del pago del ITP.

B) Accionistas No Residentes en territorio espariol

1.

Gananciasy pérdidas patrimoniales

Al igua que ha quedado expuesto en € epigrafe referente a los accionistas residentes en
territorio espafiol, la entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, no congtituye
renta para éstos. En e supuesto de acciones totalmente liberadas, €l valor de adquisicion de
las nuevas y de las antiguas de las que procedan, quedara fijado en € resultado de dividir €
coste total de las antiguas, entre e ndimero total de acciones (antiguas mas liberadas que
correspondan).

Por otro lado, € importe por la venta de los derechos de suscripcidn preferente minora el
coste de adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras
transmisiones, hasta que €l coste quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso
sobre e coste de adquisicion se consideraran ganancias patrimoniales.

La ganancia o pérdida patrimonia se calcula separadamente para cada operacion, no siendo
posible la compensacidn de las ganancias patrimoniales con las pérdidas.

Estan exentas las ganancias patrimoniales obtenidas por personas o entidades residentes a
efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, siempre que no hayan sido
obtenidos a través de paises o territorios que reglamentariamente hayan sido calificados
como paraisos fiscales.

Asimismo estén exentas las ganancias derivadas de las transmisiones de acciones realizadas
en mercados secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas por personas o entidades
residentes a efectos fiscales en paises que tengan suscrito con Espaiia un Convenio para
evitar la Doble Imposicion con cldusula de intercambio de informacion.

En generd, y sin perjuicio de lo establecido en los Convenios para evitar la Doble Imposicion,
las ganancias patrimoniaes tributan a tipo del 35%, mediante autoliquidacion que debe
cumplimentar € sujeto pasivo, su representante fiscal, o los responsables solidarios definidos
en d articulo 8 delaLIRNR.

Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demés participaciones en beneficios equiparados por la norma fisca a los
mismos, obtenidos por estos sujetos pasivos, estan sometidos a tributacion por € Impuesto
sobre la Renta de No Residentes, a tipo genera de tributacion del 15% sobre su importe
integro.



La Sociedad efectuara una retencion en e momento del pago del 15%.

I1.16.- Finalidad dela operacion

Dado d caracter liberado de la emision se trata exclusivamente de una retribucién al accionista

[1.17.- Datosrelativos a la negociacion de los valores previamente admitidos a cotizacién oficial

[1.17.1.-Se hallan admitidos a cotizacion oficid en € SIBE € total de acciones emitidas de FAES
FARMA, S.A. Nimero de vaoresy vaor nomina (a 30.04.04)

BOLSA DE BILBAO NUmero de valores ordinarios 44519.127
Vaor nomind euros 8.903.825,40
BOLSA DE MADRID NUmero de valores ordinarios 44519.127
Vaor nomind euros 8.903.825,40
BOLSA DE BARCELONA NuUmero de vaores ordinarios 44519.127
Vaor nomind euros 8.903.825,40
BOLSA DE VALENCIA NUmero de vaores ordinarios 44519.127
Vaor nomind euros 8.903.825,40

[1.17.2.-Cuadro resumen sobre cotizacion (Bolsa Madrid)

Adjuntamos la informacion sobre la evolucién de la cotizacion de las acciones de FAES,
correspondiente a los afios 2002-2003 y primeros meses de 2004.

, Vaores Vadores o -
Ndmero de , . . ) Cotizaciones Cotizaciones en
NUmero de dias negociados por  negociados por
2002 valores ) . . euros euros
negociados cotizados dl.a d'.a Maximo Minimo
Méaximo Minimo

Enero 683.753 22 105.409 14.885 13,39 12,55

Febrero 486.395 20 48.417 7.790 13,99 13,22

Marzo 530.767 20 87.632 2.680 14,15 13,77

Abril 564.714 21 65.693 10.881 14,90 13,99

Mayo 622.031 22 152.261 9.409 14,89 12,93

Junio 507.786 20 48.598 7.799 13,39 12,10

Julio 775.076 23 286.265 7.444 12,79 11,25

Agosto 187.073 21 21.624 974 12,09 11,52

Septiembre 465.170 21 91.541 4.343 11,69 9,79

Octubre 669.557 23 120.120 3.959 11,15 9,61

Noviembre 507.754 20 92.261 3.299 11,12 10,40

Diciembre 382.623 17 42.315 6.559 11,12 10,41

TOTAL 6.382.699




. Valores Valores .
Numero de . . . . N Cotizaciones en
Numero de dias negociados por  negociados por Cotizaciones euros
2003 valores ; . " " euros
neqociados cotizados dia dia Méximo Minimo
€9 Maximo Minimo
Enero 391.366 21 45.300 6.907 11,95 10,55
Febrero 443.223 20 53.477 1.529 11,94 11,03
Marzo 496.578 21 48.926 7.666 11,74 11,12
Abril 595.695 20 55.082 10.801 12,50 11,38
Mayo 593.058 21 86.220 6.852 12,45 10,58
Junio 497.071 21 41.324 6.596 11,25 10,75
Julio 515.573 23 40.839 5.009 11,19 10.82
Agosto 410.616 20 49.838 8.660 11,78 10,82
Septiembre 494.612 22 53.299 8.064 11,95 11,51
Octubre 617.452 23 104.012 12.021 11,63 11,30
Noviembre 494.483 20 89.570 7.440 11,85 11,42
Diciembre 809.029 18 86.021 18.802 13,10 11,84
TOTAL 6.358.756
. Valores Valores o
Numero de , . . . - Cotizaciones en
Numero de dias negociados por  negociados por Cotizaciones euros
2004 valores . . . L euros
neaociados cotizados dia dia Mé&ximo Minimo
9 Maximo Minimo
Enero 1.674.377 20 274.063 19.980 14,70 12,75
Febrero 1.377.023 20 167.056 20.266 14,50 13,56
Marzo 1.386.788 23 192.849 9.791 14,29 13,16
Abril 637.939 20 52.363 15.147 14,00 13,62
TOTAL 5.076.127
11.17.3.- Resultados y dividendos por vaor
2.001 2.002 2003
Beneficio gercicio (individua) (miles€) 18.690 29.033 20.956
Beneficio gercicio (consolidado) (miles €) 14.160 15.590 19.533
Capital fingercicio € 7.284.948,2 8.013.443 8.903.825,4
Numero acciones fin gercicio 36.424.741 40.067.215 44519.127
Beneficio por accion € (individud) 0,51 0,72 047
Beneficio por accione (consolidado) 0,39 0,39 0,44
PER individud (**) 242 14,49 27,25




PER consolidado (**) 3.7 26,99 29,11
Pay-out matriz (%) (*) 58,82 (*) 3333 (*) 44,68
Pay-out consolidado (%) (*) 76,92 (*) 61,54 (*) 47,73
Dividendo por accion € 0,30 0,24 0,24
Capital gjustado € 7.014597,70  7.692.106,94 8.494.005
NUmero acciones gjustado (***) 35.072.989 38.460.535 42.470.027
Beneficio por accion (gustado) € 0,553 0,75 0,49
Ben. consol. por accién (gjustado) € 040 041 0,46

(*) Ené cdculo dd pay-out no se han incluido las devoluciones de nomina que se citan en €
punto 11.17.4

(**) El PER se calcula con base a la cotizacion al cierre de cada gjercicio que fueron 12,81,
10,50y 12,35 paralos gercicios 2003, 2002 y 2001, respectivamente.

(***) El capitd gustado y € nimero de acciones gustado, se calculan como la media
aritmética ponderada del capital segin € tiempo vivo, con base d Ultimo nomina existente
en cada gercicio.

El porcentgje del dividendo satisfecho en d Ultimo gercicio ha sido del 120 % sobre € valor
nomind, a cierre de dicho gercicio, que era de 0,2 euros. La Sociedad confia en que la
marcha de sus negocios permita en € futuro mantener e % de dividendo y a tiempo
satisfacer las necesidades de autofinanciacion. Los Fondos Propios antes y después de esta
ampliacion de capital quedarian (cantidades expresadas en Euros):

Antes Después
Capital 8.903.825,40 9.893.139,20
Reservas 57.048.246,36 56.058.932,56
Beneficio 03 20.956.099,78 20.956.099,78
Dividendo a cuenta (6.232.677,78) (6.232.677,78)
Total 80.675.493,76 80.675.493,76

[1.17.4.- Las ampliaciones y reducciones de capital efectuadas en los tres ultimos afios son las

siguientes:

2.001: El numero de valores a 31 de diciembre era de 36.424.741 durante €l gjercicio
se produjeron los movimientos en el Capital que se describen a continuacion.

Ampliacion de capitd en proporcidn 1 x 10 inscrita en € Registro Mercantil de Vizcaya con
fecha 30 de mayo de 2001 con la emison de 3.311.340 nuevos valores por un importe
nominal y efectivo de 662.268 euros. El periodo de asignacion gratuita transcurrio entre € 2
al 16 de mayo de 2.001. La emision fue a la par, sin desembolso y libre de gastos para
suscriptor, con cargo a reservas. Estos valores nuevos participan en los beneficios sociales
desde € 1 de enero de 2001. El vaor tedrico del derecho de suscripcion fue de 1,35 Euros



seglin la cotizacién de cierre a 30 de abril de 2.001, que era de 14,85 Euros. Durante €
periodo de asignacion las cotizaciones de |os derechos fueron las siguientes:

(en euros) BOLSA MADRID
Maximo 144
Minimo 134
Medio 1,362

El nmero de acciones tras esta ampliacién ascendié a 36.424.741

2.002: El numero de valores a 31 de diciembre era de 40.067.215 durante el gjercicio
se produjeron los movimientos en el Capital que se describen a continuacion.

Ampliacion de capitd en proporcion 1 x 10 inscrita en € Registro Mercantil de Vizcaya con
fecha 10 de junio de 2002 con la emision de 3.642.474 nuevos vaores por un importe nominal
y efectivo de 728.494,80 euros. El periodo de asignacion gratuita transcurrié entre e 22 de
mayo y e 5 de junio de 2.002. La emision fue ala par, sin desembolso y libre de gastos para
el suscriptor, con cargo a reservas. Los vaores nuevos participan en los beneficios sociales
desde @ 1 de enero de 2002. El valor tedrico del derecho de suscripcién fue de 1,35 Euros
segun la cotizacion de cierre al 21 de mayo de 2.002, que era de 14,80 Euros. Durante €
periodo de asignacion las cotizaciones de los derechos fueron las siguientes:

(en euros) BOLSA MADRID
Méaximo 134
Minimo 1,26
Medio 1,307

El nimero de acciones tras esta ampliacion ascendid a 40.067.215

2.003: El numero de valores a 31 de diciembre era de 44.519.127 durante €l gercicio
se produjeron los movimientos en el Capital que se describen a continuacion.

Ampliacion de capital en proporcion 1 x 9 inscrita en € Registro Mercantil de Vizcaya con
fecha 18 de junio de 2003 con la emision de 4.451.912 nuevos vaores por un importe nomina
y efectivo de 890.382,40 euros. El periodo de asignacion gratuita transcurrio entre € 22 de
mayo y € 5 de junio de 2.003. La emision fue a la par, sin desembolso y libre de gastos para
e suscriptor, con cargo a reservas. Los valores nuevos participan en los beneficios sociales
desde € 1 de enero de 2003. El vaor tedrico del derecho de suscripcién fue de 1,20 Euros
seguin la cotizacion de cierre d 21 de mayo de 2.003, que era de 12,00 Euros. Durante €l
periodo de asignacion las cotizaciones de |os derechos fueron las siguientes:

(en euros) BOLSA MADRID
Maximo 121
Minimo 1,08
Medio 1,19

El nimero de acciones tras esta ampliacion ascendié a 44.519.127.



[1.17.5.- En la fecha de emison de este Folleto, FAES tiene admitidos todos sus valores
(44.519.127) acotizacion oficia en las Bolsas de Bilbao, Madrid, Barcelonay Vaencia

[1.17.6.- Los vaores de FAES nunca han sido objeto de oferta piblica de adquisicion, por compra o
canje.

[1.18.- Personasintervinientes en el disefio de la ampliacion y de alguna informacién significativa
del folleto y declaracion del emisor sobre el conocimiento de la existencia de algun tipo de
vinculacioén con los expertosintervinientes

Esta ampliacion de capital no ha requerido por parte de FAES de los servicios de asesoria externa en
€ disefio de laemision ni confeccion del folleto.



CAPITULO Il

EL EMISOR Y SU CAPITAL

[11.1.- Identificacién y Objeto Social

[11.1.1.-Faes Farma, SA. tiene su domicilio socid en la cdle Rodriguez Arias, 20, Bilbao y sus
oficinas e instalaciones en la calle Maximo Aguirre n° 14, 48940 Leioa (Vizcaya). El N.I.F.
es A48004360.

[11.1.2.- FAES segun € articulo 2° de los Estatutos Sociales, tiene por objeto:
a) “ Lafabricaciéon y venta de toda clase de productos quimicos y farmacéuticos.”

b) “ La adquisicion, compra, engenacion, inversion, tenencia, disfrute, administracion,
gestion, negociacion, y arrendamiento de Sociedades, de valores mobiliarios, de bienes
inmuebles, de patentes, de marcas, de registros y de participaciones sociaes.”

c) “ Las actividades integrantes del objeto socia podrén ser desarrolladas por la Sociedad,
total o parcidmente, de modo indirecto mediante su participacion en sociedades con idéntico
0 andogo objeto.”

El CN.AE. es25.

[11.2.- Informacion Legal

[11.2.1.-FAES fue congtituida en Bilbao, por escritura publica ante € Notario que fue de esta Villa
D. Carlos Herran, @ 29 de julio de 1.933, e inscrita en @ Registro Mercantil de la provincia
de Vizcaya, hoja 4.244, folio 194, libro 99 seccidn Sociedades, inscripcion 12

En esta fecha dio comienzo su actividad.
Segln € articulo 4° de los Estatutos Sociales, la duracion de la Compafiia sera indefinida.

Los Estatutos Sociaes estan a disposicion del publico en generd en € Registro Mercantil de
la Provincia de Vizcaya. ASmismo, su contenido puede ser consultado en la pagina web del
Grupo FAES FARMA (www.faes.es) Los accionistas igualmente pueden consultarlos en €
domicilio socid de la Sociedad.

[11.2.2.- La Entidad Emisora tiene caracter mercantil y reviste la forma juridica de Sociedad
Andnima. En consecuencia esta sujeta a la regulacion establecida por € Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Rea Decreto Legidativo 1564/89, de 22 de
diciembre, y demas legidacion concordante. El sector farmacéutico se rige por un régimen
especia, marcado por € Ministerio de Sanidad, de regulacion de precios de las
especialidades farmacéuticas.



[.3.

I nformaciones sobr e el Capital

[11.3.1.-El capitd socid de FAES estd totalmente suscrito y desembolsado, y asciende a
8.903.825,40 euros.

[11.3.2.- No existen importes pendientes de liberar.

111.3.3.-El capital socia de FAES esta compuesto por 44.519.127 acciones ordinarias de 0,2 euros de
valor nominal, totamente suscritas y desembolsadas, todas de la misma clase y serig,
representadas por medio de anotaciones en cuenta. Todas las acciones, disfrutan de
derechos econdmicos y paliticos iguales.

La Entidad encargada del Registro Contable de los valores cotizados en Bolsa es la Sociedad
de Gedtidon de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA.
(IBERCLEAR) con domicilio social en Madrid en calle Pedro Texeira, 8, (28020)

[11.3.4.-La evolucion seguida por € capital social en los tres Ultimos afios es la siguiente (valores
expresados en € salvo donde se indique otra unidad monetaria):

Fecha Capital social N°de acciones Valor Nominal Variacion
31/12/2003 8.903.825,4 44.519.127 02€/acc -
18/06/2003 8.903.825,4 44.519.127 0,2€/acc +890.382,4
31/12/2002 8.013.443,0 40.067.215 0,2€/acc -
10/06/2002 8.013.443,0 40.067.215 0,2€/acc +728.494,8
31/12/2001 7.284.948,2 36.424.741 0,2€/acc -
30/05/2001 7.284.948,2 36.424.741 0,2€/ acc + 662.268

[11.3.5.- FAES no tiene pendiente ningun tipo de empréstito, obligaciones convertibles o canjeables o
con warrants.

[11.3.6.- No existen valores que representen ventgjas atribuidas a fundadores y promotores.

[11.3.7.-La Junta Genera de Accionistas de la sociedad, celebrada en Bilbao, en segunda
convocatoria, € 30 de junio de 1.999, en su acuerdo quinto apartado primero, faculté a
Consgo de Administracién de la sociedad para que, previas las correspondientes
autorizaciones administrativas y de conformidad con la normativa vigente, pueda emitir,
durante el plazo méximo de cinco afos a contar desde la fecha de celebracion de la Junta, en
una o varias veces hasta un importe maximo total de DOS MIL QUINIENTOS MILLONES



(2.500.000.000) DE PESETAS, o cantidad equivalente en Euros, en obligaciones convertibles
y/o canjeables en acciones de FAES FARMA, S.A., con derecho de suscripcién preferente.
L as caracteristicas fundamental es de esta emision son las que se exponen a continuaci on:

a) Todas las obligaciones o bonos podrén convertirse y/o canjearse en acciones de
FAES, y atd fin se computaran por su valor nomina, y las acciones que se
emitan se vaorardn con aguno de los procedimientos siguientes. a cambio
medio de cotizacion durante un plazo no superior a tres meses ni inferior a
quince dias, a un cambio fijo predeterminado que serd, como minimo, € mayor
entre e cambio medio de cotizacion durante € mes anterior a la emisiéon de las
obligaciones o bonos, y @ de 10 Euros por accion o una combinacion de los
anteriores. Cuaquiera que sea € procedimiento utilizado, las acciones nunca se
valoraran por debgjo de su nominal.

b) Las acciones de nueva emision a efectos de conversion seran de igual clase, y
conferiran los mismos derechos politicos que las actuamente en circulacion y
participaran en los beneficios dd gercicio en que se emitan, en la parte
proporcional que corresponda en funcion de su fecha de emision. No obstante,
los titulares de las nuevas acciones emitidas tendran, ademas, derecho a recibir
integramente los pagos que realice la sociedad en concepto de dividendo con
posterioridad a la fecha de emision de las acciones.

c) Los accionistas y titulares de obligaciones convertibles pertenecientes a
emisiones anteriores, tendrén, en su caso, derecho de suscripcion preferente.

d Se aplicardn a los efectos de la conversion, las medidas de antidilucion
necesarias en funcion de las operaciones financieras que puedan producirse
desde e momento de la emision hasta la fecha o fechas de la conversion.

€) La conversion y/o canje se redizara en la fecha o fechas que determine e
Consgo de Administracion. FAES se reserva € derecho de optar en cada
momento entre la conversién de los valores en acciones nuevas 0 su canje por
acciones en circulacion, o una combinacion de ambas.

Esta Junta acordd en su acuerdo quinto apartado segundo, delegar en € Consgo de
Administracion de la Sociedad y por € plazo maximo de cinco afios, la facultad de determinar
todos los demas extremos de la emisién acordada.

Asmismo, la misma Junta en su acuerdo quinto apartado tercero faculté a Consgo de
Administracion aampliar € capita socia, de conformidad con lo previsto en € articulo 292.1
de la Ley de Sociedades Andnimas, en una o0 varias veces, en la fecha o fechas que
determinen, para atender a la conversién o conversiones de obligaciones o bonos a que se
refiere dicho acuerdo, en la cuantia o cuantias que resulten necesarias para tal fin, hasta un
méximo de 2.500 millones de pesetas o cantidad equivalente en Euros, conforme a las bases
y modalidades de conversion, emitiendo las correspondientes acciones, y modificando, en lo
preciso e articulo 5° de los Estatutos Sociaes, delegandose en € Consglo de Administracion
las mas amplias facultades para determinar la fecha o fechas en que debe llevarse a efecto €l
aumento o aumentos de capital socia, determinando las condiciones de la ampliacion,
concediéndose dicha delegacion por € plazo necesario para poder atender a las operaciones
de conversion.



[1.4.-

Esta misma junta en su acuerdo sexto faculté a Consglo de Administraciéon para aumentar €
capital social, con derecho de suscripcion preferente, en una o varias veces hasta la mitad del
capital de la sociedad en é momento de la autorizacion que ascendia a 301.030.920 pesetas.
Dicha ampliacion puede llevarse a cabo, bien mediante aumento del valor nominal de las
acciones existentes, bien mediante la emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas,
con 0 sin prima de emision, con 0 Sin Voto, 0 acciones rescatables o varias modaidades a la
vez. El contravalor consistira en aportaciones dinerarias, incluyéndose la transformacion de
reservas de libre disposicion. Se facultd d Consgo de Administracion para fijar las
condiciones de las emisiones en todo |o no previsto.

Dichos acuerdos estédn plenamente vigentes, no habiéndose hecho uso de esa facultad hasta

lafechapor e Consgo de Administracion

[11.3.8.- Los Egtatutos Sociales de FAES no condicionan las ampliaciones de capital de modo distinto
alo que dispone la Ley de Sociedades Andnimas.

Autocartera

Los movimientos a lo largo ddl trienio 2001-2003 han sido los siguientes. No hay autocartera directa
siendo toda indirecta como se expresaen € cuadro:

2001 2002 2003
Saldo inicial (n® acciones) 621.504 717.326 703.739
% sobre capital al inicio del periodo 1,88% 1,97% 1,76%
N° de acciones adquiridas 213.318 73.671 80.117
% sobre capital al final del periodo 0,59% 0,18% 0,18%
Precio medio de compra (*) 12,86 € 13,05 € 11,70 €
N° de acciones vendidas 117.496 87.258 1.000
% sobre capital al final del periodo 0,32% 0,22% 0,002%
Beneficio o pérdida de ventas (miles €) 368 203,3 3
**
(Sa)ldo final (n® acciones) 717.326  703.739 782.856
% sobre capital al final del periodo 1,97% 1,76% 1,76%

(*) Para el calculo del coste medio solo se han tenido en cuenta las
compras de acciones realizadas en el mercado

(**) El Beneficio o pérdida no incluye ajustes y eliminaciones
aplicados en consolidacion.

A 31 de diciembre de 2.003, |a autocartera ascendia a:

N° Vaores Vador de coste % S/ total
(miles€)
LAZLO 510.875 4.347 1,15%
IQUINOSA FARMA 72.000 530 0,16%

HISPANA DOS 51.877 388 0,12%



[1.5.-

[11.6.-

LAB VERIS 76.364 610 0,17%
BIOTECNET | masD 71.740 638 0,16%
TOTAL 782.856 6.513 1,76%

El 22-04-2003, antes de su sdida dd perimetro de consolidacion (31-10-2003), la subsidiaria
Inversiones en Vaores Industriales, SA., S.I.M (INDUVISA) engjend 1.000 acciones de la matriz
FAES obteniendo plusvaias de 3.418,40 €.

A lafecha dd registro del Folleto & porcentgje final sigue sendo 1,76% y no ha habido movimientos
desde € cierre de 2003.

La Junta Generd de Accionistas celebrada € 24 de junio de 2003 autorizd d Consgo de
Administracion a adquirir valores propios, y, en su caso, reducir € capital socia amortizando acciones
propias y consiguiente modificacion del articulo 5° de los estatutos socides: "Facultar d Consgo de
Administracion para poder comprar con cargo a beneficios del gercicio y/o reservas de libre
disposicion, cuantas veces |0 estime oportuno, en cuaquiera de las Bolsas acciones de la Sociedad
directamente o0 a través de las Sociedades del Grupo, asi como a que se puedan engjenar 0 amortizar
posteriormente las mismas, en las condiciones y limites establecidos en € Articulo 75 y siguientes del
T.R. de laLey de Sociedades Anénimas, dgjando sin efecto la facultad conferida en la Junta anterior
celebrada @ 27 de junio de 2.002.

Las adquisiciones podran redizarse sumandose a las que ya posee la Sociedad y sus filiaes, sempre
gue no sobrepase en cada momento € limite méximo del 5% del capital socia y a un precio de
adquisicion minimo equivaente d valor nomina de las acciones y a un precio méximo de 25 Euros.
La autorizacion se concede por € plazo méximo de dieciocho meses a partir de la fecha de lajunta.

Reducir € capital socid, con € fin de amortizar las acciones propias de Faes Farma, S.A. que pueda
mantener en su balance, con cargo a beneficios o reservas libres y por € importe que en cada
momento resulte conveniente o necesario, hasta e méximo de las acciones propias en cada momento
existentes’.

Hasta la fecha la compafiia no ha reducido capital por amortizacién de acciones propias, ni existe
acuerdo del Consglo de Administracion d respecto.

Beneficios y dividendos por accién de lostres Ultimos g er cicios

Los beneficios y dividendos de los Ultimos gercicios se relacionan en € punto 11.17.3.

Grupo FAES

FAES es cabecera de Grupo.

FAES participa d 31 de diciembre de 2.003, con porcentgjes computables segin los requisitos
exigidos para la informacion de este Folleto, es decir, que supongan a menos un 3 % en las
Sociedades cotizadas en Bolsa 'y un 20 % en las no cotizadas, del capital y empréstitos convertibles
de las Sociedades presentadas a continuacion.

Para facilitar la comprensién del mismo, exponemos € organigrama donde se reflgan aguellas

sociedades en las que gerce posicion dominante asi como las relaciones de participacion a
31.12.2003.



A lafechade registro ddl presente Folleto, Faes tiene pendientes de desembolsar € 44.625 del capital
desaufilia Biotecnet [+D, S.A. como se reflga en Balance. Respecto a los movimientos societarios,
lafilia Inversiones en Vaores Industriales, SA., S.I.M (INDUVISA), participada hasta octubre de
2.003 en un 99,7386%, fue vendida en esa fecha. La venta ha generado unos resultados para €l grupo
consolidado de 925.008,53 euros, incluidos los resultados generados durante € afio 2.003 por Induvisa
hasta su engjenacion € 31/10/03.

L as Sociedades indicadas como empresas del Grupo se consolidan por integracion global, Lab. Fabiol
como empresa asociada se consolida en puesta en equivalencia. No ha habido movimientos de
participaciones en € grupo desde el 31.12.2003 hasta la fecha de registro del Folleto.



FAES

LABORATORIOS FABI OLI

ESFION

IQUINOSA

LAZLO

LAB. VERIS

BIOTECNET

I masD

LABORATORIOS VITORIA

OLVEFTCA. ——» VITALION HISPANA DOS Iﬁ
5 % 100

734
VERIS FTCA —» FARMALAVI
5 % 100
(*) Un 10,19% de la participacion indirecta en Laboratorios Vitoria corresponde aautocartera en poder del mismo laboratorio.
GRUPO FAES FARMA AL
EMPRESAS DEL GRUPO
Nombre Actividad % Participacion Miles de EUROS Dividendo distribuido
Valor bruto  Valor neto
Valor teérico individual en individual en Miles EUROS
Directa Indirecta Capital Reservas Resultados contable libros libros
Lab. Vitoria, S.A. Lab. Farmacéutico 41,8 58,0 75 18.00 62 19.38 47 47 -- No cotiza
Lab. Veris, S.A. Lab. Farmacéutico 10 - 3.00 115 99 5.15 3.81 3.81 800 No cotiza
Iquinosa, S.A. Lab. Farmacéutico 10 - 99 7.49 2.38 10.87 2.48 2.48 - No cotiza
Lazlo Int.,, SA. Promoc de ptos 10 - 60 6.65 27 6.99 14 14 -- No cotiza
otros laboratorios.
Hispana Dos, S.1.M. Inversién Val. Mob. 73,4 26,4 6.00 (426 20 577 1.25 1.25 -- Cotiza
Biotecnet I mas D, S.A. Investigacion 10 - 60 1.30 43 1.31 251 1.31 -- No cotiza
Esfion, S.A. Ind. y comercio - 10 50 76 -- 57 -- -- - No cotiza
productos quimicos
Olve Farmacéutica Lda Ind.y comercio 10 5 (118 3 (82 -- --
ptos Farmaceuticos -- No cotiza
Veris Farmacéutica Lda Ind. y comercio 10 5 (145 1 (127 -- --
ptos Farmaceuticos -- No cotiza
Vitalién, Productos Ind. y comercio 10 5 -- -- 5 -- --
Farmacéuticos S.U.Lda ptos Farmaceuticos -- No cotiza
Farmalavi, Productos  Ind.y comercio 10 5 (3) 1 1 -- --
Farmacéuticos S.U.Lda ptos Farmaceuticos -- No cotiza
TOTAL 10.688 9.490
EMPRESAS
Miles de EUROS
Nombre Actividad % Participacion Valor libros  Valor libros  Dividendo
Directa Indirecta  Capital Reservas Resultado individual consolidado Miles EUROS
Lab. Fabiol, S.A. Ind. y comercio 49 - 60 1 29 29 -- No cotiza

productos quimicos



V.1.-

V.2.-

CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALES

Antecedentes

La empresa fue congtituida en Bilbao como laboratorio industrid en e afio 1933. Por aquella época,
los primeros laboratorios familiares habian aparecido en Espafia d amparo del proteccionismo
arancelario y limitaban su produccion a los balsamos y pomadas ya que la falta de desarrollo técnico
los reducia a una mera labor envasadora de los productos importados o, como mucho, a elaborar a
escdaindustrial algunas formulas magistrales de la botica tradicional.

La dependencia exterior tuvo que ser sustituida a partir de |os afios cuarenta, fundamentalmente por
culpa de la segunda guerra mundial, sendo Alemania & pais més avanzado en € sector
farmacéutico. Esta primera expansion fue coincidente con € establecimiento del seguro obligatorio de
enfermedad. Faes, comenzé introduciéndose en las lineas y grupos de productos de mayor demanda:
vitaminas y antibidticos de amplio espectro, completando con insecticidas y herbicidas para uso
agricola. En 1943, fue fundador de un laboratorio portugués (Laboratorios Vitoria) radicado en
Lisboa.

Puede decirse que en los sesenta, con la entrada de empresas extranjeras subsiguiente a la
liberdizacion indudtriad, Faes ya tenia una cierta posicion en € mercado nacional y habia iniciado la
produccién de edul corantes. No seria hasta principios de los ochenta cuando se congtituy6 e nlcleo
dd grupo farmacéutico como hoy lo conocemos, con la adquisicion de los nuevos laboratorios
(Iquinosa, farmacéutico y Lazlo, dermofarmacéutico) y se expandidé comercialmente con la apertura
alos cosméticos y ala fabricacion de materias primas de uso farmacéutico, y con e establecimiento
de alianzas estratégicas de marketing con diferentes laboratorios multinacionaes.

Fue en la Ultima parte de esa década cuando € grupo diversifico sus riesgos con la adquisicion de
participaciones mayoritarias en sendas sociedades de inversion mobiliariac Induvisa e Hispana Dos,
con las que rentabilizar sus excedentes en tanto surgieran oportunidades dentro de su actividad més
vocacional, la farmacéutica.

Actividades principales

Como ha quedado expuesto € Grupo se dedica a la fabricacion y venta de toda clase de productos
guimicos y farmacéuticos, actividad que se desarrolla a través de Faes - matriz - y las filides
Iquinosa (Espafia) y Vitoria (Portugal), quedando integrada Lazlo hoy dia como una divison
comercial de la propia Faes. La compafia matriz representa aproximadamente el 107% del beneficio
consolidado y un 72,5% de la cifra de negocio del Grupo.



La fabricacion y venta de productos farmacéuticos comprende tanto productos éticos, como
publicitarios y dermofarmacia (actividad parafarmacéutica), y materias primas de uso farmacéutico.
Bagjo la denominacion de ‘ productos éticos se retinen todos aquellos medicamentos que Unicamente
se venden bajo prescripcion médicay que estén sometidos a un régimen publicitario muy restringido,
dirigido exclusvamente d prescriptor, y controlado. Bagjo € paraguas ‘publicitarios se hace
referencia sin embargo a aquellas especialidades que pueden ser adquiridas sin receta médicay que
tiene un régimen publicitario més abierto, que puede estar dirigido a consumidor, pese a seguir
sometido a control de las autoridades sanitarias.

Mas adelante, mencionaremos la actividad investigadora que corre a cargo exclusivamente de la
matriz y su departamento de 1+D.

Antes de entrar con una descripcion exhaustiva del mercado farmacéutico, y actividad propia del
Grupo FAES FARMA, pasamos a hacer una somera exposicion de las principales magnitudes en que
quedaria resumida la actividad del Grupo alo largo del periodo 2001-2003.

(Miles de €) 2.001 % 2.002 % 2.003 %
Facturacion 149.103 100% 151.856 100% 173.343 100%
Margen Bruto 97.141 65,2% 98.581 64,9% 111.013 64,0%
EBITDA 30.789 20,6% 33.630 22,1% 40434 23,3%
EBIT 22.630 15,2% 24.164 15,9% 24.773 14,3%
Beneficio Neto 14.160 9,5% 15.590 10,3% 19.533 11,3%
(Miles de €) | 2.001 % pasvo 2.002 % pasivo 2.003 % pasivo
Fondos Propios 102.562 69,4% 108.351 61,2% 117.822 59,5%
Endeudamiento financiero 14.043 9,5% 16.826 9,5% 25.741 13%
Inmovilizado neto 66.034 44.7% 100.871 57% 125.208 63,2%

1. DESCRIPCION DE LOS MERCADOS

El sector farmacéutico mundial ha crecido histéricamente por encima del PIB, y se espera que
mantenga esta evolucion a lo largo de los proximos afios. La biotecnologia 'y € envejecimiento de la
poblacién, son factores que garantizan la viabilidad futura del crecimiento de este sector.

Los mercados farmacéuticos espafiol y portugués seguiran la misma onda expansiva, concretamente,
seguin los Pactos de Estabilidad firmados entre la Industria Farmacéutica y las autoridades sanitarias,



para los préximos tres afios se esperan crecimientos en torno al 6,5% y € 9,5% en Espafia, siendo la
horquilla més ancha (entre el 4%y € 10,5%) en € caso de Portugdl .

El mercado farmacéutico espafiol se encuentra entre los mayores del mundo, actualmente el quinto de
Europa y € séptimo mundia, y representa € 9% del mercado europeo. Juntos, los mercados de
Espaiay Portuga son de smilar medidaa del Reino Unido.

La principal caracteristica de los mercados espafiol y portugués, es la fragmentacion: en Espafia el
lider tiene aproximadamente un 6,3% de cuota de mercado y los primeros diez suman un 41,9% del
total. En Portugal estas cuotas ascienden a 8% y 41,9% respectivamente. Hay cuatro compafiias
farmacéuticas espafiolas entre las veinte primeras del ranking espafiol y en nuestros mercados, estéan
todas las principales multinacionaes del sector, por tanto, no es de esperar ninguna entrada de nuevos
competidores.

Lacifrade negocio del Grupo se desglosa en miles de euros:

2.001 % 2.002 % 2.003 %
Mercado Naciona 104.437 70% 108531 71,5% 127914 73,8%
Exportaciones 9.833 6,6% 8.844 5,8% 9.986 5,8%
Mercado Portugal 34833 23,4% 34481 22, 7% 35.443 20,4%
Total neto 149.103 151.856 173.343

Puede observarse |a estabilidad en crecimiento operada en € mercado naciona y portugués pese ala
implantacion de medidas de contencidn del gasto farmacéutico. Es aentador comprobar la tendencia
de las exportaciones que, pese a ligero retroceso de 2002, se abren paso en e area de las
especiadidades farmacéuticas y en € de la quimica fina. Presentamos a continuacién un detalle de la
evolucion del negocio farmacéutico del Grupo por &reas de negocio en los tres Ultimos gercicios.

(Milesde €) 2.001 2.002 2.003
Actvdad..Fctca Esparfia (Faest+|quinosa) 110.932 112.905 134.349
Actvdad. Fctca.Portugal (L.Vitoria) 33.755 33.843 35.117
Actvdad. Parafarmacéutica.Grupo Faes 5.162 5.196 4.650
TOTAL 149.849 151.944 174.116



Advertimos que no hay coincidencia entre estos totales y los importes netos de cifra de negocio que
figuran en los estados financieros ya que ese Ultimo concepto incluye los ingresos por otras
actividades secundarias no descritas (como fabricaciones a terceros o servicios técnicos prestados) y
ademas estas ventas son brutas, antes de devoluciones o descuentos por rappel.

Volumen de negocio y contribucién al beneficio por compafias del Grupo Faes

% facturacion % beneficio Contribucion al
Compafiia Actividad sobre total sobretotal  beneficio miles
€
Faes Farma, S.A. Lab. Farmacéutico 67,9% 78,5% 15.334
Iquinosa Farma, S.A. Lab. Farmacéutico 11,6% 12% 2345
Lazlo internacional, SAA. | Promoc de ptos otros 0% 0,6% 125
laboratorios.
Laboratorios Veris, SA. | Lab. Farmacéutico 0% 5% 976
Laboratorios Vitoria, SA. | Lab. Farmacéutico 20,5% 3,2% 623
Biotecnet | mas D, SA. Investigacion 0% -0,5% (106)
Hispana Dos SIM Inversion Val. Mob. 0% 1% 1
Esfion S.A. Ind. y comercio 0% - -
productos quimicos
Olve Farmacéutica Ind. y comercio ptos 0% 0,2% 31
farmacéuticos
Veris Farmacéutica Ind. y comercio ptos 0% - 12
farmacéuticos
Vitaién Productos Ind. y comercio ptos 0% - -
farmacéuticos farmacéuticos
Farmalavi Productos Ind. y comercio ptos 0% - )

farmacéuticos

farmacéuticos

El beneficio generado en Laboratorios Veris, SA. tiene origen fundamentalmente en la redizacion de
plusvalias financieras, por la venta de 35.000 vaores Acciona de su cartera de valores, operacidn con

la que se obtuvo una plusvaia de 1.313.421,07 euros.

2. ESPANA (Miles €)



150.000

100000 4
50000 ]
2001 2002 2003
O Esp Farmacéuticas | 106.008 108.807 129.745
OM. Primas 4.924 4.098 4.604
TOTAL 110.932 112.905 134.349

2.1. Especialidades Far macéuticas

El crecimiento acumulado en este periodo (2001-2003) es del 22,4 %. Nos centraremos, por su
relevancia, en e mercado de prescripcion espariol dentro del cua € Grupo Faes Farma ocupa €
decimoctavo lugar en € ranking de ventas por volumen de facturacion (fuente: IMS Ibérica,
Dic.2003) y es € tercero en importancia de capital espafiol, correspondiéndole una cuota de mercado
del 1,63%.

Las nuevas especialidades lanzadas en este periodo supusieron un 1,6% del total de ventas en 2002 y
un 11,5% en 2003. Corresponden a los grupos terapéuticos siguientes Antiinflamatorios (Dezacor) y
digestivo (Claversal). Las ventas de estos lanzamientos por grupos terapéuticos se reparten en e afio
2003 como se muestra a continuacion.

% de ventas en 2003 de |os nuevos lanzamiento por grupos terapéuticos:

Lanzamientos 01/03

Antiinflamat

Gastro 50%
intestinal
50%




Ahora bien, no es posible alcanzar un buen entendimiento del negocio, sin tomar en consideracion €
entorno regulatorio en e que & mismo se enmarca, por congtituir este Gltimo un factor exdgeno para
la industria farmaceutica nacional que influye de forma decisiva en la evolucion de sus ventas,
mérgenes, productividad y desarrollo tecnol égico.

Como se expone a continuacion, agunas medidas adoptadas por € Gobierno en los Ultimos afios
tendentes a recortar € crecimiento del Gasto Farmacéutico de la Seguridad Socia han influido en la
evolucion de las ventas de productos farmacéuticos, fundamentalmente por imponer condiciones
restrictivas a su financiacién con base a criterios objetivos, asi como por la préctica de recortes
generalizados sobre los precios de los mismos. Afiadiremos pues, para facilitar un andlisis con base a
criterios homogéneos, que e numero de unidades de especiaidades vendidas en estos afios fue, por
orden, 16,5 millones, 15,8 millonesy 16 millones respectivamente.

Los productos farmacéuticos, en e ambito de la Unidn Europea estdn sometidos a régimen de precios
autorizados por €l Ministerio de Sanidad. Desde la publicacion del RDL 271/90 rige en nuestro pais un
sstema de fijacion de precios armonizado con la Directiva 89/105 de la CEE que pretende con
criterios trangparentes hacer compatibles los intereses de los consumidores y e Sistema Nacional de
Salud con € desarrollo industria y tecnoldgico de las empresas. Se prevén revisiones coyunturales de
los precios a la vista de condiciones inflacionarias que lo justifiquen.

Con caracter generd, la Ultima revision a dza de precios tuvo lugar en abril de 1991y en un + 1,8%
para nuestro Grupo. Sin embargo, en noviembre de 1993 & M° de Sanidad ordend una rebgja, también
generd, del 3% que desaparecié en 1999 a quedar absorbida por la Ultima reduccion introducida por
el RDL 12/1999, de 31 de julio. Dicha rebga que oscilaba entre € 4,6 y @ 10 por 100 en funcion del
precio autorizado de cada producto, supuso un descenso medio de los precios de los productos
farmacéuticos financiados por la Seguridad Socia de 6 por 100, y entr6 en vigor € 15 de septiembre
de 1999.

La demanda naciond tiene un claro potencia de crecimiento dado & enveecimiento relativo de la
poblacion y e nivel medio de preciosy consumo, inferiores ala media europea. Los datos del mercado
general en los dltimos afios, revelan la fortaleza de este crecimiento ( +11,3 en 2001, +10,2% en 2002
y +12%) a pesar de los esfuerzos de la Administracion para contener € gasto en farmacia
Manifestaciones de estos esfuerzos desde la publicacién en 1990 de la Ley del Medicamento, son:

1) las mencionadas rebajas de precios,

2) lapublicacion de listas negativas de productos que fueron excluidos del régimen de financiacion
dela Seguridad Socid.

3) laentradaen vigor, @ 1 de diciembre de 2000, del sistema de precios de referencia que afecta a
medicamentos financiados con cargo afondos de la Seguridad Socia en Espania

4) los pactos de estabilidad firmados entre la Administracion Sanitariay la Industria Farmacéutica

Respecto alas listas negativas los productos de nuestra cartera que quedaron excluidos de venta ala
Seguridad Socia por las listas negativas de 22 de Enero de 1993 y de 1 de Septiembre de 1998
representaban  un 6,6% de nuestra cifra de negocio en e gercicio 2001, un 6,3% en 2002, mientras
que en 2003 estas ventas han pasado a representar un 5,7% de la cifra de negocio consolidada.. A
partir de enero de 2001 los laboratorios gozan de libertad en la fijacion de precios de los productos
afectados por ambas listas negativas, 10 que ademés de haber compensado ligeramente e efecto
negativo que la exclusion de financiacion produjo en nuestras ventas, ha redundado positivamente en
los margenes farmacéuticos.




El 1 de diciembre de 2000 entr6 en funcionamiento € sistema de precios de referencia. Los
medicamentos afectados por € sistema son aquellos cuya patente ha expirado. De estos
medicamentos, |os identificados como bioequivaentes son agrupados bgo los denominados * conjuntos
homogéneos para cuya formacién es necesario que, entre las especiaidades farmacéuticas
agrupadas exista, al menos, una especialidad farmacéutica genérica. Las especialidades farmacéuticas
genéricas son ‘copias del producto de ‘marca origina cuya patente haya expirado. Para cada
‘conjunto homogéneo’ se establece € ‘precio de referencia’, que en origen se cdculaba como la
media ponderada del n°® minimo de presentaciones de menor precio gque representaran € 20% del
mercado del producto en cuestion. La Disposicion adicional tercera de la Ley 16/2003, de 28 de mayo,
de cohesidn y calidad del Sistema Naciona de Salud, modifica la configuracion del sistema de precios
de referencia. Dicha modificacion afecta tanto a las condiciones requeridas para € establecimiento de
los conjuntos homogéneos, como a la férmula de cdlculo del precio de referencia en cada conjunto,
gue se concreta ahora en la media aritmética de los tres costes/tratamiento/dia menores. Las tres
presentaciones seleccionadas, deben pertenecer a tres grupos empresariales diferentes, sempre que
sea posible, y no deberdn tener un precio de venta de laboratorio inferior a 2 euros. Igualmente, €
limite de 2 euros opera como precio de referencia minimo para aguellos casos en que de la aplicacion
de la férmula, resulte un importe inferior. Se introduce ademas, la obligada dispensacion, en los casos
de prescripcion por encima de precio de referencia y por principio activo, de la especididad
farmacéutica genérica de menor precio. El sistema de precios de referencia otorga a paciente la
eleccion entre abonar la diferencia entre €l precio de referenciay €l PVP de la especiaidad prescrita,
0 sudtituir e medicamento que le haya sido prescrito por un genérico con precio igua o inferior a éste,
subvencionando la seguridad social, el coste de la medicina solo hasta el precio de referencia.

El nuevo método de célculo de precios de referencia afecta a cuatro de nuestras especialidades:
Motivan, Zyloric, Dolotren y Pressitan, y la compafiia cacula que supondra solo un 3% de la
facturacion.

La Industria Farmacéutica a lo largo de estos afios ha suscrito diferentes_acuerdos con las
Administraciones Sanitarias . A lo largo del gercicio 2001 laindustria farmacéutica liquido los € 180
millones todavia pendientes de pago en diciembre de 2000 como finiquito del anterior pacto de 22 de
enero de 1.998. Ademas, y como aportacion extraordinaria a desarrollo de la investigacion en
Espafia, la industria farmacéutica acordd a finaes de 2000 con € Ministerio de Sanidad la realizacion
de un desembolso de € 33,05 millones a Ingtituto Carlos |11 para financiar la investigacion sanitaria

Estas medidas han ido dgado patente a lo largo de los afios la constante tensidn existente en las
relaciones entre la industria farmacéutica y la administracion sanitaria, no obstante, también han
dgado tranducir que la cooperacién es la Unica via para alcanzar una rentabilidad adecuada para
recuperar |os recursos destinados a investigacion de nuevos farmacos, minimizando a mismo tiempo
el impacto que e gasto farmacéutico publico pueda suponer a las arcas estatales. La Ultima
manifestacion en esta direccién ha sido € Acuerdo suscrito entre € Ministerio de Sanidad y Consumo
y Farmaindustria del 31 de Octubre de 2001. Este acuerdo, con unavigencia de tres afios, desde € 1
de enero de 2002 hasta @ 31 de diciembre de 2004, pretende por un lado dar acance alos objetivos de
fortalecimiento del Sistema Naciona de Salud, incremento de los niveles de cdidad de la atencion
sanitaria, @ control del gasto farmacéutico publico y la promocion del uso raciona de los
medicamentos, y de otro fomentar € desarrollo industrid y tecnoldgico de laindustria farmacéutica.

En linea con los objetivos expuestos, € acuerdo contempla tres tipos de medidas:
1. Medidas estructurales: por un lado persigue la consolidacion de la comerciadizacion de

especialidades farmacéuticas genéricas y larevision anua de los precios de referencia. La
aportacion maxima de estas medidas se cifra para los afios de vigencia del acuerdo en €



631,06 millones. Asmismo se prevé la promocién de normativa que permita reducir €
impacto negativo del comercio paraldlo, y la adopcion de normas que establezcan un
tratamiento fiscal mas favorable para los gastos e inversiones en 1+D+l1, asi como € apoyo
para calificar como gasto deducible las dotaciones redlizadas por la Industria Farmacéutica
al Fondo parainvestigacion del que tratamos en € siguiente apartado.

2. Creacion de un fondo para investigacion: entre 2002 y 2004 la industria farmacéutica
dotard a este fondo, (que seré gestionado por € Instituto Carlos I11) un minimo de € 150,25
millones y un méximo de € 300 millones. La contribucion superard € minimo de € 150,25
millones, en tanto & incremento del consumo farmacéutico publico supere & 6,5%, y las
mayores aportaciones se determinaradn en forma proporciona a incremento del consumo
farmacéutico, hasta alcanzar € limite del 9,5% a que le corresponderia la aportacion
méaxima de € 300 millones.

Cada laboratorio contribuira d minimo fijo de € 150,25 millones, en funcion de su cuota de
mercado, mientras que las aportaciones superardn este minimo en la misma proporcion en
gue sus ventas crezcan por encima del 6,5%.

3. Findmente la industria farmacéutica se compromete a incrementar sus inversiones en
investigacion, desarrollo e innovacién en un porcentaje superior d crecimiento del PIB.
La cuantia correspondiente a dichas inversiones para € periodo 2002-2004 se establece en
€ 1.352,28 millones, de los cuaes 46 millones corresponde a Grupo Faes Farma.

En cuanto a aportaciones se refiere, nuestro Grupo contabilizé en 2000 € 3,2 y € 0,54 millones en 2001
correspondiéndose a la liquidacion del pacto 1998 y la aportacion d ingtituto Carlos 111 acordada a
finales de 2000 respectivamente. En 2002 y 2003 las aportaciones, por la contribucion de Faes d
pacto 2002/2004 han ascendido a 0,8 y 0,9 millones de euros respectivamente.

Ventas por familias de productos

Presentamos seguidamente la informacion de ventas por familias de productos con arreglo a los
grupos terapéuticos a que pertenecen, siempre en miles de euros:

Grupo/afio 2.001 % 2.002 % 2.003 %
S.Nervioso Ctrdl. 25.587 24 29.371 27 36.477 28
Respiratorio 27.295 25 29.996 28 32420 25
V asoprotectores 18.167 18 16.376 15 15.397 12
Antiosteoporosis 5.524 5 5.200 5 4.834 4
Antiinflamatorios 4.032 4 5.443 5 11.129 9
Dermatol 6gicos 4.849 5 4.950 5 5.385 4
Antigota 6.097 6 5514 5 5.543 4
Tonicos 3.915 4 3.778 3 3.827 3
Antiulcerosos 2.389 2 1422 1 8.660 7
Hierro 3.004 3 2.79 3 2512 2




Antibidticos 2.017 2 1333 1 933 1
Antigripales 1572 1 1.429 1 1.662 1
Antihipertensvos 1.027 1 745 1 624 0
Otros 533 - 454 - 342 -
TOTAL 106.008 100 108.807 100 129.745 100
Antigripales 2.001 S 2.003
2% Antihipertensiv Am'b]';:'ms Qo Hierroninipertensivo
Antiulcerosogntibioticos  \Hierro2%_ Otros 2% 1%
2% Antiulcerosos
Respiratorio 7% Respiratorio
26% Tonicos 25%
Antigota 6%. 30/‘}\migota
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Lideran la cartera de productos los grupos Sistema Nervioso Central, Respiratorio y V asoprotectores,
que juntos suman un 65% del total de ventas de especiaidades de prescripcion en Espaia.

Vamos a detenernos ahora en aguellas lineas de facturacion que por su importancia actua y futura
merecen comentario. Los datos ofrecidos, pueden consultarse en la edicion de diciembre de 2003 de
"El mercado Farmacéutico, Espafid’ IMS Ibérica SA. (Aclaramos que los datos ofrecidos a
continuacion respecto a cuotas de mercado, hacen referencia a la cuota que disfruta € grupo FAES
FARMA, dentro de lafamilia o grupo tergpéutico en cuestion).

a)

b)

Respiratorio

Facturacién € x 1000

35.000 ) 3
20000] 22:295 En d
=580
20.000* . . '
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grupo,

denominado
broncodilatadores y antiasméticos, disponemos de Beglan,
Indlacor e Indadio (licencia de GlaxoSmithKline).
Inaladlio, una combinacion de estimulante inhalado e

El crecimiento estimado dd mercado mundia para €
periodo 2001/2004 es del 14% anudl.

ampliamente  como

inhaladores de esteroides (Beglan+Inaacor) lanzado en 2000 ocupa la cuarta posicion en ventas
de su segmento con una cuota del 10,3%. Con motivo de la introduccion de los productos de
este segmento en e mercado espafiol (estimulantes inhalados+inhal adores de esteroides) se han
resentido las posiciones de Beglan, estimulante inhalado que con un 8,7% de cuota en 2003 ha
descendido un 17% en ventas, e Inalacor, corticoide inhalado que ocupa € quinto puesto con

una cuota ddl 4,7%, habiendo descendido un 22,6%
Sistema Nervioso Central

Por su situacion, entre los segmentos terapéuticos
de mayor crecimiento mundial en los afios

Facturacion € x 1000

36.477
40.000] 25587 29371
2000 g
2001 2002  2.003




0)

e)

f)

préximos, este grupo es objeto de la atencion constante de FAES. En este grupo incluimos: un
anti depresivo, Motivan (Paroxeting) licencia de GlaxoSmithKline, que registraba desde 1998 un
crecimiento de ventas espectacular del 20% anual, y que habiendo moderado este Ultimo afio su
ritmo de crecimiento hasta € 6%, mantiene su cuota de mercado del 4,4%. En este mismo
grupo se encuadra un antiepiléptico, Labileno (Lamotriging) licencia de GlaxoSmithKline, con
una cuota de mercado del 4,5 % y un crecimiento anual de ventas del 22%. Sedotime, adquirido
a SmithKline Beecham en 1999, stia a FAES en la quinta posicion del mercado de
tranquilizantes con una cuota del 5%.

Respecto de esta area terapéutica, creemos conveniente sefidlar que € crecimiento esperado
del mercado mundia en 2001/2004 se sittiaen € 11% anudl.

V asoprotectores
Facturacion € x 1000 Incluye nuestros farmacos Venosmil y Esberiven..
Es una gama de productos que ha sido de gran
200007 o importancia en & pasado para € desarrollo de
18.000 6976 grupo. En este grupo terapéutico, clasificado como
16000 ﬁ 15.397 vasoprotectores de via generd, e Grupo Faes Farma
ﬁ es el segundo en venta de unidades con una cuota de
O T 2008 mercado en 2003 del 23% mientras que en @

segmento de antivaricosos tépicos FAES ocupa la
quinta posicion. Se estima que €l crecimiento mundial en esta area terapéutica seré 8% anua en
2001/2004. Sin embargo, las ventas dd Grupo en este segmento se reducen por la entrada de
nuevos competidores.

Antiosteoporosis

En € grupo dd cacio, FAES ocupa la séptima posicion, gracias a la introduccion en 1999 de
Veriscad D, (asociacion de calcio + vitaminaD) licencia de Itafarmaco. En este grupo
terapéutico las ventas globales se reducen por la disminucion en las ventas de Oseototal.

Antigota

Laadquisicion en 2000 del farmaco Zyloric alamultinacional Glaxo Wellcome situé a FAES a
la cabeza del mercado espafiol de este grupo terapéutico, con una cuota del 64,4%

Antiulcerosos

Este grupo terapéutico destaca por su madurez, segmentacion, y por la fuerte competencia
introducida a raiz de la comercializacion de medicamentos genéricos desde 1998. FAES lanzb
en € afio 2000 un producto de investigacion propia, Diotul. Por otro lado, la comerciaizacion de
Ranidin le proporciona una cuota del 0,9% en e segmento de Antagonistas H2. La participacion
de Diotul no es significativa

En este grupo recogemos la especialidad Dezacor, adquirida a Aventis en 2002. Ogtenta la
segunda posicion de ventas en € segmento de corticosteroides solos por via ord, y cabe
destacar que desde su promocién por € Grupo FAES, € producto ha registrado una escalada de
ventas del 15%, contrastando con €l crecimiento del 5% de su clase terapéutica. El peso de esta
especialidad es del 6,2% sobre €l total de ventas, y tiene una cuota de 5,3% sobre e mercado.



g  Dermatolégicos

Facturacién € x 1000 Forman parte de este grupo, entre otros Positon vy

5.385 Alergical. Positon (afectado por las listas negativas de

5500 1998) ogtenta la primera posicion dentro de su segmento
4.950 . . . . — . .

50001 4849 (corticoidestantibacterianos+antimicoticos)  asociados,

g con una cuota de mercado del 70,5% y un crecimiento del

B T o 208 12%. Alergica dentro de los corticoides topicos posee

una cuota de mercado del 3,2%.

h)  Antiinflamatorios

Destaca el incremento experimentado en nuestras ventas en esta clase terapéutica, gracias ala
adquisicion a GSK a comienzos ddl afio (2003) de la especididad Claversal. Claversd, es lider
de ventas de agentes antiinflamatorios intestinales, con una cuota del 48,7% y un crecimiento
del 9% anual. El peso de las ventas sobre € total empresa es dd 5,2%.

El Grupo FAES debe @ 51% de sus ventas a productos suministrados bajo licencia de terceros,
correspondiendo € 49% a productos propios. Salvo € caso de los vasoprotectores, antiulcerosos (a
excepcion de Lake), antiinflamatorios, dermatoldgicos y tranquilizantes de produccidn interna, los
antiasméticos, antidepresivos y antiepilépticos nos son suministrados ya terminados por |as empresas
multinacionales que los han licenciado. Asmismo, conviene sefidar que la practica totalidad de los
productos encuadrados en las &reas Respiratorio y Sistema Nervioso Central, a excepcién de Motivan,
gozan de proteccion de patente, no sendo este e caso de los recogidos en las familias de
V asoprotectores, Dermatol 0gicos, Antigota 'y Ténicos, cuyas patentes han expirado, |0 que abre hueco
alacomerciaizacion de productos genéricos.

Consideramos de utilidad a la hora de andlizar nuestra cartera de productos, poner de manifiesto que
aguellos que nos son suministrados ya terminados por los licenciadores, gozan de un margen bruto
inferior del que € Grupo obtiene para aquellos medicamentos que se manufacturan en nuestras
instalaciones. Aunque habria que entrar en detalle en cada caso especifico podria afirmarse que en €
caso de los medicamentos fabricados dentro del grupo, € margen puede llegar a ser entre un 10% o
un 25% superior a obtenido en las ventas de productos comercializados bajo licencia

La capacidad productiva de Faes tiene un grado de utilizacion promedio del 80% y esta homologada
para la fabricacién de practicamente toda clase de formas farmacéuticas. En cuanto a Iquinosa, filia
dd Grupo que agui se incluye, tiene sus instalaciones orientadas a la produccion de formas
semisdlidas con un grado de utilizacion del 90 %. Por canaes de distribucion, los medicamentos se
reparten asi: 97,4% a Mayoristas y resto entre Hospitales y Oficinas de Farmacia. Nuestros clientes
principales son: Cofares ( 16%), Federacién Farmacéutica (8,6%), Recomed ( 8% ), Safa Galénica
(8,12%) y Cecofar ( 6,20% ).

Los periodos de cobro y pago del Grupo, en Espafiay Portugal, en |os tres Gltimos gercicios han sido:

Periodo / Ejercicio | 2001 2002 2003

De cobro (dias) 55 53 53



De pago (dias) 20 73 65

El desglose de los costes principales en 2.003 se puede apreciar en € cuadro siguiente (miles de
euros)

Cada epigrafe lleva incorporados |os gastos de personal que le son atribuibles:

Varbles& Fijos M.Prima Dir&Ind.(*) Cciales Total
A) De Ventas 62.330 14.120 41.743 118.193
% sobre total 52, 7% 11,9% 35,4%
[+D Gnrles Amortizaciones(**) Total
B) De estructura 8.663 11.105 10.264 30.032
% sobre total

(*) corresponden a costes directos de mano de obra directa, e indirectos como electricidad y
amortizaciones, imputables a | os centros de coste de produccion.
(**) Corresponde a amortizaciones de inmovilizado inmaterial no incluidas en gastos de I1+D.

Lamisma informacion de los afios precedentes se muestran a continuacion.

El desglose de los costes principales en 2.002 se puede apreciar en € cuadro siguiente (miles de
euros):

Varbles& Fijos M.Prima Dir&Ind.(*) Cciales Total
A) De Ventas 53.275 12.106 39.057 104.438
% sobre total 51% 11,6% 37,4%
I+D Gnrles R.R.H.H Total
B) De estructura 7.547 10.455 4,928 22.930
% sobre total 32,9% 45,6% 21,5%

En cuanto al afio 2.001 & desglose de costes es. (miles de euros):

Varbles& Fijos M.Prima Dir&Ind.(*) Cciales Total
A) De Ventas 51.962 10.716 38.318 100.996
% sobre total 51,4% 10,6% 38,0%
[+D Gnrles R.R.H.H Total
B) De estructura 9.454 10.031 4.062 23.547
% sobre total 40,1% 42,6% 17,3%




Como se sabe, la dependencia del exterior para € aprovisionamiento de materias primas en nuestra
industria es muy elevada. En total, un 66,6% de las materias primas adquiridas en 2003 procedieron
del exterior; fundamentalmente Italia (29,6%), Holanda (14%), Alemania (9,9%), Japdn (4%) y Suiza
(3,4%), @ resto corresponde a porcentgjes no significativos de varios paises, por esa razon, ha sido
vital € inicio de Euro como moneda Unicay unidad de cuenta.

El Grupo Faes Farma posee en Espafia dos centros industriales adaptados a Normas de Buena
Manufactura (estandares internacionales de calidad para la industria farmacéutica):

1 En Lamiako (Vizcaya) sobre una parcela de 23.745 metros cuadrados de los que sus
ingtalaciones ocupan 8.768; destinandose 1.870 metros a Fabricacion, 3.000 metros a
Almacenesy € resto se reparte en usos diversos: patios de carga, parking, accesos, seguridad y
zonas gardinadas. El valor neto contable del Inmovilizado es 15,6 millones de euros.

2. En Madrid, sobre una parcela de 1.930 metros cuadrados se levanta un edificio de cinco plantas

y dos sotanos con un total de 4.500 metros cuadrados que se reparten asi: 1.500 metros a
Almacenes, 800 metros a Fabricacion y 750 metros a Oficinas. Pertenecen alafilia Iquinosa

2.2. Materias Primas

La produccion de materias primas se centra en Diosmina, Aspartato de arginina e Hidrosmina todas
ellas para uso farmacéutico y con destino a la Unidén Europea, Suiza, Centroamérica, Chile y
Venezuela

La evolucion en las ventas de este grupo de productos ha sido de 6,6 millones de euros en 2001, 6

millones en 2002 y la misma cifra en 2003. La estabilidad en clientes y mercados nos permiten
estimar cifras similares para € presente gercicio.

3. PORTUGAL

Recordamos su evolucién en miles de euros:

36.000 -

34.000 1

32.000 1
2.001 2.002 | 2.003

O Especialidades | 33.755 | 33.843 | 35.117
Farmacéuticas




Para hacer més explicita la evolucién expuesta, afiadiremos que €l nimero de unidades vendidas en
estos afios fue, por orden cronoldgico: 5,6 millones, 5,3 millonesy 5,5 millones respectivamente. Todas
con destino al mercado portugués. (fuente IMS Portugal)

Dd mismo modo pueden consultarse en la edicion de diciembre de 2003 de "El mercado
Farmacéutico, Portugd" IMS Ibérica SA. los datos siguientes. El crecimiento acumulado en este
periodo es del 4%. Laboratorios Vitoria, radicada en Lisboa, ocupaba en diciembre de 2003 €
decimoctavo lugar en € ranking de los primeros laboratorios del mercado portugués. Laboratorios
Vitoria cuenta con un 1,72% del mercado portugués. Durante € trienio en cuestion ha habido nuevos
lanzamientos en cada gercicio, esos productos representan hoy e 17,8% de total facturado y
pertenecen alas areas de Antiinflamatorios (reumatologia) y respiratorio.

% de ventas en 2003 de |os nuevos lanzamientos por grupos terapéuticos:

Lanzamientos 01/03

Respiratorio
24%

Antiinflamat
76%

A continuacién, desglosamos su facturacion por grupos terapéuticos en miles de euros:

GRUPO / ANO % % %
2.001 2.002 2.003
Cardiovasculares 8.685 26 8521 25 6.892 20
Sistema N.Central 8.869 26 7.897 23 6.592 19
Ténicos 3.316 10 2.955 9 2.810 8
Antibioticos 3271 10 3234 10 2.783 8
Reumatologia 1992 6 3101 9 6.587 19
Sistema Respiratorio 1977 6 2.027 6 2.852 8
Antigota 2.563 7 2617 8 2.652 8
Antiulcerosos 316 1 247 1 A 0
Ginecologia 1.258 4 1925 5 2448 7




Otros 1.508 4 1.319 4 1.407 4

TOTAL 33.755 100 33.843 100 35.117 100

En e pais vecino rigen las mismas pautas legales descritas d tratar la regulacién sectorial espafiola;
en enero de 1994 entr6 en vigor una reduccion generd de precios del 3%. En octubre de 2001 se
firmé € Acuerdo entre los Ministerios de Salud y Economia de Portuga y la Industria Farmacéutica
(representada por Apifarma) para € trienio 2001-2003, fijando una contribucion de los laboratorios
para crecimientos entre:

- e 6yd 10,5% anual en 2001
- e 5%y d 10% anua en 2002
- d4%yd 95% anua ene 2003
gue consistia en devolver un 64,3% dd gasto excedentario sobre € nivel minimo de crecimiento

tolerado en cada afo y hasta € tope marcado. EI Acuerdo fue suspendido en octubre de 2002, al
tiempo que empezaron a introducirse medicamentos genéricos en € mercado portugués.

Vamos a detenernos en € posicionamiento de las principales familias de productos:

a)  Cardiovasculares

Es e segmento de mercado mas vaioso para

Faeturacidn (€ x 1000) L.Vitoria. Incluye Ticlodix -licencia que es un

100001 o5 8sa a0 antiagregante plaguetario, cuya cuota de mercado
: ha descendido a 6% por la competencia de

5.000 G G ﬁ genéricos, Venosmil, investigacion de Faes,
vasoprotector indicado en lainsuficiencia vascular

ot 2002 2008 periférica, con una cuota de mercado del 6,6 %

dentro del subgrupo de antivaricosos tépicos y del
4,1% en € de antivaricosos sistémicos. Por Ultimo, Trausan, citicolina, que mantiene una cuota
del 4,7 %. El descenso en las ventas de este grupo corresponde a efecto negativo que sobre €l
Ticlodix causan los genéricos.

A esta categoria se sumo en 1999 Flindix, que atribuye a Laboratorios Vitoria un 6,2% del
mercado de nitritos y nitratos.

b) Sistema Nervioso Central

Factarasion (€ x 1000) L aboratorios Vltor!a ocupa la segunc_|a posicion

del mercado de antipsicoticos convencionales con

10000 e 7897 una cuota del 24,3% gracias a la extensa
6.592 . .

presencia de productos de nuestra filia

5.000 portuguesa en este mercado. Se trata de Tercién,

. Ccuyo principio es la ciamepromacing, se lanzé en

2.001 2,002 2,003 1974 y que con una cuota del 17,5% sigue

ganando participacion desde 2001; y de otros productos de su clase terapéutica (Nozinan,
Largactil y Largatrex). Bromdex, un angolitico adquirido por L.Vitoria que experimentd



crecimientos del 31% y 5% en los afios 2.002 y 2003 respectivamente, y Nalorex, de licencia,
indicado en la deshabituacion de las drogas, que ha situado a Laboratorios Vitoria en segundo
lugar con una cuota del 29,7%. En este mismo grupo clasificamos los farmacos Digassim,
fluoxetina, un antidepresivo de licencia, que por la competencia de genéricos ha reducido su
cuotade mercado al 2,8%.

c)  Tonicos

Fue € grupo més importante diez afios atrés. Se trata de Magnesona, lider del mercado en €
tratamiento de los estados carencidles de magnesio y empleado en medicina genera y
cardiologia. Su cuota de mercado actual es € 53,1%.

d  Antigota

Al igual que se ha hecho en e mercado espafiol, e Grupo FAES ha entrado en € mercado
antigota portugués a través de la adquisicion del farmaco Zyloric a Glaxo Wellcome. Es lider
del mercado con una cuota de participacion del 70,5%.

e) Reumatologia

El crecimiento en este grupo terapéutico en 2003 del 112% se debe a la adquisiciéon de Rosilan,
equivalente al  Dezacor en Espafia, que ha aportado 4 millones en ventas, 10 que supone un
11% sobre € total especialidades de la empresa.

Las lineas de productos que acabamos de mencionar son elaboradas en las instaaciones de L.Vitoria
en Lishoa. El centro industria y administrativo se dispone sobre una parcela de 6.300 metros
cuadrados y cuenta con cuatro edificios. dos de ellos se destinan a produccion y amacenes con una
superficie ocupada de 3.633 metros cuadrados y otro para oficinas con un area de 960 metros
cuadrados que incluye @ departamento de Control de Calidad (queda otro, de momento, en aquiler,
por & que se obtuvieron en 2003 una renta anual de 146 mil euros). Todas las instalaciones y
secciones estdn homologadas a normas de buena manufactura 'y su grado de utilizacién actual es del
60%.

Ladistribucion por canales de venta en Portugal se circunscribe a dos vias: un 96% a Mayoristasy un
4% a Hospitales. La estructura de costes es muy similar a la expuesta para la actividad en Espafia 'y
vale lo dicho respecto de la gran dependencia exterior para los suministros. Al igua que Espafia,
Portugal forma parte del &rea del Euro, y por tanto goza de estabilidad monetaria con indices de
inflacion muy semejantes a caso espariol.

4. PARAFARMACIA



Es la actividad menos desarrollada de Grupo Faes Farma. De una parte, estan los productos de
dermofarmacia tradicionalmente incluidos en la divisén Lazlo y, de otro lado, las especididades
farmacéuticas publicitarias.. Las cifras de los Ultimos tres afios en miles de euros son:

900 1

600 1

300 1
01 001 2.002 2.003
Il Cosmeéticos 641 636 623
OO.T.C 4521 4560 4027
TOTAL 5162 5196 4650

El crecimiento acumulado es negativo —9,9% debido fundamentalmente a la salida de facturacion de la
linea Urgo (adhesivos quirdrgicos y apositos en general), que pese a contribuir a incremento de
nuestra facturacion, generaba costes de gestion muy superiores a la media de nuestra cartera de
productos. Con la multinacional francesa Urgo teniamos un contrato de distribucion de la linea de
gpositos y adhesivos indicada, no prorrogando dicho contrato a su expiracion. Su sdida, junto a la
fabricacion en nuestras instalaciones de las especialidades Dezacor y Roslan, ha sido uno de los
detonantes que ha contribuido a mejorar d margen EBITDA en 2003. Sigue mientras produciéndose
un cierto declive en la facturacién de cosméticos derivado de nuestra decisién de no competir en
apoyos de marketing con las grandes marcas del sector.

A continuacion adjuntamos cifras comparativas, ratios, fondo de maniobra 'y endeudamiento a nivel
consolidado correspondientes a los Ultimos gercicios.

RATIOS SOBRE CIFRAS COMPARATIVAS CONSOLIDADAS
(miles de euros)

+Importe neto cifra negocio

2.001

149.103

2.002

151.856

2.003

173.343



+0tros ingresos explotacion
-Aprovisonamiento y variacion stocks
-Otros gastos externos

=Valor afiadido ajustado

-Gastos de persond

-Amortizaciones

+Variacion provisiones circulante
=Resultado Explotacién

-Gastos financieros

+Ingresos financieros

+Int.y Dif. cambio y
Rtdos.Conversion
+Variacion provisiones financieras

-Amortizacion Fondo Comercio
+Rtdos. Part. en equivaencia
=Resultado actividades ordinarias
+Prov. Inmovilizado y cartera control
+Rtdos. Engjenacion inmovilizado
+Otros resultados extraordinarios
=Resultado antes de impuestos
-Impuesto Sociedades

=Resultado del gercicio

-Atribuido a socios externos

=Resultado atribuido Sociedad
Dominante

RECURSOS GENERADOS

Plantilla media de empleados

329
51.962
30.604

66.866
35.845

8.159
(232)
22.630
6.873

3.139
(169)

297

19.024
+11
1.367
(1.917)
18.485
4357
14.128
+32
14.160

22.011

775

806
53.275
28438

70.949
36.312

9.466
(1.007)
24.164
5192
3.714
(25

(3.600)

19.052
(46)
+233
(1.348)
17.891
2302
15.589
+1
15.590

28.711

775

62.330
32.130

79.451
38.095

15.661
(922)
24.773
7.657

2.175
@

5432

+14
(2.274)
22.462
2.928
19.534
@
19.533

29.762

775



1.Ratios costes, productividad y
rotacion

Aprovmntosy Gtos.externos/C.N.N.
Gastos personal/C.N.N.

Ventas afio/empleado (miles euros)
Coste medio / empleado (miles euros)

Ingresos/ activo total

2. Ingresosy Resultados

Variacion anual de C.N.N.
Margen Bruto/ C.N.N

EBITDA/C.N.N.
Rtdo.gercicio/C.N.N.
Recursos generados/C.N.N.
ROE

ROA

(CNN = cifra de negocio neta)

3.Evoluciéon endeudamiento neto

Endeudamiento financiero largo plazo

+ Endeudamiento financiero a corto
plazo
=Endeudamiento financiero bruto

-Disponible

=Endeudamiento financiero neto
+Acreedores comerciales

+Otros acreedores no financieros

= Endeudamiento total neto

%ondos Propios’Endeud. fin. Bruto
%Fondos propios/Endeud. fin. neto
%Endeud. Fin bruto./Deudas totaes

% Endeudamiento total neto/Pasivo total

%Endeud. Fin.corto/Endeud. Fin bruto.

2.001

55,4%

24%
192,39
46,2
101%

11,5%
65,2%
20,6%

9,5%
14,8%
13,8%

9,6%

0
14,043
14.043
30.063

(16.020)
14.269
13.993
12.242

730,3%

32%
8%

100%

2.002

53,8%

23,9%
1959
46,8
85,8%

1,8%
64,9%

22,1%
10,3%
18,9%
14,4%

8,8%

16.826

16.826
20.867
(4.041)
11.537
21.341
28.837
643,9%

24,7%
16,3%

100%

2.003

54,5%

22%
2237
49,2
87,5%

14,1%

64%
23,3%
11,3%

17,2%

16,6%
9,9%

25.741

25.741
18.167
7574
14.407
22.236
44.217
457,7%
1.555%
32,1%
22,3%

100%



2.001 2.002 2.003
Apdancamiento financiero 9,5% 9,5% 13%

Solvencia(A.C./ P.C) 1,93 152 1,13

(A.C. = Activo Circulante)
(P.C. = Pasivo Circulante)

4.Evolucién Fondo M aniobra

Existencias 21.916 22.996 21.200
+ Clientes 25.072 22484 27.959
-Acreedores comerciales 14.269 11537 14.407
=F.maniobra de explotacion gjustado 32.719 33.943 34.752
+Otros deudores no financieros a corto 4520 9.630 5373
-Otros acreedores no financieros a 14.041 21.731 24.011
corto

=F.maniobra explotacion 23.198 21.842 16.114
+Digponible 30.063 20.867 18.167
-Endeudamiento fin.c/p 14.043 16.826 25.741
=F.maniobra neto 39.218 25.883 8.540
%F.M .sobre capitales permanentes 38,1% 23,9% 7,2%
%F.M .sobre stocks 178,9% 112,6% 40,3%

5.Evolucién gastos explotacion

Aprovisionamientos 53.563 54.767 62.396
Variacion existencias (1.601) (1.492) (66)
Amortizaciones 8.159 9.466 15.661
Gastos Personal 35.845 36.312 38.095
Otros gtos.externos 30.604 28438 32.130

IV.3.- Circunstancias condicionantes

IV.3.1. En nuestro sector de actividad y segin € grupo terapéutico de que se trate, se delimitan dos
tendencias. una, que podriamos llamar para afecciones cronicas, cuyo tratamiento es
constante todo €l afio y asi o son también las ventas de los productos en ela encuadrados; y
otra, relativa a afecciones estacionales, esto es, aquellas con un condicionamiento climético.

1. Afecciones cronicas, agui se halan encuadrados la mayoria de los productos
pertenecientes a las familias de sistema nervioso central, antiosteopordsicos, antigota,
dermatologicos y antiinflamatorios. Las ventas de estos productos registran tendencias
uniformes alo largo del afio.



2. Afecciones estacionales, en este subgrupo estarian los productos encuadrados en las
familias de vasoprotectores y respiratorio, fundamentalmente. Como puede apreciarse en €l
detale de ventas por familias exhibido en € apartado anterior, las familias de vasoprotectores
y respiratorio suponen un 37% de la actividad farmacéutica en Espafia, e individualmente
representan un 12% y un 25% respectivamente. Los vasoprotectores por su parte registran
un mejor momento de ventas de Abril a Octubre, mientras que los respiratorios lo hacen de
Septiembre a Marzo. Es por €llo que  menor peso en ventas del grupo de vasoprotectores en
los meses de otofio-invierno, queda compensado en un 50% con € mejor momento de ventas
gue durante estos meses registran los productos del grupo respiratorio, y viceversa. En
Portugal predomina la tendencia cronica sobre la estacional.

1V.3.2. En cuanto a la dependencia de patentes y marcas decir que, como es corriente en €l
sector, las empresas més fuertes en 1+D suelen conceder una licencia de explotacion
comercial de sus productos, para poder cubrir los elevados gastos de investigacion. Estas
licencias facilitan la obtencidn de principios activos o producto ya terminado a un precio ya
fijado de antemano -no incluyen pago iniciad por obtencion de la misma y aunque con un
margen operativo inferior a de los productos propios (del 10% a 15%), constituyen una via
imprescindible de negocio para completar nuestra oferta y estar presente en grupos
terapéuticos que de otra forma no podriamos cubrir.

FAES, mantiene relaciones de este tipo con nueve de las doce principaes multinacionales
farmacéuticas, sempre buscando un equilibrio que no suponga una dependencia tecnoldgica
particularizada. Actualmente, e Grupo tiene un 51% de su cifra de negocio bao licencia. Son
los grupos de respiratorio, sistema nervioso central, osteoporosis y digestivo, aquellos en los
gue se concentra tal dependencia. Sin embargo hay que matizar que, pese a tener un 51% de
la cifra de negocio bajo licencia, sdlo un 40% de la cifra de negocio corresponde a licencias
con patentes en vigor, lo que significa que pese a mantenerse lalicencia para el 11% restante,
tal acuerdo es un mero tramite a no existir riesgo de perder la licencia dado que € producto
no goza de proteccion de patente, manteniendo estos productos a precios similares a los
genéricos de modo que no es interesante € lanzamiento de genéricos.

Hay acuerdos de licencia vigentes con GlaxoSmithKline, Aventis, Sanofi, Ely Lilly y Merck
Sharp & Dohme, principamente y por orden de importancia. Los acuerdos-tipo, que se firman
producto a producto, tienen una duracion media entre 7 y 10 afios y a continuacion suelen
renovarse autométicamente, salvo denuncia previa por aguna de las partes. Hasta la fecha
actud, todos los acuerdos de licencia se han renovado sin problema No hay ningun acuerdo
con empresas nacionales.

Todos los contratos de licencia, cuya contribucion ala cifra de ventas es significativa, constan
clausulas por las que € licenciador podria rescindir dichos contratos en € caso de que
tuvieran lugar cambios en € control de la compafiia. Dicho control viene determinado por la
permanencia de determinados miembros en su Consgjo de Administracion.

No obstante, nuestro Grupo cuenta con diferentes vias para ampliar su cartera de productos:
I+D interna o colaborando en proyectos externos.

Adquisicion del registro farmacéutico y derechos de comercidizacion de
determinados productos a otros |aboratorios.



Obtencion de licencias de productos comercidizados por € laboratorio titular del
registro farmacéutico.

La diferencia fundamental entre una licencia, y un producto propio cuyos derechos han sido
adquiridos a un tercero, radica en que mientras un producto licenciado suele tener mas
marcas en & mercado, (principamente la del laboratorio titular), los derechos de Faes sobre
el producto se extienden Unicamente a lo permitido por € propietario o licenciador del
medicamento en e acuerdo de licencia, que generamente abarca Unicamente derechos de
comercidizacion. Sin embargo, tratandose de un producto adquirido, FAES adquiere todos los
derechos sobre & mismo, dejando su antiguo propietario de tener cuaquier tipo de potestad
sobre e medicamento objeto de la transaccion.

1V.3.3. Durante los tres ultimos afios, Faes Farma, S.A. ha empleado en 1+D los siguientes
recursos (en miles de euros):

GASTOS/ANO 2001 2002 2003
Personal 4508 4,354 4.815
Amortizaciones 501 2.000 3.866
Gastos externos 2.951 8.435 9.202
Otros 1.497 49 0
TOTAL 9.457 14.838 17.883
INVERSIONES/ ANO

Activos nuevos 307 282 231
Activos inmateriales 3.137 5.994 6.346

Las amortizaciones de los gastos de desarrollo de Bilasting, (activados a partir de 2001), han
hecho aumentar esta partida, y € incremento de la partida activos inmateridles a partir
también de 2001, corresponde precisamente a estas activaciones. Al cierre del gercicio 2003
Faes Farma tenia activado un total de 13,5 millones de euros en Bilastina

Durante € trienio, se ha destinado a este gasto un 5,4 % de la cifra neta de negocio. La
autofinanciacion de la actividad es mayoritaria a través de los recursos generados por la
Sociedad puesto que como fuentes externas se contabilizaron € 168.684,89 en 2003 de ayuda
dd Gobierno Vasco como subvencion no reintegrable, y luego, indirectamente, un ahorro
fisca a través de la bonificacién en & impuesto de sociedades en torno a los diez puntos
porcentuaes de la base imponible.

El departamento de 1+D de Faes, tiene actuamente como proyectos mas avanzados 1os
siguientes: un antialérgico que esta en fase 111 con fecha probable de lanzamiento en € 2.006,
pendiente de concluir la fase clinica citada y su posterior autorizacion por € Ministerio de
Sanidad; un antieméico (para paliar efectos secundarios causados por quimioterapia), que
estd en fase |11 de ensayos clinicos probando ademas su eficacia en posibles aplicaciones de
Sistema Nervioso Central y, ademés un antidepresivo en fases preclinicas y por tanto sin
fecha prevista de salida a mercado.

Asimismo, en junio de 2001 FAES comunicd a la CNMV su entrada en € capital de la
sociedad Biotecnolégica Altarex Corp que cotiza en la Bolsa de Toronto. La participacion de
FAES, cercana a 3%, le confirid en exclusiva, los derechos de comercidizacion del producto
OvaRex ®, para € tratamiento del cancer de ovario en los mercados espafiol y portugués.



OvaRex® se encuentra en la actualidad sometido a diversos programas de desarrollo clinico
de Fase Il y Fase I11. Su lanzamiento podria tener lugar en e cuarto trimestre de 2006.

FAES posee también diversos acuerdos con diferentes universidades en materia de
investigacion, los principales son:
- Universidad La Laguna (Canarias): investigacion sobre productos naturales con actividad
antitumoral
Universidad de Cantabria: busgueda de moléculas activas en sistemas serotonérgicos y
dopaminérgicos (para tratamientos de trastornos depresivos).
Universidad del Pais Vasco: proyecto de disefio y sintesis de un nanoingenio para terapia
selectiva en cancer.
Universidad de Alcala de Henares. investigacion sobre analgésicos

En 2003 se destinaron en total € 0,8 millones a los estudios en colaboracién con estas
universidades. En 2002 acanzaron los 235 mil eurosy los 245 mil en 2001.

La plantilla del departamento de I+D de FAES se compone de 94 personas, organizadas en
torno a las dguientes &eas. Quimica, Farmacologia, Toxicologia, Farmacobiologia,
Farmacocinética, Galénica e Investigacion clinica

1V.3.4. Ni & emisor ni su Grupo han tenido o tienen, en curso, litigio o arbitrge alguno con

incidencia sobre su situacion financiera o sus negocios. Al tiempo, informamos que no se han
producido, dentro del perimetro empresarial, interrupciones de las actividades corrientes.

IV.4.- Informaciones laborales

1V.4.1. La descripcion de las plantillas medias empleadas en la actividad farmacéutica del
Grupo, es lasiguiente en los Ultimos tres afios:

| 2001 | 2002 | 2003 |
TOTAL 775 775 775
En Portugal 223 227 226
En Espaia 552 548 549
%Contratos eventuales 4 3 3
%Contratos fijos 96 97 97
%M arketing-Comercial 55 55 52
%Il nvestigacion 12 11 13
%Admon-Servicios Generales 11 12 12
%Produccion 22 22 23

El coste total de la plantilladd Grupo ha sido (miles de euros):

| 2001| 2002 2003 ]




Sueldos, Sdariosy Asimilados 28121 28.250 290,512
Cargas Sociaes 1.724 8.062 8583
TOTAL 35.845 36.312 38.095

1V.4.2. En cuanto a negociacion colectiva, decir que a titulo individua solo afecta a la

empresamatriz Faes Farma, S.A. ya que € resto se rige por € convenio sectorial.

El dltimo convenio vigente negociado, vaido para € periodo 2003-2006, prevé incrementos
salariades del 5% para el 2003, y para € resto de afios (2004-2006) ascenderan a |PC mas un
25% de dicho indicador.
1V.4.3. En otros aspectos de la politica socia de la empresa, hay que decir que Faes, como
unico donante de su Fundacién Laboral, aporta anualmente unos 0,34 millones de euros
destinados por su Junta Rectora a una amplia obra benéfica de ayudas a viudedad, estudios,
huérfanosy discapacitados.

Iguamente, para @ persona jubilado con anterioridad a 31.12.1983 se acordd por convenio
completar la pensién de la Seguridad Socid hasta € 100% del Gltimo salario; obligacion que
estaba integramente dotada en € Pasivo del Balance de la Sociedad en diciembre de 2001. A
lo largo de 2002 se dotaron € 0,5 millones con los que Faes Farma cancel 6 este compromiso
pues paso a ser gestionado por SVRNE, una entidad financiera independiente. El acuerdo con
SVRNE contempla € pago de una prima unica de 2,3 millones de euros, pagados en su
totalidad en noviembre de 2002, con € que Faes Farma, SA. canceld por completo su
compromiso con este colectivo, d que no se incorporan nuevos beneficiarios desde e 31 de
diciembre de 1983.

IV.5.- Politica deinversiones

Cuantitativamente, la evolucién de los recursos invertidos en este periodo ha sido la que sigue (en
miles de euros):

2001 | 2002 | 2003 |
Gasto | + D 9457 7.547 8.663
Inmovilizado Materia 3.058 5.268 6.048
Inmovilizado Inmaterid 3.875 36.362 34.021
Inversiones financieras 2.369 0 0
TOTAL 18.759 |  49.177 |  48.732 |

A 31.12.2003 no existen inversiones en curso dignas de mencion. Los activos materiales nuevos se
repartieron asi: un 81% a la renovacion de instalaciones y maquinaria de produccion; un 3,8% a
Investigacion; y un 5% para equipos informéticos. El resto quedd para mobiliario, vehiculos y otro
diverso inmovilizado. Destaca por su importancia relativa e capitulo de adquisiciones de intangibles, a
partir de 1993 se trata de marcas, patentes y registros farmacéuticos con los que € Grupo pretende
asegurar en e futuro su cifra de negocio. Esta politica continuara en afios sucesivos.



En 2001 no hubo adquisiciones de intangibles. En 2002 se adquirieron los derechos de
comercidizacion de Dezacor y Rosilan para € mercado espafiol y portugués respectivamente y
nuevamente en 2003 se compraron los derechos de comerciadizacion para Espafia de un agente
antiinflamatorio intestinal denominado Claversal.

Terminamos diciendo que un 15% de los nuevos activos materiaes corresponden a Grupo en Portugal
y € 85% restante a Espaia. En cuanto a los activos inmateriaes la totalidad de la inversion fue con

destino a mercado espafiol.



V.1-

V.2-

CAPITULOV

PATRIMONIO, SITUACION FINANCIERA
Y RESULTADOSDE LA SOCIEDAD

I nformacion contable individual

V.1.1.- A continuacion, seincluye e Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del Ultimo gercicio
auditado y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas comparado con los
dos anteriores.

V.1.2.- Del mismo modo, se acompafia e Cuadro de Financiacién comparativo del Ultimo gercicio
auditado y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas con los dos
anteriores.

V.1.3.- Como anexo |, se incluyen las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Gananciasy
Memoria), y € informe de Gestion dd gercicio 2.003, Ultimo auditado y pendiente de
aprobacion por la Junta General de Accionistas a la fecha de registro del presente Folleto.
Dd mismo modo, se incluye e informe de Auditoria sin salvedades correspondiente a
gercicio 2.003. Dl mismo modo, los estados financieros de los gercicios 2.001 y 2002
corresponden a los que se aprobaron en su dia por la Junta General de Accionistas, como es
preceptivo.

Los criterios contables aplicados en la confeccidn de las Cuentas Anuales se detdlan en la
Memoriaincluidaen € Anexo | del presente Folleto.

Egtos criterios contables no se han modificado para los gercicios que se adjuntan.

Del mismo modo se recoge en la Memoria € criterio de contabilizacion para la Provison
para pensiones.

Como complemento de la informacién econdmica genera se facilita una cuenta anditica de
pérdidas y ganancias'y evolucion de las principales partidas.
I nformacién contable Consolidada

Faes Farma, S.A. como cabecera de Grupo esta obligada a presentar Cuentas Anuales Consolidadas
seguin e Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre.

En & apartado 1. 6. se detallan las Sociedades que se han incluido en € perimetro de consolidacion.



V.3.-

L as Sociedades dependientes se han consolidado bgjo e método de integracion global.
L as Sociedades asociadas por € método de puesta en equivaencia

Los criterios contables que se aplican en la confeccion de las Cuentas Anuales Consolidadas se
detallan en la Memoria Consolidada que se adjunta como Anexo | del presente Folleto.

V.2.1.- D mismo modo, se incluye € Baance Consolidado, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada ddl Ultimo gercicio auditado y pendiente de aprobacion por la Junta General de
Accionistas comparado con los dos anteriores.

V.2.2.- No seincluye e Cuadro de Financiacién Consolidado por no ser obligatoria su confeccion.

V.2.3.- End Anexo |, seincluyen también las Cuentas Anuaes Consolidadas (Baance Consolidado,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada y Memoria Consolidada) y € informe de
Gestion Consolidado del gercicio 2.003, ultimo auditado y pendiente de gprobacion por la
Junta General de Accionistas ala fecha de registro del presente Folleto. Del mismo modo, se
incluye € informe de Auditoria Consolidado sin salvedades correspondiente a gercicio 2.003.

Los estados financieros Consolidados de los gercicios 2.001 y 2.002 son los que se
aprobaron en su dia por la Junta General de Accionistas de la Sociedad matriz, Faes como es
preceptivo. Se encuentran en € domicilio socid del emisor y en € registro de la CNMV, asi
como su posible consulta en las paginas Web de Faes Farma ( www.faes.es) y de la CNMV
(Www.cnmv.es).

Los criterios contables aplicados en la confeccion de las Cuentas Anuales Consolidadas se
detallan en laMemoria Consolidadaincluidaen € Anexo | ddl presente Folleto.

Estos criterios contables no se han modificado para los gercicios que se adjuntan.

Datos contables actualizados

En las paginas siguientes se han incluido los datos a 31.12.2003 que como se ha indicado son los
auditados y pendientes de aprobacion por la Junta General de accionistas.

Los administradores de la Sociedad estiman que se aprobaran por la Junta Generd de Accionistas sin
modificaciones.



ACTIVO
B) INMOVILIZADO

Il Inmov. Inmateriales

1. G. invest. y desarrollo

2. Conc.patentes y marcas
3. Fondo de Comercio

5. Aplicaciones Informaticas
6. Anticipos

8. Amortizaciones

1Il. Inmov. Materiales

. Terrenos y construc.

. Instal. y maquinaria

. Otras inst.,utilly mob.

. Anticipos e inm.mat.en curso
. Otro inmovilizado

. Amortizaciones

~NUOAwWNE

<

Inmov. Financieras

1. Particip. en grupo

3. Particip. Asociadas

5. Cartera a largo plazo

6. Otros créditos

7. Depésitos y fianzas

8. Provisiones

9. Admon. Publicas largo plazo

V. Acciones propias
C) GASTOS A DISTRIBUIR
D) ACTIVO CIRCULANTE

II. Existencias

1. Comerciales

2. Mat.primas y otros aprov.
3. Productos en curso

4. Productos terminado

6. Anticipos

Il. Deudores
1. Clientes
2. Empresas grupo, deudores
4. Deudores varios
5. Personal
6. Administraciones publicas
7. Provisiones

IV. Inv. financ. Temporales

5. Cartera a corto plazo
8. Provisiones

VI. Tesoreria

VIl.Ajustes periodificacion

TOTAL ACTIVO

BALANCES DE SITUACION DE FAES FARMA, S.A.

En miles de
% total % total % total
31.12.01 activo 31.12.02 activo 31.12.03 activo

47.167 56,5% 73.268 67,3% 99.737 71,9%

19.761 23,7% 39.994 36,7% 62.669 45,2%
3.724 9.440 15.857
23.557 39.400 69.710
5.169 5.169 5.169
217 267 378
646 3.611 704
(13.552) (17.893) (29.149)

13.255 15,9% 15.568 14,3% 18.734 13,5%
9.040 9.156 11.128
15.146 17.400 19.252
5.596 6.133 6.154
0 1.000 24
2.316 1.756 2.070
(18.843) (19.877) (19.894)

14.151 16,9% 17.706 16,3% 18.334 13,2%
13.315 13.315 10.688
29 29 29
2.387 2.387 2.387
12 5 1
18 8 18
(1.610) (3.290) (3.334)
0 5.252 8.545

0

36.375 43,5% 35.531 32,7% 39.027 28,1%

14.273 17% 12.388 11,4% 13.944 10%
185 8 13
2.686 1.721 1.990
1.810 1.070 1.777
9.592 9.181 10.164
0 408 0

20.880 25% 22.378 20,6% 24.283 17,5%
16.520 15.201 20.864
2.294 1.482 0
900 601 502
30 48 56
1.141 5.048 2.861
®) @) 0

914 1,1% 642 0,6% 668 0,5%
1.037 781 810
(123) (139) (142)

308 0,4% 123 0,1% 132 0,1%
0 0
83.542 108.799 138.764




PASIVO
A) FONDOS PROPIOS

1. Capital suscrito

II. Prima de emision

Ill. Reserva revalorizacién

IV. Reservas
1. Reservalegal .
2. Reserva por acciones propias
5. Otras reservas

V. Rtdos.ejercicios anteriores

VI. Pérdidas y ganancias

VII. Dividendo a cuenta

C) PROVISIONES PARA RIESGOS
1. Provisiones para pensiones
2. Provisiones para impuestos
D) ACREEDORES A LARGO PLAZO
IV. Otros acreedores
2. Otras deudas
V. Desembolsos pendientes no  exigidos

1. De empresas del grupo

E) ACREEDORES A CP
1. Deudas con entidades de crédito
1. Préstamos y otras deudas
1ll. Deudas con emp. grupo
IV. Acreedores comerciales
2. Deudas por compras
V. Otras deudas no comerciales
1. Administraciones publicas
3. Otras deudas
4. Remuneraciones pdte. pago

VI. Otras provisiones

TOTAL PASIVO

BALANCES DE SITUACION DE FAES FARMA, S.A.

En miles de euros

50.906

7.285
20
1.100
30.367
3.485
26.587

18.690
(6.556)

2.176
2.176
0

426
381
381
45
45

30.034
6.392
6.392
2.673

11.239

11.239
9.730
7.365

1.473
892

83.542

% total
pasivo

60,9%

2,6%

0,5%

36%

31.12.02
69.959

8.013
20
1.100
37.402
3.486
33.440

29.033
(5.609)

406
0
406

7.645
7.600
7.600
45
45

30.789
6.927
6.927
1.918
8.144
8.144

13.741
5.594
7.266

881
59

108.799

% total
pasivo

64,3%

0,4%

%

28,3%

80.675

8.903
20
1.100
55.928
3.485
51.967

20.956
(6.232)

406
0
406

9.034
8.989
8.989
45
45

48.649
17.325
17.325
2.364
12.380
12.380
16.080
4.454
10.742
884
500

138.764

% total
pasivo

58,1%

0,3%

6,5%

35,1%



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE FAES FARMA, S.A.

En

miles de euros

DEBE 31.12.01
A) GASTOS 92.841
1. Reduccion existencias P.T. 0
2. Aprovisionamientos 42.378
a) Consumos comerciales 2.345
b) Consumos m.primas y otras 38.758
c) Otros gastos externos 1.275
3. Gastos personal 17.239
a) Sueldos, salarios ... 13.653
b) Cargas sociales 3.586
4. Dot. amort. inmovilizado 4.889
5. Var. provisiones trafico 133
b) Var.prov.créditos incob. 133
c) Var.otras prov. trafico -
6. Otros gastos de gestion 20.437
a) Servicios exteriores 19.984
b) Tributos 453
| . BENEFICIOS DE EXPLOTACION 21.539
7. Gtos.financieros y asimilados 748
c) Por deudas con terceros 693
d) Pérdidas inv.financieras 55
8. Var. prov. inv. financieras 576
9. Diferencias negativas de cambio 132
Il . RTDOS. FINANCIEROS POSITIVOS 2.055
1ll. BENEF.ACTIVIDADES ORDINARIAS 23.594
10. Var. prov. inmovilizado 0
11. Pérdidas proc. inmovilizado 11
13. Gastos extraordinarios 1
14. Gastos y pérdidas de otros ejerc. 2.255
IV. RTDO. EXTRA POSITIVO 0
V . BENEFICIOS ANTES IMPUESTOS 22.732
15. Impuesto sobre sociedades 4.042
16. Ajustes positivos impuesto sobre

sociedades

VI. RESULTADO DEL EJERCICIO 18.690

% INCN 31.12.02
88,5% 90.349

1.151

40,4% 44.040
1.887

41.131

1.022

16,4% 18.402

14.658
3.744

4,7% 6.037
0,1% 673

(126)
799

19,5% 19.842

19.756
86

20,5% 20.409
1.029

877
152

1.775

159

5.547

22,5% 25.956
41

16
260

21,7% 26.216
3.628

(6.445)

17,8% 29.033

INCN = Importe Neto de la Cifra de Negocio

% INCN 31.12.03

82,9% 114.242

40,4% 52.073
597

50.041

1.435

16,9% 22.389

17.914
4.475

5,5% 11.094
0,6% 917

4
913
18,2% 23.181

23.045
136

18,7% 19.142
1.225

1.225

0

275

23,8% 18.563
43

2.433

2.996
241% 21.559
1.997

(1.394)

26,6% 20.956

% INCN

90,9%

41,4%

17,8%

8,8%
0,7%

18,4%

15,2%

14,8%

17,1%

16,7%



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE FAES FARMA, S.A.

En miles de euros

HABER 311201 31.12.02 31.12.03
B) INGRESOS 111.531 119.382 135.198
1. Importe neto cifra negocio 104.856 108.927 125.718
a) Ventas 102.577 105.344 123.589
b) Prestaciones de servicios 4.075 5.346 4.999
c) Devoluciones y rappels (1.794) (1.758) (2.863)
d) Dctos. Seguridad Social )] (5) @)
2. Aumento existencias P.T. 512 0 1.691

3. Trabajos para inmovilizado - -

4. Otros ingresos explotacion 1.247 1.627 1.387
a) Ingresos accesorios 1.090 1.008 1.064
b) Subvenciones 157 619 323
c) Exceso provisiones 0 0 0
5. Ingresos participaciones 3.290 8.374 840
a) En empresas grupo 2.900 8.348 800
b) En empresas asociadas 0 0 0
c) En empresas fuera grupo 390 26 40
6. Ing.otros val. Negociables 0 0 0
c) En empresas fuera grupo 0 0 0
7. Otros intereses e ingresos 53 49 14
c) Otros intereses 29 14 1
d) Benef. en inv.financieras 24 35 13
8. Diferencias positivas de cambio 168 87 76
9. Benef.enajen.inmovilizado 1.358 292 5.459
10. Benef.por op.con acc.propias - - 0
12. Ingresos extraordinarios 0 0 0
13. Ingresos y beneficios de otros 47 26 13
ejercicios

RTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 862 0 0



Ofrecemos a continuacion un breve andisis de las partidas més significativas del Balance y cuenta de
Pérdidas y Ganancias de FAES, Farma, SAA., (sociedad individual) a 31.12.2003.

Evolucion de las principales magnitudes de balance

Milesde € 2001 2002 Variac. 2003 Variac.
Inmovilizado inmaterial 19.761 39.994 >100% 62.669 56,7%
Inmovilizado materia 13.255 15568 17,4% 18.734 20,3%
Activo circulante 36.375 35531 -2,3% 39027 9,8%
FFPP 50.906 69.959 37,4% 80.675 15,3%
Endeudamiento financiero bruto 6.392 6.927 8,4% 17.325 150%

Evolucién de las principales magnitudes de pérdidas y ganancias

Milesde € 2001 2002 Variac. 2003 Variac.
Facturacion 104.856 108.927 3,9% 125.718 15,4%
Margen Bruto 62.990 63.736 1,2% 75336 18,2%
EBITDA 26.428 26446 0,1% 30.236 14,3%
EBIT 21.539 20409 -5,2% 19.142 -6,2%
Beneficio Neto 18.690 29.033 55,3% 20.956 -27,8%

a) El importe neto de la cifra de negocios crecié un 15,4% gracias a la incorporacion de los productos

b)

Dezacor (octubre 2002) y Claversad (enero 2003), que contribuyeron con 15,4 millones de euros a
incremento de la facturacion. Los aprovisionamientos crecieron ligeramente por debgjo (+11,5%) de
la cifra de negocio, mientras que los gastos de persona experimentaron la tendencia contraria con
un +21,7%. debido al aumento de las redes de ventas. El recorte en 2002 de gastos de promocion,
motivada por la ausencia de lanzamientos en agquel afio, se ha hecho notar en la linea ‘ otros gastos
de gestion’ que ya en 2003, recoge € efecto de los nuevos lanzamientos avanzando un 16,8%. La
evolucion de las variaciones de provisiones de circulante recoge las estimaciones de los pagos a
efectuar a Ministerio de Sanidad y Consumo en cumplimiento del pacto descrito en e apartado 1V.
Il.

El margen bruto avanz6 por encima de las ventas un 18,2%, asi, mientras que esta magnitud se
elevo a 58,5% de ventas 2002, a cierre de 2003 ha aumentado hasta el 59,9%. La razon principa
de esta mgiora se encuentra en € mayor peso relativo de las ventas fabricadas en nuestras
instalaciones, con menor coste de produccion, sobre las ventas fabricadas por ajenos.

El beneficio antes de intereses, y amortizacion (EBITDA), ha seguido una evolucion muy similar a
la comentada para las ventas. Crecié un 14,3% situandose en € 24,1% de la cifra de negocio,
frente d 24,2% de 2002.

Por e lado financiero, como nota mas destacable del gercicio, se percibieron un total de € 0,8
millones en dividendos distribuidos por empresas del grupo, recogidos bgjo d epigrafe ‘Ingresos en
participaciones en empresas del grupo’, contrastando con los 8,3 millones cobrados por € mismo
concepto en 2002. Esto es € 7,5 millones menos de lo percibido en 2002, de los que 0,6 millones
provenian de la filial Verisy otros 6,9 millones del dividendo que en 2002 fuera abonado por lafilia
INDUVISA SIM. El desfase entre € reparto de dividendos entre compafiias del grupo no obedece
a otrarazon mas que a solventar las necesidades de tesoreria que se registren en cada momento.



€)

f)

)

h)

)

Con relacion a los gastos financieros, destaca por un lado € incremento de gastos asociados a
deudas financieras, consecuencia del incremento de las deudas con entidades financieras que se ha
dedicado a cubrir los desfases puntuaes de tesoreria que se produjeron en las fechas de pago de
dividendos, 0 en desembolsos por la adquisicion de los activos inmateriaes. Por otro lado, desciende
significativamente la ‘Variacion de provisiones de inversiones financieras ya que en 2002 la
compafiia tuvo que dotar provisiones por 1,6 millones de euros, para sanear la pérdida de vaor de
su cartera de acciones Altarex.

Las amortizaciones de inmovilizado inmaterial han registrado un notable crecimiento motivado por la
amortizaciones de los productos adquiridos en setiembre 2002 y 2003 (Dezacor, Roslan y
Claversal) asi como por la amortizacion de los gastos activados de 1+D @Bilasting). En 2003 €
importe tota de la amortizacidn de inmovilizado inmaterial ascendi6 a 9,2 millones de euros, por 4,4
millones en 2002.

Los Resultados extraordinarios se han incrementado hasta los 3 millones de euros principa mente
por la partida ‘ Beneficios por engjenacion de inmovilizado' que recoge principa mente las plusvaias
gue en FAES FARMA, matriz del Grupo farmacéutico, ha provocado la venta de la filid
INDUVISA SIM, que concretamente fue de € 5,3 millones(ver informacion a respecto en 111.6).

Como consecuencia de la evolucion descrita en los apartados anteriores, € beneficio antes de
impuestos ascendio a € 21,5 millones, un 17,7% menos que en 2002.

En este gercicio y sguiendo la normativa del ICAC (resolucion del 15 de mayo de 2002), la
sociedad ha registrado las deducciones de impuestos que van a ser aplicadas en 2003 y proximos
gercicios. Este hecho ha provocado un gjuste positivo en € capitulo de ‘gasto por impuesto sobre
sociedades’ que asciende a € 1,4 millones.

En 2002 Faes Farma externaizo € compromiso por pensiones que mantenia con e persond jubilado
antes de 31/12/1983 para |o que, previamente a su liquidacion, se dotaron € 465.000 més en la

provison para pensiones. A 31/12/2003 no existe ninguna cuantia en € pasivo dd badance que
recoja este compromiso puesto que, desde diciembre 2002 no es Faes Farma quien debe liquidarlo,
pasando a ser la obligada la sociedad de seguros que ha asumido € compromiso. La provisiéon para
riesgos y gastos a 31/12/2003, recoge € importe dotado para cubrir la contingencia fisca
correspondiente a un Acta firmado en disconformidad del impuesto sobre sociedades de 1990.

Como principal incorporacion a inmovilizado inmaterial se adquirio la Marca y Registro
Farmacéutico CLAVERSAL por un importe de 30,3 millones de euros. El pago acordado segun
contrato consta de seis plazos. € primero a contado con la firma de la escritura, @ segundo con la
autorizacion de la transferencia del Registro Sanitario, y cuatro pagos aplazados de 2,5 millones de
euros cada uno con vencimientos 1 de Diciembre de 2.003, 2.004, 2.005 y 2.006. Estos pagos se
han registrado en los epigrafes del Pasivo otras deudas no comerciales y otras deudas a largo plazo,
respectivamente. La financiacion a corto plazo para esta operacion se ha obtenido de las lineas de
crédito que mantiene abierta la Sociedad.



RESULTADOS COMPARADOS a 31 de Diciembre

FAES FARMA, SA.

En miles de euros

2.001 2002 2003
RESULTADOS BRUTOS DE EXPLOTACION 62.990 63.736 75.336
+ INGRESOS ACCESORIOS A LA EXPLOTACION 1.247 1.627 1.387
= BENEFICIO BRUTO 64.237 65.363 76.723
- GASTOS DE PERSONAL 17.239 18.402 22.389
- GASTOS FINANCIEROS 1.456 2.963 1.509
- TRIBUTOS 453 86 136
- TRABAJOS, SUMINISTROS Y SERVICIOS EXTERNOS 19.984 19.756 23.045
- AMORTIZACIONES/DOTACIONES 5.022 6.710 12.011
= RESULTADOS DE EXPLOTACION 20.083 17.446 17.633
+ RTDS. EXTRAORDINARIOS/-CARTERA VALORES 2.649 8.770 3.926
+ REMANENTE EJERCICIO ANTERIOR
= RTDO. NETO TOTAL DEL EJERCICIO (ANTES DE IMPUESTOS) 22.732 26.216 21.559
CUADRO DE FINANCIACION
FAES FARMA, S.A.
(en miles de EUROS )
APLICACIONES 2001 2002 2003

Adquisicion de Inmovilizado 8.357 34.114 39.711
- Inmaterial 3.696 24.729 33.959
- Material 2.256 4.114 5.026
- Financiero: 2.405 5.271 726

- Empresas del Grupo -— — —

- Empresas asociadas - - -

- Otras empresas - - -
Gastos a distribuir - - -
Traspaso a CP de deudas a LP -— -— -
Reduccién de Fondos Propios 6 — —
Adquisicién de acciones propias - - -
Reduccién de capital - - -
Amortizacién de Autocartera - - -
Distribucién Prima Emisién - - -
Dividendos 15.512 9.980 10.240
Cancelacién y traspaso a c/p de deudas a I/p 95 95 5.279
Provisiones 382 2.641 -
TOTAL APLICACIONES 24.352 46.830 55.230
AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE 87 - -

ORIGENES 2001 2.002 2.003
Recursos proc.de operaciones 23.071 37.330 26.078
Deudas l/p - 7.315 6.666
Cancelaciény trasp.Otras Inv.Fin.Perm. - - -—
Devolucién nominal empresas asociadas -
Reduccion nominal y venta acc.propias - - -
Enajenacion y bajas de inmovilizado 1.368 590 8.108
- Inmaterial 1.310 279 143
- Material 40 275 6
- Financiero 18 36 7.959
Cobro Fianzas LP - - 13
TOTAL ORIGENES 24.439 45.235 40.865
DISMINUCION DEL CAPITAL - 1.595 14.365
CIRCULANTE
VARIACIONES DE CAPITAL CIRCULANTE
FAES FARMA, S.A.
(en miles de EUROS)
2001 2002 2003
Concepto Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc.
Existencias 933 - - 1.885 1.556 -



Deudores

Acreedores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Ajustes periodificacion

TOTALES

VARIACION CAPITAL
CIRCULANTE

210
111
761

752
272
184

3.093

1.595

1.905

17.861

14.365



TRANSACCIONESINTERNAS DEL GRUPO,
(miles de euros)

Servicios Gastos | Ingresos | Venta | Servicios | Dividendo | Dividendo
Recibidos Accesorio | s Prestado | s S
y compras S S percibidos | entregado
1 2 s
3 (4) (©)
Ejercicio
2003
L.Vitoria 131 59 1043| 3684 1.781
74 2524 5
Iquinosa
1.325 117
Lazlo
800 45
Resto Grupo
Ejercicio
2002
L.Vitoria 72 18 1.003| 6.650 258 3
150 4.668
Iquinosa
1.357 114
Lazlo
120 8.348 72
Resto Grupo
Ejercicio
2001
L.Vitoria 89 1.090| 7.857 254 0 6
186 3.447 0 0
Iquinosa
1.298 0 154
Lazlo
2.900 123
Resto Grupo

(1) = Serviciosde fabricaciony compras de materia prima (productos quimicos) y/o productos terminados

(2) = Gastos soportados por compariias del grupo con origen en facturacién por lafilial Lazlo de gastos de promocion
(marketing)

(3) = Ingresos por facturacién de Royalties.

(4) =Ventasde materias primasy productos terminados

(5) = Servicios de fabricacién de especialidades farmacéuticas.






ACTIVO
INMOVILIZADO

Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales

Bienes y derechos inmateriales
Provisiones y amortizaciones

Inmovilizaciones materiales
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y maquin
Otro inmovilizado
Provisiones y amortizaciones

Inmovilizaciones financieras
Participac puestas equivalencia
Cartera de valores a largo plazo
Otros créditos y fianzas
Provisiones

Acciones de la Sociedad dominante

Deudores a l/p

FONDO DE COMERCIO DE
CONSOLIDACION

GASTOS A DISTRIBUIR VARIOS
EJERCICIO

ACTIVO CIRCULANTE

Existencias

Deudores
Clientes por vtasy prest servicio
Otros deudores
Provisiones

Inversiones financieras temporal

Cartera de valores a corto plazo
Provisiones

Tesoreria

Ajustes por periodificacion

TOTAL ACTIVO

En miles de euros

BALANCES CONSOLIDADOS

66.034

36.677

58.408
(21.731)

18.213
13.883
27.347

5.877

(28.894)

1.969

29
1.940

7.235
1.940

81.662

21.916
29.592
25.218
4.520
(146)
27.995

32,500
(4.505)

2.068
91

147.696

% total
activo

44,7%

24,8%

12,3%

1.3%

4,9%
1.3%

55,3%

14,8%
20%

19%

1,4%
0,1%

311202

100.871

65.886

94.433
(28.547)

20.724
14.056
31.174

6.357

(30.863)

294

29
265

6.489
7.478

76.039

22.996
32.114
22,552
9.630
(68)
18.334

24.566
(6.232)

2.533
62

176.910

% total
activo

57%

37,2%

11,7%

0,2%

3,7%
4,2%

43%

13%
18,2%

10,4%

1,4%

311203

125.208

84.972

119.915
(34.943)

23.937
16.180
33.793

5.796

(31.832)

301

29
272

6.513
9.485

72.802

21.200
33.332
28.027
5.373
(68)
12.213

12.758
(545)

5.954
103

198.010

% total
activo

63,2%
42,9%

12,1%

0,2%

3,3%
4,8%

36,8%

10,7%
16,8%

6,2%

3%



BASIVO
FONDOS PROPIOS

Capital suscrito

Prima de emisién

Reserva de revalorizacién

Otras reservas de la Sociedad dominante

Reservas distribuibles
Reservas no distribuibles

Reservas Sociedades consolidadas
integracion global

Reservas en Sociedades puestas en
equivalencia

Diferencias de conversion

Pérdidas y ganancias atribuibles a la
Sociedad dominante

Pérdidas y ganancias consolid
Pérdidas y ganancias atribuidas a
socios externos
Dividendo a cuenta entregado en el
ejercicio

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

SOCIOS EXTERNOS

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Otros acreedores

ACREEDORES A CORTO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales

Provisiones para operaciones de
trafico

Ajustes por periodificacion

TOTAL PASIVO

BALANCES CONSOLIDADOS

En miles de euros

GASTOS

Reduccién existencias prod. Terminados y
en curso

Consumos y otros gtos externos
Gastos de personal

Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales

Dotaciones para amort de inmov
Variacion provisiones de trafico
Otros gastos de explotacion
BENEFICIOS DE EXPLOTACION
Gastos financieros

Pérdidas inversiones financieras
temporales

Variacién provisiones inversiones
financieras

Diferencias negativas de cambio
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Participacion en pérdidas de Sociedades
en equivalencia

Amortizacién fondo comercio de
consolidacién

BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS

Pérdidas procedentes de inmovilizado

% total % total % total
311201 pasivo 31.12.02 311203 pasivo
102.562 69,4% 108.351 61,2% 117.822 59,5%
7.285 8.013 8.903
20 20 20
1.100 1.100 1.100
30.368 37.401 55.928
26.588 33.440 51.967
3.780 3.961 3.961
55.356 51.029 37.797
704 704 704
14.160 15.590 19.533
14.128 15.589 19.534
32 1 (6]
(6.431) (5.506) (6.163)
223 0,1% 59 - 40 -
2.176 1,5% 6.393 3,6% 6.393 3,2%
382 0,3% 12.013 6,8% 9.596 4,8%
382 12.013 9.596
42.353 28,7% 50.094 28,4% 64.159 32,4%
14.043 16.826 25.741
14.269 11.537 14.407
13.993 21.341 22.236
0 59 500
48 331 1.275
147.696 176.910 198.010
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
En miles de euros
31.12.01 % INCN % INCN 31.12.03 % INCh
53.563 35,9% 54.767 36,1% 62.396 36%
35.845 24% 36.312 23,9% 38.095 22%
28.121 28.250 29.512
7.724 8.062 8.583
8.159 5,5% 9.466 6,2% 15.661 9%
232 0,2% 1.007 0,7% 922 0,5%
30.604 20,5% 28.438 18,7% 32.130 18,5%
22.630 15,2% 24.164 15,9% 24.773 14,3%
2.074 2.873 2.706
4.799 2.319 4.951
(297) 3.609 (5.432)
748 328 164
19.024 12,8% 19.052 12,5% 24.722 14,3%
11 70 141



Variacién provisiones de inmovilizado
Gastos y pérdidas extraordinarias

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
POSITIVOS

BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE
IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios
Ajustes positivos

RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO (BENEFICIO)

Resultado atribuido a socios externos

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE

INCN = Importe Neto Cifra de Negocio

(11
2.395

18.485

4.357

14.128

(32)
14.160

12,4%

9,5%

9,5%

46
1.714

17.891

8.747
(6.445)

15.589

@
15.590

11,8%

10,3%

10,3%

2.453

22.462

4.322
(1.394)

19.534

1
19.533

13%

11,3%

11,3%



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

En miles de euros

INGRESOS 311201 31.12.02 31.12.03
Importe neto de la cifra de negocios 149.103 151.856 173.343
Trabajos efectuados por el grupo para el - -

inmovilizado

Otros ingresos de explotacion 329 806 568
Var. Existencias P.Terminado y en curso 1.601 1.492 66
Ingresos por participaciones en capital 947 113 242
Otros ingresos financieros 686 288 235
Beneficios de inversiones financieras 1.506 3.313 1.698
Diferencias positivas de cambio 579 303 163
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 3.606 5.112 51

Particip.en beneficios de Sdades.puestas - - -
en equivalencia

Beneficios procedentes de inmovilizado 1.367 303 155
Beneficio para operac. con acciones de 284 203 -
Sdad. Dominante

Ingresos extraordinarios 205 163 179
RESULTADO EXTRAORDINARIO 539 1.161 2.260

NEGATIVOS



A continuacion ofrecemos un breve andlisis de las partidas més significativas del Balance y cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidadas a 31.12.2003.

Evolucion de las principales magnitudes de balance consolidado

Milesde € 2001 2002 Variac. 2003 Variac.
Inmovilizado inmateria 36.677 65.886 79,6% 84.972 29%
Inmovilizado materia 18.213 20.724 13,8% 23937 15,5%
Activo circulante 81.662 76.039 -6,9% 72802 -4,3%
FFPP 102.562 108.351 5,6% 117822 8,7%
Endeudamiento financiero bruto 14.043 16.826 19,8% 25741  53%

Evolucién de las principales magnitudes de pérdidas y ganancias consolidadas

Milesde € 2001 2002 Variac. 2003 Variac.
Facturacion 149.103 151856 1,8% 173.343 14,1%
Margen Bruto 97.141 98581 1,5% 111100 12,7%
EBITDA 30.789 33630 9,2% 40434 20,2%
EBIT 22.630 24164 6,8% 24773  2,5%
Beneficio Neto 14.160 15590 10,1% 19533 25,3%

a) La cifra de negocio avanzo un 14,1% en buena parte a consecuencia de la incorporacion de las

b)

€)

especiaidades Dezacor y Rosilan para € mercado espafiol y portugués respectivamente en octubre
2002, y otra incorporacion, Claversal en enero 2003 en Espafia. En tota, los tres compuestos
supusieron 20,2 millones de euros para la facturacion consolidada.

Los gprovisionamientos, evolucionaron en la misma proporcion a incremento de las ventas, 1o que
degj6 e margen bruto en 64,1% de la facturacion, esto es, en niveles muy similares a los registrados
en 2002 (64,9%). Los gastos de persona tan solo crecieron un 4,9%, gracias ala racionalizacion de
los mismos ya que |os nuevos lanzamientos y fabricaciones han podido redlizarse con personal yaen
plantilla de grupo. La partida de otros gastos de explotacion sin embargo crecié € 13%
fundamentalmente por |os gastos asociados a las nuevas incorporaciones.

Los beneficios antes de intereses y amortizaciones (EBITDA), crecieron muy por encima de 2002
un 20,2%.

L as dotaciones para amortizacion de inmovilizado crecieron un 65%, con motivo de la depreciacion
anual de los tres productos adquiridos.

El andlisis del epigrafe Pérdidas de inversiones financieras ha de estudiarse conjuntamente con la
Variacién de provisiones de inversiones financieras. Ambas partidas arrojan en diciembre de 2003
un saldo positivo de 481.000 €, frente alos € 5 millones negativos de 2002. La causa no es otra que
la venta a pérdida respecto del precio de adquisicion, de valores financieros en las carteras de las
SIM que se encontraban provisionadas (provisiones dotadas en 2002) por encima de su vaor de



f)

)

h)

mercado. Logicamente, la explicacion no es otra que la mejora de los mercados bursdtiles alo largo
del afo..

En este mismo capitulo, centrandonos ahora en los ingresos financieros, destaca € importante
descenso del capitulo ‘Beneficios de inversiones financieras que, procede de la redizacion de
plusvaias de las carteras de vaores de las compafiias filiales. El desfase tiene origen en la
realizacion de plusvdias financieras por la filia Laboratorios Veris, SA. por valor de €2,2 mill. en
2002.

Como resultado de la evolucion descrita en los apartados anteriores, € beneficio antes de impuestos
aumento6 un 25,5%.

Ademas, las cuentas de resultados recogen € gjuste positivo en laimposicion sobre beneficios de la
compafiia matriz Faes Farma, con |o que € beneficio neto de 2003 crece un 25,3%.

Terminamos recordando que & descenso de la partida ‘Acreedores a largo plazo’ del balance
consolidado, tiene una doble fuente: de un lado corresponde a importe reclasificado a corto plazo
por € aplazamiento del pago de las marcas Dezacor, y Rosilan, adquiridas en octubre de 2002. De
otro lado, se han sumado a este epigrafe, |os pagos aplazados con vencimiento superior a un afio de
lamarca Claversal.

El importe aplazado por la compra de estas especididades, y con vencimiento inferior a 12 meses,
esta registrada en la partida ‘ Otras deudas no comerciales (Acreedores a corto plazo) del balance
consolidado.



(En miles de euros)

DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

INMOVILIZADO INMATERIAL
Saldo Adiciones Bajas y Saldo Adiciones Bajas y Saldo
31.12.01 2.002 traspasos 31.12.02 2.003 traspasos 31.12.03
Gastos 1+D 4.095 6.022 - 10.117 6.416 (2.258) 14.275
Marcas y registros 38.251 27.291 (126) 65.416 27.310 (2.352) 90.374
Otros 16.062 3.049 (211) 18.900 294 (3.928) 15.266
Amortizacion (21.731) (6.837) 21 (28.547) (14.872) 8.476 (34.943)
Totales 36.677 29.525 (316) 65.886 19.148 (62) 84.972
INMOVILIZADO MATERIAL
Saldo Adiciones Bajas y traspasos Saldo Adiciones Bajas y traspasos Saldo
COSTE 31.12.01 2.002 2.002 31.12.02 2.003 2.003 31.12.03
Terrenos 1.104 - - 1.104 - - 1.104
Construcciones 12.779 266 (93) 12.952 1.564 560 15.076
Maquinaria 27.347 3.147 680 31.174 3.372 (753) 33.793
Mobiliario 2.291 159 - 2.450 136 (92) 2.494
Eq. informaticos 2.483 87 (629) 1.941 322 - 2.263
Otro inmovilizado 925 23 11) 937 44 (14) 967
En Curso 178 1.586 (735) 1.029 610 (1.567) 72
Totales 47.107 5.268 (788) 51.587 6.048 (1.866) 55.769
i Saldo Adiciones Bajas y traspasos Saldo Adiciones Bajas y traspasos Saldo
AMORTIZACION 31.12.01 2.002 2.002 31.12.02 2.003 2.003 31.12.03
Construcciones 6.740 386 13) 7.113 393 (31) 7.475
Magquinaria 17.746 1.791 @ 19.535 1.982 (1.714) 19.803
Mobiliario 1.921 117 - 2.038 138 (98) 2.078
Eq. informaticos 1.741 258 (629) 1.370 249 - 1.619
Otro inmovilizado 746 77 (16) 807 50 - 857
Totales 28.894 2.629 (660) 30.863 2.812 (1.843) 31.832
EXISTENCIAS
31.12.01 31.12.02 31.12.03
Materias primas, envases y otros 6.379 6.613 5.842
Producto terminado, semiterminado y en curso 15.537 16.383 15.358
Totales 21.916 22.996 21.200



o (En miles de euros)
DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

PROVISION PARA PENSIONES. OBLIGACIONES SIMILARES Y OTRAS

Saldo Dotac. Aplic. Saldo Dotac. Aplic. Saldo
31.12.01 2002 2002 31.12.02 2003 2003 31.12.03
Pensiones 2.176 465 (2.641) 0 0 0 0
Totales 2.176 465 (2.641) 0 0 0 0
EONDOS PROPIOS
31.12.01 31.12.02 31.12.03
Capital suscrito 7.285 8.013 8.903
Prima de emisién 20 20 20
Reserva de Revalorizacién 1.100 1.100 1.100
Reservas distribuibles 26.587 33.440 51.967
Reservas para acciones propias y Rva Legal 3.780 3.961 3.961
Reservas sociedades consolidadas 55.356 51.029 37.797
Reservas en sociedades puestas en equivalencia - - -
Diferencias de Conversién 704 704 704
Rdo ejercicio (Dividendo a cuenta) 7.730 10.084 13.370
Totales 102.562 108.351 117.822
RESERVAS EN SOCIEDADES CONSOLIDADAS
31.12.01 31.12.02 31.12.03
Iquinosa Farma, S.A. 12.813 11.927 6.015
Lazlo Internacional, S.A 5.653 5.785 5.478
Laboratorios Vitoria , S.A. 14.399 15.112 16.772
Biotecnet | mas D, S.A. 1.338 1.408 1.345
Laboratorios Veris, S.A. (1.031) (747) (822)
INDUVISA, SIM 13.140 5.638 -
Hispana Dos, S.A., SIM 5.527 4.473 3.810
Esfion S.A. 74 75 74
Olve Farmacéutica limitada - 31) (118)
Veris Farmacéutica Limitada - (67) (145)
Vitalién, Productos Farmacéuticos, Sociedad Limitada - - -
Farmalavi, Productos Farmacéuticos, Sociedad Limitada - - )
Otras reservas de la sociedad dominante 3.443 7.456 5.391
Totales 55.356 51.029 37.797
o (En miles de euros)
DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
YALORES MOBILIARIOS
31.12.01 31.12.02 31.12.03
Coste
Inversiones financieras de las SIM 24.163 17.122 5.526
Inversiones financieras resto sdades grupo 8.337 7.444 7.232

Provision



Inversiones financieras de las SIM (4.004) (5.520) (292)

Inversiones financieras resto sdades grupo (501) (712) (253)
TOTAL 27.995 18.334 12.213
ENDEUDAMIENTO FINANCIEROQ
31.12.01 31.12.02 31.12.03
Endeudamiento financiero largo plazo 0 0 0
Endeudamiento financiero a corto plazo 14.043 16.826 25.741
Endeudamiento financiero bruto total 14.043 16.826 25.741
Disponible 30.063 20.867 18.167
Endeudamiento financiero neto (16.020) (4.041) 7.574

En endeudamiento financiero a corto plazo corresponde en su totalidad a cinco pdlizas de crédito, cuatro en
Espafia concertadas con tres entidades de crédito, dos con BSCH y una con BBK y Banesto; ademéas hay
otra en Portugal con € BSCH.

En Espafia tienen un limite de 6 y 12 millones en & caso de las dos lineas abiertas con € BSCH, y otros 6 y
12 millones de euros respecto a las abiertas en la BBK y Banesto respectivamente. Todas a tipo variable
Euribor + 0,25, excepto en la BBK que aplica un diferencia de 0,35. Sus fechas de vencimiento son octubre
2005 la de 6 millones en BSCH y junio de 2006 parad resto.

La linea concertada en Portugal con BSCH tiene limite de 16 millones de euros y tipo variable d euribor +
0,4, sin vencimiento pues aplica un régimen de prérrogas anuaes autométicas.

A lafecha de registro de este Folleto, el importe dispuesto total en todas estas lineas de crédito alcanzaba los
23 millones de euros.

Las lineas descritas son renovables a un afio y su finalidad es cubrir necesidades de circulante.



CAPITULO VI

ADMINISTRACION, DIRECCION
Y CONTROL DEL EMISOR

VI.1.- Consegjode Administracién y Direccion Ejecutiva

VI.1.1.- A fechaderegistro del presente folleto el Consgjo de Administracion esta compuesto por

los siguientes miembros:

Presidente: Eduardo Ferndndez de Vaderramay Murillo

(fecha nombramiento en e cargo: 31-05-1979)

Vicepresidente: Antonio Basagoiti Garcia-Tufién

(fecha nombramiento en € cargo: 22-06-1987)
Secretario-Consgjero: Mariano Ucar Angulo

Consgjero Delegado:  José Anduiza Arizaga

Vocales: Francisco Javier de Usaola Mendoza

Ifiigo Zavala Ortiz dela Torre

Francisco Moreno de Alboran

Javier Garcia de Lama

José Ramén Arce GOmez

Gonzao Fernandez de Vaderrama Iribarnegaray
Consgero Fecha del primer Descripcion

nombramiento

Eduardo Ferndndez de Vadderama y 30-04-1.974 Ejecutivo
Murillo
Antonio Basagoiti Garcia-Tufion 30-04-1.974 Dominica
Mariano Ucar Angulo 16-05-1.991 Ejecutivo
Francisco Javier de Usaola Mendoza 30-04-1.974 Dominica
José Anduiza Arizaga 16-05-1.991 Ejecutivo
Ifigo Zavala Ortiz delaTorre 24-06-1.9%4 Dominica
Francisco Moreno de Alboran 30-06-1.999 Independiente
Javier Garciade Lama 06-05-1.988 Ejecutivo
José Ramén Arce Gomez 27-06-2.002 Independiente
Gonzado Ferndndez de Vaderama 18-11-2.002 Dominical
Iribarnegaray (por cooptacion)



Por Consgeros gecutivos se entienden a aquellos que poseen funciones gecutivas o
directivas en la sociedad o en alguna de sus sociedades participadas, y en todo caso, a los
gue mantengan una relacion contractual laboral, mercantil o de otra indole con la sociedad,
distinta de su condicion de consgjero. También lo serén los que tengan alguna capacidad de
decision en relacion con agun ambito de actuacion de la sociedad o su grupo, mediante
delegacion o apoderamiento estable, conferido por € consgo de administracién o por la
sociedad, respectivamente.

Por Consgjeros externos independientes se entendera aquellos de reconocido prestigio
profesional que pueden aportar su experienciay conocimientos a gobierno corporativo y que,
no siendo ni gecutivos ni dominicaes, resulten eegidos como tales y relinan las condiciones
que aseguren su imparcididad y objetividad de criterio.

En Consgeros externos dominicales se incluyen los siguientes supuestos:

a) Cuando € consgero haya sido nombrado por € titular de la participacion significativa o
una entidad perteneciente a un mismo grupo en gjercicio a su derecho de representacion
proporciond.

b) Cuando los nombrados sean consgeros, atos directivos, empleados o prestadores no
ocasionales de servicios a titular de la participacion significativa o sociedades de su
grupo.

c) Cuando para € acuerdo de nombramiento hayan sido necesarios los votos a favor
emitidos por d titular de la participacién significativa o por sociedades pertenecientes a
Su mismo grupo, o por los mismos miembros del érgano de administracion designados
con anterioridad por dicho titular.

d) Cuando € titular de la participacion significativa de que se trata o una sociedad
perteneciente a su mismo grupo sea € propio consgero.

€) Cuando en la documentacion societaria en la que conste e nombramiento, d titular de la
participacion significativa asuma que e consgero ha sido designado por dicho titular o
que lo representa o que es consgjero dominical por su relacion con agquel.

Ninguno de los consgeros independientes tienen vinculos significativos con la gestion de la
sociedad, ni participaciones significativas en € capita de la empresa, esto es un 1% o
superior.

Los cargos del Consgjo de Administracion se renuevan cada cinco afios. No existe ningin
tipo de limitacion para poder ser miembro del Consgjo, tampoco existen limitaciones de edad
para ser miembro del Consglo de Administracion.

El Consgo de Administracion de la Sociedad en su reunion celebrada en Madrid, € 19 de
Octubre de 1999 acordd nombrar Consgiero Delegado a D. José Anduiza Arizaga. La
duracion de dicho nombramiento serd por € plazo por € que sea vocal del Consgo de
Administracion, (D. José Anduiza fue reelegido consgjero por un periodo de 5 afios en la
Junta General de Accionistas de 29 de Junio de 2001, y reelegido Consgero Delegado en la
reunion del Consgjo de Administracion celebrada en la misma fecha). Las facultades del
Consgo de Administracion delegadas en D. José Anduiza se extienden a todas las facultades
del Consgjo de Administracion, previstas en € articulo 27 de los Estatutos Sociales, savo las
indelegables y la de transmision de inmuebles.



El Consgo se reline con la periodicidad que se estima conveniente, seglin la marcha de la
compaiiia, habiéndose reunido en @ gercicio 2003 en 7 ocasiones y en € gercicio 2004
hasta la fecha en 3 ocasiones.

Seguin € articulo 24 de los Estatutos Sociaes, los acuerdos del Consgo se toman por la
mayoria de los consgeros concurrentes. En caso de empate se dirime por e voto de calidad
del Presidente. No existe ningln otro tipo de exigencia, aparte de las que marca la Ley,
respecto ala mayoria de votos necesaria para acuerdos del Consglo de Administracion.

El Reglamento del Consgjo de Administracion fue aprobado en la reunidn de este 6rgano con
fecha 22 de Marzo de 2.004 y comunicado a la C.N.M.V. mediante Hecho Relevante.
Respecto a las recomendaciones de la Comision Aldama, se aplicaron a los érganos de
gobierno de la sociedad en € gercicio 2003, cumpliendo todas las recomendaciones que han
sido recogidas por lalegidacion.

A la fecha de registro del presente Folleto se encuentra elaborado € Informe de Buen
Gobierno Corporativo que sera agprobado en la siguiente reunion del Consgo de
Administracion a celebrar dentro del mes de Mayo de 2.004. Una vez aprobado se remitirda
la CNMV como Hecho Relevante para su registro y publicacion en la pagina Web, se
publicara en la pagina Web de FAES FARMA y se informar& debidamente en la préxima
Junta General de Accionistas a celebrar € proximo mes de Junio de 2.004.

En cuanto a la Web de Faes Farma incluye toda la informacion legal y econdmica hasta
ahora aprobada por la Junta Genera de Accionistas y € Consgo de Administracion, y
cumple con los requisitos técnicos establecidos en la normativa vigente.

Comisién de Auditoria y Cumplimiento

El Consgo de Administracion de Faes Farma, S.A. en lareunion celebrada € 26 de Marzo
de 2003 nombré la Comisién de Auditoria y Cumplimiento, y aprob6 € Reglamento de la
misma, habiéndose registrado todo ello en la CNMV en esa misma fecha. Con fecha 22 de
Marzo de 2004 se han modificado determinados articulos del citado Reglamento y procedido
asu notificacién ala CNMV como Hecho Relevante. Toda esta informacion esta disponible
en las paginas Web de Faes Farmay delaCNMV.

Durante € gjercicio 2.003 esta Comision se reunid 4 veces'y otramaés en e presente afio.

Son miembros de dicha comision:
-Presidente: D. Francisco Moreno de Alborén y de Vierna, Consgjero Independiente
-Voca: D. José Ramon Arce Gémez, Consgjero Independiente
-Vocal Secretario: D. Mariano Ucar Angulo, Consgjero gecutivo

El &mbito de trabgjo de la Comisién de Auditoria comprende las siguientes cuestiones:

() Laadecuacion del sistema de evaluacion y control interno de los riesgos relevantes de FAES
FARMA; SA.y su Grupo.



(b) Laactividad del Auditor de Cuentas.
(c) El cumplimiento de las disposiciones legales y de las que adopten los Organos de la Sociedad.

Sus funciones serén las siguientes:

(a)Informar en la Junta Genera de Accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno
en materia de su competencia

(b)Proponer al Consgjo de Administracién para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas € nombramiento de los auditores de cuentas externos, de acuerdo con la
normeativa aplicable.

(c)Supervision de los servicios de auditoria interna, en € caso de que exista dicho érgano dentro
de la organizacion empresarial.

(d)Conocimiento del proceso de informacion financieray de los sistemas de control interno de la
Sociedad.

(e)Relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre agquellas cuestiones que
pueden poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con €
proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aguellas otras comunicaciones
previstas en lalegidacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

La Comisién de Auditoria, que tiene mayoria de Consgjeros no g ecutivos, tiene previsto
reunirse en funcién de las necesidades.

La Comisién de Auditoria esta recogida en € apartado b) del articulo 22 de los Estatutos
Sociaes.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

El Consgo de Administracion de Faes Farma, SA. en la reunién celebrada € 21 de Mayo
de 2003 nombrd la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, y aprobd e Reglamento de
la misma, habiéndose registrado todo ello en la CNMV en esa misma fecha. Toda esta
informacién estéa disponible en las paginas Web de Faes Farmay dela CNMV.

Durante € gercicio 2.003 esta Comision se reunid 7 vecesy otramas en € presente afio.

Son miembros de dicha comision:

- Presidente: D. José Ramon Arce Gémez, Consgjero Independiente
-Voca: D. Francisco Moreno de Alborany Vierna, Consgero Independiente
-Voca Secretario: D. Mariano Ucar Angulo, Consgjero gecutivo

El &mbito de trabagjo de la Comision de Nombramientos comprende las siguientes cuestiones.

(a) Proponer a Consgjo nombramientos, reeleccionesy ceses de Consgjeros.

(b) Proporner laretribucién de los Consgjerosy del Presidente.

(c) Asesorar a Presidente en e nombramiento de atos Directivos 'y sus retribuciones.
(d) Cualquier otro asunto relacionado con los anteriores.



Sus funciones seran las siguientes:

(a)Proponer d Consgo € nombre de posibles Consgeros Externos Independientes.

(b) Informar sobre las propuestas que se eleven a Consgjo y que afecten ala designacion de
Consgerosy al nombramiento de Consgjeros Delegados.

(c)Informar sobre la propuesta de reel eccion de Consgjeros que € Consegjo decida presentar a
la Junta de Accionistes.

(d) Proponer a Consgo d sistema de retribucion de los Consgjeros

(e) Proponer & régimen de retribuciones del Presidente.

(f) Informar sobre los nombramientos de Altos Directivos.

(9) Informar sobre la politica de retribuciones a los Altos Directivos.

(h) Conocer los aspectos fundamentales sobre |a politica salarid de la Sociedad.

La Comisién de Nombramientos, que tiene mayoria de Consgjeros no gjecutivos, tiene
previsto reunirse en funcion de las necesidades.

VI1.1.2.- Directoresy demas persona que asumen la gestion de la Sociedad a nivel mas elevado
Presidente: Eduardo Fernandez de Vaderramay Murillo
Consgero Delegado:  José Anduiza Arizaga

Subdirectores Generales:
José M@ Seijas Vazquez
Francisco Quintanilla Guerra

Directores: Espafnia
Francisco Feo Gonzdlez
Aurdio Orjaes Venero
Ricardo Laustdet de la Fuente
Jestis Trémul Lozano
José Luis Goicolea Laquente
Fernando Caro Cano
Eduardo Hermo Blanco
Juan Basterra Cossio
Roman Valiente Domingo

Portugal

Luis Reis (Director General)
Manuel Gameiro

Luis Proenca

Los directivos de cada &rea reportan indistintamente al Consgero Delegado y a Presidente.
A la empresa no le consta que ningun ato directivo, a excepcién de los Consgeros
g ecutivos, tenga directa o indirectamente acciones de la compafia.



VI1.2.- Conjunto deintereses

VI.2.1.- A la fecha de registro del presente Folleto, e Consgo de Administracion tenia la
siguiente participacion y nimero de valores:

Part. Directas Part. Indirecta ~ %Part.

Totd e ndmero de valores ---------
D. Eduardo Fernandez de Valderrama: 579.983 - 1,303%
D. Antonio Basagoiti Garcia-Tufion: 25.000 - 0,056%
D. Francisco Javier de Usaola Mendoza: 369.938 - 0,831%
D. Mariano Ucar Angulo: 86.985 - 0,195%
D. José Anduiza Arizaga: 38.773 - 0,087%
D. lIfigo Zavala Ortiz de la Torre: 580 - 0,001%
D. Francisco Moreno de Alborén 705 - 0,002%
D. Javier Garciade Lama 6.147 - 0,014%
D. José Ramoén Arce Gomez 672 12.480 0,029%
D. Gonzao Fernandez de 37.116 - 0,083%
Vaderrama Iribarnegaray
Totales 1.145.899 12.480 2,602

(No hay participaciones representadas)

Por lo tanto,  Consgo de Administracion es titular a esta fecha de 1.158.379 vaores, €
2,602 % sobre e Capital Sociad. En la Ultima Junta General de Accionistas, celebrada 24
de junio de 2.003, € Consgo de Administracion tenia representado € voto de un total de
17.393.580 acciones, que suponian un 39,07% del Capitd Socid.

Sobre los consgeros dominicales y segin se recoge en € Informe de Buen Gobierno
Corporativo a aprobar en los proximos dias por € Consgjo de Administracion:

D. Antonio Basagoiti Garcia-Tufion fue nombrado consgero a peticion del Consgo de
Administracién con fecha 30 de Abril de 1.974, gjerce su cargo en virtud de representacion
de la Familia Basagoiti y en la Ultima Junta Genera de Accionistas representd a 47
accionistas por un total de 733.403 acciones, |0 que supuso € 1,65% del capita social.

D. Francisco Javier de Usaola Mendoza fue nombrado consgjero a peticion del Consgjo de
Administracién con fecha 30 de Abril de 1.974, gjerce su cargo en virtud de representacion
de la Familia Usaola y en la Ultima Junta General de Accionistas representd a 24
accionistas por un total de 1.120.503 acciones, |0 que supuso € 2,52% del capita socidl.

D. Ifigo Zavala Ortiz de la Torre fue nombrado consgero a peticion del Consgo de
Administracién con fecha 24 de Junio de 1.994, gerce su cargo en virtud de representacion
de la Familia Zavaa y en la Ultima Junta General de Accionistas representd a 23
accionistas por un total de 894.379 acciones, |0 que supuso € 2,01% del capita social.

D. Gonzalo Ferndndez de Vaderrama Iribarnegaray fue nombrado consgero a peticiéon del
Consgo de Administracion con fecha 18 de Noviembre de 2.002, gerce su cargo en virtud
de representacion de la Familia Fernandez de Vaderrama. Esta familia tenia una
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representacion en la Ultima Junta de Accionistas de 2.173.479 acciones (4,88 % ddl capita
social) correspondientes a 132 accionistas.

Las representaciones citadas se gjercen exclusivamente como delegaciéon de voto en la
Junta General de Accionistas no extendiéndose mas alla de |os acuerdos adoptados en ésta.

Existe un reglamento interno de conducta en materias relacionadas con € mercado de
valores que fue aprobado por unanimidad por & Consgo de Administracion de la sociedad en
la reunion celebrada en Bilbao € 25 de junio de 1998 y registrado en la CN.M.V. d 2 de
julio del mismo afio, y que se encuentra disponible para su consulta en la pagina web de Faes
Farma, S.A.

Ningin miembro del Consgo de Administracion, ningin directivo de la compafiia,
ninguna persona representada por un consgero o directivo, ni ninguna entidad donde sean
consgeros, atos directivos o accionistas significativos dichas personas, ni personas con las
gue tengan accién concertada o que actlien como personas interpuestas con las mismas han
realizado transacciones inhabituales y relevantes con la sociedad.

VI1.23.- Durante @ gercicio 2.003 y hasta abril 2.004, € Consgo de Administracion y la

Direccion de Faes Farma S.A., devengaron en concepto de sueldos, dietas y
remuneraciones estatutarias las siguientes cantidades en millones de euros.

El Consgo de Administracion, compuesto por 10 personas a 31.12.2003, percibié en la
Sociedad individud, €170.465,40 por sueldos, €543.350 por colaboracion profesond y
€597.000 por retribuciones societarias. A 30 de Abril de 2.004, & Consgo estd compuesto
por 10 personas que han cobrado a cuenta de la retribuciones societarias del gercicio 2004,
300 mil euros, y por sueldos 51.140 euros.

Los directivos de Faes matriz, devengaron alo largo del afio 2003 un total de 1.276.796,40 €
en concepto de sueldos y 179.537,31 € por bonus, no habiendo més conceptos retributivos. El
total de la retribucidn percibida por los Directores en 2004 hasta la fecha y con los Ultimos
datos disponibles (30 de Abril de 2.004) fue de 383.040€ en concepto de sueldos y 180.000
euros en bonus (anticipado este concepto en su totalidad a primer cuatrimestre). De las
filiales no perciben importe aguno.

Los Consgeros de Faes Farma que ademas son Consgeros de las Sociedades del Grupo
percibieron en 2003 de Iquinosa en concepto de sueldos 252.426 €; 68.246 € en Lazlo

Internacional, SA por sueldos y 237.500€ de Laboratorios Vitoria como retribuciones
societarias; y no obtuvieron ninguna retribucion del resto de Sociedades Dependientes. Hasta
el 30 de Abril de 2004 han percibido solo por € concepto de sueldos, en Iquinosa 82.940
eurosy 5.118 € en Lazlo.

V1.24.- A fechaderegistro del presente folleto ro existen obligaciones contraidas en materia de

pensiones 0 seguros de vida respecto de las personas indicadas como Consgo de



V1.3.-

VI.4.-

Administracion o Direccion Ejecutiva. Tampoco existen planes de opciones respecto de los
miembros del Consgjo de Administracion y Direccidn Ejecutiva, ni respecto a ningin
empleado de la Sociedad Emisora, o del Grupo.

V1.25.-  Ded mismo modo, afecha de registro del presente folleto no existen anticipos, créditos o
garantias constituidas por la Sociedad a favor de los miembros del Consglo o de la Direccidn
Ejecutiva

V1.2.6.- Los miembros del Consgo de Administracion no incluidos en la Direccion Ejecutiva
gercen su actividad laboral como profesionales genos a la Sociedad sin que la misma tenga
ninguna relacion significativa con € Emisor. Los miembros integrantes de la Direccion
gjercen su actividad con dedicacion exclusivaa FAES.

Asimismo se hace constar que los miembros del Consgo de Administracion de FAES son
administradores, o altos directivos de las Sociedades que cotizan en Bolsa que se indican a
continuacion:

-D. Eduardo Ferndndez de Vaderama. Administrador de la Sociedad Hispana Dos,
SIMCAYV, SA..

-D. José Anduiza Arizaga. Administrador de la Sociedad Hispana Dos, SIMCAV, SA.

-D. Mariano Ucar Angulo. Administrador de la Sociedad Hispana Dos, SIMCAV, SA.

-D. Antonio Basagoiti Garcia-Tufién. Es miembro del Consgo de Administracion de las
Sociedades Pescanova, BSCH y Sacyr Valehermoso, y Presidente de Union Fenosa.

-D. Francisco Moreno de Alboran: es voca dd Consgo de Administracion de Terra
Networks, S.A.

-D. José Ramén Arce GOmez es vocal del consgjo de administracion de Bankinter

Personas fisicas o juridicas con control sobre el emisor

No hay ninguna persona fisica o juridica que directa o indirectamente aidada o conjuntamente gjerza
0 pueda gercer un control sobre la sociedad FAES considerando los supuestos contemplados en €
articulo 4 de laLey del Mercado de Vaores.

A lafecha de registro del presente Folleto y hasta donde podemos saber por los datos disponibles del
accionariado, no existen participaciones significativas en FAES por parte de terceros.

No existen pactos o acuerdos de sindicacion entre accionistas que pudieran conducir ala adopcion de
una politica comin de mayor acance que las participaciones individuales comentadas. No existen
miembros del Consgo de Administracion elegidos por € sistema proporciona a que se refiere
articulo 137 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

Restricciones o limitaciones a la adquisicion de participaciones en la sociedad por parte de
ter ceros ajenos a la sociedad

No existen preceptos estatutarios que supongan una restriccion o limitacion a la adquisicion de
participaciones significativas de la Sociedad por parte de terceros gjenos ala misma
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V1.6.-

VI.7.-

V1.8.-

V1.9.-

Participaciones significativas en el capital de acuerdo con el RD 377/1991 de 15 de mar zo

Segin € R.D. 377/1991 del 15 de marzo, no existen participaciones significativas de personas fisicas
o juridicas, alafechade registro dd Folleto, con un porcentgje superior oigud a 5 %.

NuUmer o aproximado de accionistas

Todos los vaores disfrutan de derechos de voto, no existen valores emitidos sin derecho de voto.
Segun € articulo 14 de los Estatutos Sociaes, para tener voz y voto Se requiere ser propietario de 10
valores, respeténdose € derecho a la agrupacién de accionistas con menor nimero de valores. No
existe ningun otro limite, de carécter maximo o minimo diferente al mencionado, para € gercicio de
los derechos de voz y voto.

A lafecha de registro del Folleto e nimero de accionistas era de 20.590; de estos tan solo 270 eran
propietarios de menos de 10 valores.

Por tramos |os accionistas se distribuyen:

Tramo n°® acciones N° accionistas N° acciones % acciones
Més 500.000 4 2.337.541 525

de 100.001 a 500.000 36 6.411.332 14,40

de 50.001 a 100.000 60 4.135.665 9,29

de 25.001 a50.000 128 4.388.787 9,86

de 10.001 a 25.000 460 7.080.924 15,91

de 5.001 a 10.000 765 5.373.497 12,07

de 1.001 a 5.000 4513 9.797.586 22,00
menos de 1.001 14.624 4,993.795 11,22

En la Junta Generd de Accionistas celebrada € 24 de junio de 2003, todas las acciones, excepto 9,
tuvieron derecho de voto a haberse agrupado hasta constituir un grupo de 10 acciones requeridos
para e derecho de voz y voto, conforme a Art. 14 de |os Estatutos sociales.

Prestamistas de la sociedad
Dentro del epigrafe de acreedores a largo plazo a 31.12.03, aparece en € baance individua un
importe de 44.625 € por € concepto "Desembolso pendiente sobre acciones'; y se trata de un importe

pendiente de desembolsar sobre la participacion en lafilia Biotecnet | mas D, S.A. Por e momento
no existe fecha prevista de desembol so.

Clientesy proveedores significativos
No exigten clientes ni suministradores con una cifra de negocio superior a 25 % de las ventas o

compras totales.

Participaciones del personal en el capital



El persond de la Sociedad no participa de manera significativa en e Capital de lamisma salvo en las
cifras citadas de participacion del propio Consglo de Administracion.

La compafiia no tiene establecido planes de opciones para retribucion de su personal.

V1.10.- Informacion sobre los auditores de la compafiia

La Auditoria externa es realizada exclusivamente por Moore Stephens AMS, S.L. (antes E.P.G.
Auditores, S.L) como seindicaen e punto 1.3., cuyos honorarios en 2003 han sido: 27.690 euros en la
matriz por las Auditorias individua y consolidada 'y 13.248 € por otros servicios. De las Sociedades
dependientes ha percibido 23.469 euros por las auditoriasy 3.254 € por otros servicios. Durante 2.004
no se ha facturado importe alguno a la fecha de registro del presente Folleto, y ninguna empresa del
Grupo Moore Stephens MAS, S.L. ha facturado nada.



CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE
Y PERSPECTIVASDE LA SOCIEDAD

VI1I.1.- Indicaciones gener ales sobre la evolucién de los negocios del emisor

El gercicio 2.003 se cerrd con un crecimiento de la actividad principal, es decir, la venta de
especiaidades farmacéuticas, del 14,1%.

Motivado por las nuevas incorporaciones de productos que se han venido produciendo desde 1992 los
grupos Sistema Nervioso Centra y Broncodilatadores-antiasméaticos han tomado € relevo como
principales productos segiin € volumen de ventas a los Vasoprotectores en Esparia, cuya evolucion
sefiala una marcada madurez con algunos lanzamientos que datan de 1976 y 1987 y dos nuevos
lanzamientos en Portugal en 1999.

El mercado farmacéutico que, por condicion intrinseca, tiene una fuerte tendencia a crecimiento, ha
experimentado un aza en vaores de 12% en 2003. Las perspectivas para € trienio 2002-2004
contemplan, como minimo, un crecimiento del gasto farmacéutico en la horquilla del 6,5%-9,5% por
ciento, tal como revela e pacto de estabilidad resumido en € apartado V.2,

La combinacion de compras netas y variacion de existencias de materias primas creci6 durante 2003
en un 17 % sobre @ gercicio anterior. Por su parte, a cierre del afio 2003 se redujeron las
existencias de productos terminados. Concretamente su valor en amacén ascendio a €15,4 millones,
esto es un millén menos de su valor a cierre de 2002 (€16,4 millones).

Respecto a las tendencias de los precios de las especiaidades farmacéuticas aclaramos que no se
espera més variacion en este capitulo que la ya apuntada en €l apartado V.2 para los medicamentos
genéricos. Para @ resto de especididades, no se espera variacion alguna ya que |os precios de venta
losfijael Minigterio de Sanidad y Consumo, como también se ha comentado en € punto IV.2.

El primer trimestre de 2.004 ha mostrado un crecimiento de todas las magnitudes. En cuanto a
Grupo, los Ingresos netos presentan una variacion positiva del 8,2% alcanzando los 44,21 millones de
euros por 40,87 millones del afio pasado. Como consecuencia, también @ beneficio bruto de
explotacion (ebitda) crece un 21,7% (11,1 millones este afio y 9,12 € anterior) y € beneficio neto de
explotacion (ebit) que lo hace en un 19,7% (6,78 millones en 2004 por 5,66 en 2003). Con caracter
s6lo momentaneo, hubo en este periodo una menor realizacion de plusvalias de cartera que en 2.003,
pero nuestra estimacion es que esa diferencia se recupere a lo largo del afio del mismo modo que
habra una sensible disminucion comparativa de gastos financieros motivado por la reduccion en la
financiacion gjena (lineas de crédito bancarias y deudas con intereses ante sociedades a las que se
compraron las Marcas Dezacor, Roslany Claversal). A pesar de dlo, en la linea de beneficio
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consolidado neto se obtiene un destacado aumento del 8,3%, que pasa de los 5 millones de euros en
2.003 a 5,42 millones este afio.

En cuanto alas cifras individuales, |a cifra de negocio crece alin més que € consolidado, pasando de
28,5 millones en 2003 a 32,1 millones en éste, |0 que supone un crecimiento de 12,6%. El beneficio
antes de impuestos apenas varia (crece un 1%) debido al efecto de las amortizaciones de
inmovilizado inmateria por las recientes adquisiciones de Registros Farmacéuticos (Dezacor y
Claversal) asi como por la amortizacion de los gastos activados de 1+D. Esta partida se queda en
3.673 miles de euros por 3.634 miles de euros en 2.003.

Per spectivas del emisor

L as estimaciones contenidas en e anterior folleto de mayo 2003 para ese mismo afio se han superado
en € caso ded mercado Espafiol, viendose sin embargo ligeramente mermadas en Portugal.
Concretamente, en Espafia se estimaron € 128 millones, habiéndose dcanzado 1 millon més de

ventas de o iniciamente previsto, mientras que en Portugdl, las expectativas se vieron reducidas en 3
millones de euros. En Portugal € principal motivo ha sido la entrada de medicamento genéricos en o
ultimos meses de 2002 y la aplicacion de los precios de referencia desde € 1 de marzo de 2003.

Entrando en e mercado espafiol, las expectativas de ventas para 2003 se vieron confirmadas en las
familias de productos encuadrados en Sistema Nervioso Central, Respiratorio, Antigota,
Antiinflamatorios, Dermatoldgicos, Tonicosy Antiulcerosos, mientras que las ventas relativas a las
familias de Vasoprotectores, Antiosteoporosis, Antibiéticos y Proteinas férricas quedaron por debajo
de las previsiones. Por su parte, en Portugal las ventas reales se acercaron mucho a las previstas,
superédndose en algunos casos, en los grupos Sistema Nervioso Central, Reumatologiay Antigota, €
resto quedo por debgo de lo previsto.

Las perspectivas de crecimiento del Grupo Faes para € gercicio 2004 vendran de la mano de los
productos encuadrados en las familias Sistema Nervioso Central, Antiinflamatorios, y Antiulcerosos,
donde € empuje de las ventas de los productos lanzados mas recientemente vendran a afianzar €
incremento de ventas de estos grupos terapéuticos. ASmismo, como puede apreciarse en € cuadro
inferior, también contribuiran a crecimiento otros grupos terapéuticos, entre los que destacamos los
Dermatoldgicos 'y Tonicos. Por otro lado se seguira apreciando una ligera ralentizacion en la gama de
antiosteoporosisy antigotosos derivada de la madurez de los farmacos que los integran.

En cuanto a las perspectivas de la Sociedad emisora FAES y su grupo, manifestamos como
advertencia que se trata de estimaciones susceptibles de cumplirse 0 no y que han sido elaboradas
por nuestra organizacion. Vamos a seguir idéntico esquema que e empleado hasta ahora para los
datos historicos y asi presentar las estimaciones de facturacion para este gercicio 2004 (en miles de
euros):

2.004 2.003 Variacion
Ventas Esp. Ftcas. Espafia 135.420 129.745 4,4%
Ventas Materias Primas 4,705 4.604 2,2%
Ventas Esp. Ftcas. Portugal 35.820 35.117 2%
Ventas Parafarmacia Grupo 5.135 4.650 10,4%

TOTAL.... 181.080 174.116 4%



Y por familias, la evolucion esperada es la siguiente:

1. Ventas Especialidades Farmacéuticas en Espafia (miles de euros)

2.004

Sistema N. Central 38477
A. Respiratorio 32.924
V asoprotectores 16.127
Antiosteoporésicos 4.344
Antigotosos 5.094
Antiinflamatorios 12754
Dermatol 6gicos 5.737
Ténicos 4.117
Antiulcerosos 9.624
Otros 6.222
TOTAL.... 135.420

2. Ventas Especialidades Farmacéuticas en Portugal (en miles de euros)

2004

Sistema Nervioso 6.555
Cardiovascular 6.576
Suplementos Minerdes 2.869
Antibidticos 2.461
Antiinflamatorios 6.903
Sistema Respiratorio 3223
Antigota 2504
Ginecologia 3.061
Resto 1.668
TOTAL..... 35.820

La meta de gestion para 2004, a igua que en € gercicio 2003, consiste en aumentar la masa de

beneficios farmacéuticos recurrentes.

Sin embargo, no hay que olvidar que hay otro bloque de negocio que ha venido sendo muy
significativo para FAES que es d financiero: los resultados de este bloque relativos a 2003 han tenido
un balance bastante mas positivo que en € afio precedente.

La palitica de amortizaciones es conservadora con predominio de la aplicacion degresiva, cuando es

posible.

2.003

36.477
32.420
15.397
4.834
5543
11.129
5.385
3.827
8.660
6.073

129.745

2003

6.592
6.892
2.810
2.783
6.587
2.852
2.652
2448
1.501

35.117

Variacion

5,5%
1,6%
4,7%
-10,1%
-8,1%
14,6%
6,5%
7,6%
11,1%
2,5%

4,4%

Variacion

-4,6%
2,1%
-11%
4,8%
13%
-5,6%
25%

11,1%

2%



Politica de inversiones

La politica de inversiones del Grupo no tiene actual mente compromisos relevantes en lo que a activos
materidles se refiere, pues en este orden las necesidades se circunscriben estrictamente a la
reposicion mas pura. En 1.993 se inici6 una politica decisva de adquisicion de intangibles
(principa mente derechos industriales -marcas- y administrativos -registro sanitario-) continuada desde
entonces con idéntico entusiasmo. Se va a perseverar en esta direccion en la medida en que las
oportunidades se presenten, pues es una de las vias, junto con la inversién en 1+D y la obtencién de
nuevas licencias para garantizar un mayor volumen de negocio. A continuacion se ofrece un detdle
de las previsiones a corto plazo de fondos comprometidos con destino a adquisicion, ampliacion o
mejora de inmovilizado, y desarrollo de planes de investigacion (en miles de euros):

2.004 2.003 Variacion
Inmovilizado Materia 4.800 6.048 -20,6%
Inmovilizado inmaterial N.A. 27.604 N.A.
| + D (gasto + inversion) 17.408 15.080 15,4%
Inversiones financieras 0 0 --

N.A. = no aplicable. A |a fecha de registro de este folleto, son todavia inciertas las previsiones
de inversion en este capitulo para el afio 2004.

Lasinversones en |+D se incrementaron notablemente en e afio 2003, por ser cuando dio comienzo
la Fase Ill del compuesto Bilagtina. La Fase Ill, es la més costosa de todo € proceso de
investigacion. Asmismo, las previsiones de inversion en activos inmateriales de 2004 son todavia
inciertas, aungue existen expectativas positivas que podrian materidizarse alo largo del gercicio.

Faes estima que a lo largo de 2004 dispondra de Fondos Generados por las Operaciones suficientes
para acometer las inversiones previstas en este folleto sin necesidad de recurrir a financiacion gena
adicional.

Politica de endeudamiento

El Grupo no prevé la contratacion de nuevas lineas de crédito, o lareclasificacion alargo plazo de las
actualmente en vigor, ni la gecucion de emisiones de deuda o capital para financiar € desarrollo de
su nivel de actividad actua. En caso de que surgieran oportunidades de inversion no contempladas en
e parrafo anterior, se estudiarian diversas vias de financiacion.

Politica de remuneracion al accionista

En cuanto a remuneracién al accionista en los Ultimos dos afios ha abonado un dividendo de 0,30 € y
0,24 € por accién con cargo a los resultados de 2001 y 2002 respectivamente. En mayo de 2001 y
2002 e hizo una ampliacién de capitd liberada en la proporcion de un valor nuevo por cada diez
antiguos. Asmismo, en mayo de 2003 tuvo lugar otra ampliacion liberada en proporcion 1 nueva por 9
antiguas.

Con cargo d gercicio 2003 se han pagado 0,21 € brutos por accion, todo ello a cuenta del dividendo
fina que sera gprobado en la proxima Junta Genera de Accionistas, quedando pendiente € dividendo
complementario que previsiblemente sera de 0,03 euros brutos por accion.

La Junta Genera de Accionistas contemplara la aprobacion de medidas retributivas que por una u
otravia continuaran la politica de remuneracion a socio que se pretende sea creciente.






