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GLOSARIO

A continuacion se presenta un glosario de algunos conceptos especificos del sector
farmacéutico empleados en el Documento de Registro, a los Unicos y exclusivos efectos de
ofrecer una mejor comprension del mismo.

Concepto

Definicién

ADME (Absorcién, Distribucion,
Metabolismo y Excrecion)

Agencia Espafiola del Medicamento y

Productos Sanitarios (AEMPS)

Antihelmintico

Antihistaminico

Antimetabolito

Antitusigeno

Artritis reumatoide
Backup
Blister

Bioequivalencia

CAM

Cannabinoide

Cinética

Conferencias Internacionales de
Armonizacion (ICH)

Co-promocion

Co-marketing

Desarrollo (farmacéutico)

Diana

Conjunto de ensayos donde se estudia la absorcion, distribucion,
metabolismo y excrecion de una molécula dentro del organismo.

Ente publico dependiente del Ministerio de Sanidad que tiene entre
otras misiones evaluar y aprobar el registro de nuevas
especialidades farmacéuticas con objeto de autorizar su
comercializacion.

Medicamento que se utiliza para el tratamiento de parasitos
intestinales.

Compuesto que actia inhibiendo la actividad de la histamina
(neurotransmisor enddgeno vinculado a fenédmenos alérgicos) en el
organismo.

Farmaco u otra sustancia similar a un metabolito humano normal
que interfiere la funcibn de éste en el cuerpo, generalmente
compitiendo por los receptores o enzimas del metabolito.

Medicamento utilizado para mitigar la tos.

Enfermedad inflamatoria de las articulaciones que normalmente
causa dolor.

Molécula que se tiene en reserva por si la que esta en desarrollo
falla.

Acondicionamiento para conservar comprimidos y capsulas dentro
del envoltorio o caja de la especialidad farmacéutica.

Respuesta equivalente de dos farmacos dentro del organismo en
cuanto a niveles y actividad.

Empresa dedicada a la elaboracion de estudios de mercado en la
promocién de medicamentos dentro del sector farmacéutico y
sanitario.

Compuesto derivado del cannabis.

Tiempo de accion y vida media de un medicamento en el
organismo.

Conclusiones emanadas de distintas reuniones celebradas con
Europa, Estados Unidos, Canada y Japon, con el objeto de
armonizar criterios en la investigacion, principalmente en las areas
de toxicologia, galénica y clinica.

Es la promocién de un mismo farmaco, por dos laboratorios
distintos con mismo nombre de marca comercial.

Promociéon de un mismo farmaco por dos laboratorios diferentes
con marcas comerciales distintas.

Esfuerzos personales y materiales vinculados a las aplicaciones
practicas de los hallazgos de la investigacion, o bien al
conocimiento especialista de la produccion, métodos de produccién,
servicios o bienes previos al inicio de la producciéon comercial o uso
del producto.

Organo o célula donde se dirige la accién de un reactivo, un
medicamento, una enzima, etc.
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Concepto

Definicién

Dossier
Efectos anticolinérgicos
EFPIA (European Federation of

Pharmaceutical Industries and
Associations)

EMEA (European Agency for the

Evaluation of Medical Products)

Ensayo bioequivalencia

Ensayos farmacolégicos

EPOC (Enfermedad Pulmonar
Obstructiva Cronica)

Espasticidad

Estabulario

Excipiente

Farmacocinética

Farmacologia

Farmacovigilancia

Farmaindustria

FDA (Food & Drugs Administration)

Ficha técnica

Galénica

Gastroprocinético

Genérico, medicamento

Recopilacion documental de las distintas fases de I1+D de un
farmaco con distintos fines destacando el que sirve para la
elaboracién del registro.

Efectos debidos al bloqueo de la acetilcolina (neurotransmisor
enddgeno vinculado a funciones gastrointestinales y musculares).

Patronal europea que agrupa a las principales industrias
farmacéuticas.

Entidad reguladora europea que es responsable entre otras
actividades de autorizar el registro centralizadamente y
comercializacion de nuevos medicamentos.

Ensayo cuyo objetivo es demostrar la equivalencia de dos
productos dentro del organismo tanto a nivel cinético como
dinédmico.

Estudios realizados en distintos ensayos experimentales tanto in
vitro como in vivo con el objetivo de conocer la actividad
farmacoldgica de una nueva molécula.

Neumopatia irreversible y progresiva, pero prevenible y tratable,
asociada a una respuesta inflamatoria pulmonar anémala debida a
la inhalacién de particulas gaseosas nocivas (primordialmente
humo de cigarrillo).

Desorden motor caracterizado por un excesivo estiramiento y
contractura de los musculos en respuesta al movimiento.

Instalacion que cumple con requisitos de buenas practicas de
laboratorio y medioambientales que cuida de la estabulacién de los
animales de experimentacion.

Sustancia que acompafia a un principio activo en distintas formas
galénicas de presentacion.

Ciencia que estudia el movimiento de un farmaco dentro de un
organismo estudiando su vida media, velocidad de eliminacion, etc.

Ciencia que estudia la actividad farmacolégica de una nueva
molécula en distintos modelos experimentales y el efecto
terapéutico en humanos.

Actividad de alerta en el seguimiento de farmacos comercializados
en cuanto a la posible aparicion de efectos secundarios no
deseados u otras actividades no observadas previamente.

Institucion patronal espafiola que agrupa a la mayoria de los
laboratorios farmacéuticos instalados en Espafia.

Entidad reguladora norteamericana responsable de autorizar la
comercializacion de nuevos medicamentos en este pais.

Documento exigido por las autoridades sanitarias, distinto al
prospecto, en donde se describen detalladamente todas las
caracteristicas de una presentacion farmacéutica con informacion
dirigida de manera exclusiva al médico y al farmacéutico.

Ciencia que cuida de dar forma farmacéutica (comprimido, jarabe,
gragea, entre otros) a una nueva molécula, con objeto de facilitar su
administracion a humanos.

Medicamento que acelera el vaciado gastrico del contenido del
estémago al intestino regulando la digestion y la maotilidad intestinal.

Producto farmacéutico vendido sin el rotulo de una marca
comercial, que tiene el mismo principio activo, forma farmacéutica,
composicién y bioequivalencia que un equivalente medicamento de
marca, siendo su precio menor, ya que el genérico no requiere
inversion en investigacion, desarrollo y promocién. Ademas, estos
medicamentos cumplen con los mismos registros sanitarios que los
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Concepto

Definicién

Hipolipemiante

IMS (Intercontinental Marketing Services)

Indicacion terapéutica

Investigacion (farmacéutica)

Licencias out

Licencias in

Metabolismo

Neumopatia

Normas de Buenas Practicas

Oncoldgico

OTC (Over the Counter)

Pipeline

Principio Activo

Productos propios

Psoriasis

Royalties

Serotonina

Sintesis quimica

Toxicologia

Validacion de Dianas

‘Ventas’

medicamentos de marcas y tienen la misma eficacia sobre el
organismo.

Compuesto que reduce el nivel de lipidos en sangre.

Empresa dedicada a la elaboracién de estudios de mercados,
tendencias, informacién de productos entre otras actividades en el
sector farmacéutico y sanitario.

Enfermedad a la que va destinada un medicamento.

Esfuerzos personales y materiales orientados a la busqueda de
nuevos farmacos y conocimientos cientificos.

Acuerdos de colaboracion con compafiias farmacéuticas a fin de
comercializar los farmacos de investigacion propia en el resto de
mercados donde Almirall no dispone de presencia.

Acuerdos comerciales con compafias farmacéuticas
internacionales en zonas geograficas en las que Almirall tiene
presencia (Espafa y filiales) para comercializar los productos de
dichas compafiias a través de las redes comerciales de Almirall.

Actividad que normalmente realiza el higado transformando una
sustancia o principio activo en otras llamadas metabolitos que
puedan tener o no actividad.

Enfermedad pulmonar.

Criterios reguladores que deben aplicarse tanto en la fase preclinica
(buenas practicas de laboratorio) como en las clinicas (buenas
practicas clinicas) como en el proceso de fabricacién (normas de
correcta fabricacion).

Medicamento o tratamiento dirigido a la enfermedad del cancer.

Medicamentos que se dispensan en las farmacias sin receta, y que
en algunas ocasiones se publicitan a través de medios
convencionales.

Cartera de los distintos programas o proyectos de investigacion en
Curso.

Molécula que tiene actividad farmacolégica incorporada dentro de
una especialidad farmacéutica (comprimido, jarabe, etc.).

Productos adquiridos a terceros u originados por el area de
investigacion de Almirall

Enfermedad de tipo inmune que se caracteriza por descamacion de
la piel.

Corresponde al pago/cobro que se realiza al titular de los derechos
de autor, patentes o marcas registradas, a cambio del derecho a
utilizarlo, calculado normalmente en base a un porcentaje de las
ventas.

Es una amina biégena que actla como mediador celular y esta
presente en las células principalmente en el tracto gastrointestinal y
sistema nervioso central. De aqui que los farmacos que actian
modulando la serotonina suelen tener actividad antidepresiva,
antiemética, entre otras.

Proceso de elaboracion de nuevas moléculas, normalmente
patentables, a partir de procesos de sintesis convencional o
utilizando la quimica combinatoria.

Etapa en el proceso de investigacion donde se estudia la seguridad
de una nueva molécula tanto tras administracion aguda como
cronica, evaludndose también el perfil mutagénico y teratogénico.

Confirmacion de que una diana especifica esta relacionada con la
etiologia de una enfermedad en humanos.

Corresponde al Importe Neto de la Cifra de Negocios.

-13 -



~ .
@Almlrall

Concepto Definicion

Via tépica Via de administracién de farmacos que normalmente utilizan la
crema o pomada como vehiculo para su penetracién a través de la
piel. Otras formas farmacéuticas tales como colirios, gotas 6ticas,
también pueden considerarse como administracién topica.

Nota aclaratoria:

Para una mejor comprension del presente Folleto, Laboratorios Almirall, S.A. y sus sociedades
dependientes seran denominadas en adelante “Almirall”, “Grupo” o “Emisor”. Asimismo,
Laboratorios Almirall, S.A. serd denominada en adelante la “Sociedad”.
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I RESUMEN

Se describen a continuacién las principales caracteristicas y los riesgos esenciales asociados
al emisor y a los valores objeto del presente folleto informativo (el “Folleto”). Se hace constar
expresamente que:

0] Este resumen debe leerse como introduccion al Folleto.

(i)  Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte
del inversor del Folleto en su conjunto.

(i)  No podra exigirse responsabilidad civii a ninguna persona exclusivamente por el
resumen, a no ser que dicho resumen sea engafioso, inexacto o incoherente en relacién
con las demas partes del folleto.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO

La operacién consiste en una Oferta Publica de Venta y de Suscripcién de acciones de la
sociedad Laboratorios Almirall, S.A. (ambas conjuntamente, la “Oferta”) con las caracteristicas
que se describen a continuacion:

Importe de la Oferta
El importe nominal global inicial de la Oferta se distribuye de la siguiente forma:

(@) Oferta Publica de Venta: comprende 37.299.621 acciones ya emitidas y en circulacion,
con un valor nominal de 0,12 euros cada una, por un importe nominal total de
4.475.954,52 euros.

(b) Oferta Publica de Suscripcion: comprende 8.000.000 acciones de nueva emision con
un valor nominal de 0,12 euros cada una, por un importe nominal total de 960.000 euros.

El importe nominal global inicial de la Oferta podra ampliarse en el supuesto de que la Entidad
Coordinadora Global ejercite la opcion de compra “green shoe” que los Accionistas Oferentes
tienen previsto otorgar a dicha Entidad sobre 4.529.962 acciones, que representan en su
conjunto un importe nominal de 543.595,44 euros, en cuyo caso, el importe hominal global de
la Oferta podra ascender hasta un maximo de 5.979.549,96 euros, integrando 49.829.583
acciones en total.

El nidmero de acciones inicialmente ofertadas en el marco de la Oferta representa
aproximadamente un 27,27% del capital social de Almirall, asumiendo la suscripcion completa
del aumento de capital que da lugar a la Oferta Publica de Suscripcion, y es ampliable hasta el
30% del capital social de la Sociedad en el caso de que se ejercite en su totalidad la opcién de
compra “green shoe”.

El importe de la Oferta indicado anteriormente y, por tanto, el nimero de acciones ofrecidas a
inversores en la Oferta de Venta y/o en la Oferta de Suscripcion, podra verse aumentado o
reducido por acuerdo de la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y en nombre y
por cuenta de los Accionistas Oferentes, y la Entidad Coordinadora Global en cualquier
momento hasta la fijacion, en su caso, del Precio Maximo Minorista (previsto para el 12 de junio
de 2007), lo cual se comunicara a la CNMV mediante hecho relevante no mas tarde del dia
habil siguiente a aquel en que tenga lugar la adopcion de dicha decision.

Asimismo, se podrd aumentar o reducir el nimero de acciones ofrecidas en el marco de la
Oferta después de la fijacion del Precio Maximo Minorista y antes de la fijacién del precio o
precios de la Oferta (previsto para el 18 de junio de 2007), en cuyo caso la Sociedad debera
someter de forma inmediata el correspondiente suplemento a la presente Nota sobre las
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Acciones a la aprobacién de la CNMV, y abrira un periodo de revocacién para que los
peticionarios que hubieran formulado mandatos o solicitudes de compra puedan revocarlos en
su totalidad. Dicho suplemento contendra, en su caso, el nuevo calendario de la Oferta desde
ese momento.

Destinatarios de la Oferta
La Oferta esta estructurada en tres tramos en funcién de sus destinatarios, de esta forma:

0] Tramo Minorista: dirigido a personas fisicas o juridicas residentes en Espafia cualquiera
gue sea su nacionalidad y personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que
tengan la condicion de nacionales de uno de los Estados miembros de la Unidn Europea
0 de uno de los Estados firmantes del Acuerdo y el Protocolo sobre el Espacio
Econdmico Europeo (Estados miembros de la Unidon Europea, mas Islandia y Noruega) o
del Principado de Andorra y sin que pueda entenderse en ningun caso que las acciones
objeto del Tramo Minorista se ofrecen en régimen de oferta pablica en ningun territorio o
jurisdiccion distinto del Reino de Espafa.

El Tramo Minorista incluye inicialmente 11.177.682 acciones (las 8.000.000 acciones
nuevas correspondientes a la Oferta Publica de Suscripciéon y 3.177.682 acciones
existentes correspondientes a la Oferta Publica de Venta).

(i)  Tramo Inversores Cualificados: dirigido a inversores cualificados residentes en Espafia,
tal y como estos se definen en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre, y a inversores cualificados e institucionales residentes fuera de Espafia.

El Tramo para Inversores Cualificados incluye inicialmente 33.974.716 acciones
existentes correspondientes a la Oferta Publica de Venta.

(i) Tramo para Empleados: dirigido a los empleados del Grupo Almirall en Espafia,
Alemania, Bélgica, Francia, Italia, México, Paises Bajos, Portugal y Suiza.

El Tramo para Empleados incluye inicialmente 147.223 acciones existentes
correspondientes a la Oferta Publica de Venta.

Finalidad de la Oferta

La Oferta tiene por finalidad, esencialmente: (i) facilitar el acceso de la Sociedad a los
mercados de capitales (incluyendo instrumentos de deuda); (ii) potenciar el prestigio, la
transparencia y la imagen de marca de la Sociedad como consecuencia de su condiciéon de
sociedad cotizada; (iii) ampliar la base accionarial de la Sociedad; y (iv) ofrecer una mayor
liquidez a los accionistas de la Sociedad mediante la negociacion de sus acciones en las
Bolsas de Valores.

Por lo que se refiere a la Oferta Publica de Suscripcién, ésta se realiza asimismo con el fin de
obtener los recursos necesarios para financiar el crecimiento y expansion de la Sociedad y, en
particular, para financiar el incremento de su cartera de productos, su capacidad de
Investigacion y la expansion internacional de sus operaciones, incluyendo eventualmente la
adquisicion de alguna compafiia farmacéutica pan-europea y/o compafiias especializadas en
mercados europeos clave para el desarrollo del negocio de la Sociedad.

Finalmente, en cuanto a la Oferta Publica de Venta, tiene ademas por finalidad la venta de

parte de la participacién de los accionistas actualmente presentes en el capital social y permitir
la diversificacion de su patrimonio.
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Banda de Precios Indicativa y No Vinculante

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra/suscripcion, se ha establecido una Banda de Precios Indicativa y No
Vinculante para las acciones de la Sociedad objeto de la presente Oferta, de entre 12,5y 15,5
euros por accion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante ha sido
fijada por la Sociedad de comun acuerdo con la Entidad Coordinadora Global, sin que exista un
experto independiente que asuma responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de
la Sociedad resultante de dicha Banda de Precios Indicativa y No Vinculante.

Admisién a cotizacién

Esta previsto que todas las acciones de la Sociedad sean admitidas a cotizacion en las bolsas
de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su incorporacion en el Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo), con fecha 20 de junio de 2007.

Calendario de la Oferta

Esta previsto el siguiente calendario para la Oferta:

Actuacion Fecha

Firma del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del
Tramo Minorista 31 de mayo de 2007
Registro del Folleto Informativo por la CNMV

Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building) en el que se
formularan Propuestas de compra/suscripcién por los Inversores Cualificados

Inicio del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra/Suscripcion
Inicio del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fin del Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fijacién del Precio Maximo Minorista 12 de junio de 2007
Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista

1 de junio de 2007

4 de junio de 2007

Periodo de Oferta Publica: Inicio del Periodo de Solicitudes Vinculantes de

Compra/Suscripcion 13 de junio de 2007

Fin del Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion

Fin del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion 15 de junio de 2007
Fin del periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building)

Asignacion definitiva de acciones a los Tramos Minoristas y de Empleados

Realizacion del prorrateo, en su caso

Fijacion del Precio Minorista

Fijacion del Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta 18 de junio de 2007

Seleccion de Propuestas de compra/suscripcion en el Tramo para Inversores
Cualificados

Firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados

Confirmacion de Propuestas de compra/suscripcion en el Tramo para
Inversores Cualificados

Otorgamiento de la escritura publica de ejecucién y cierre del aumento del
capital social, inscripcién en Registro Mercantil de Barcelona y depésito de
copias autorizadas de la misma en Iberclear, CNMV y Bolsa de Barcelona.

Adjudicacion de acciones a inversores
(“Fecha de la Operacién”)

19 de junio de 2007

Admisién a negociacion oficial 20 de junio de 2007
Liquidacion de la Oferta 22 de junio de 2007
Fin del periodo de estabilizacion 20 de julio de 2007

Este calendario es orientativo y podria sufrir modificaciones.
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DESCRIPCION DEL EMISOR Y DE SU ACCIONARIADO

Aproximacién al Emisor

Laboratorios Almirall, S.A. (la “Sociedad”) es una compafiia farmacéutica integrada que
se dedica a la investigacion, fabricacién y comercializacion de productos farmacéuticos
en Espafia y en el extranjero, ademas de sociedad cabecera del grupo farmacéutico
Almirall (el “Grupo” o “Almirall”).

La Sociedad es de nacionalidad espafiola, tiene caracter mercantil y reviste forma
juridica de Sociedad Andénima. En consecuencia esta sujeta a la regulacion establecida
por la Ley de Sociedades Anonimas y demas legislacion concordante, asi como a la
regulacion especifica de su sector de actividad.

La Sociedad tiene su sede central en Barcelona (Espafia) y posee filiales operativas en
Francia, Alemania, Italia, Bélgica, Portugal y México. Las filiales estan dedicadas
principalmente a actividades de comercializacion.

Los productos comercializados por Almirall pertenecen principalmente a las siguientes
areas terapéuticas: cardiovascular, respiratoria (dentro de la cual se incluyen productos
para la alergia), sistema nervioso central, digestiva, osteomuscular y urolégica. El 45%"
de Ventas de Almirall en el 2006 correspondieron a la venta de productos propios. El
55% restante procede de la comercializacion bajo la figura de licencias-in, es decir, de
productos farmacéuticos investigados por otras compafiias, que introducen asi sus
productos en mercados donde Almirall esta presente.

De la misma forma que otros licencian sus productos a Almirall para que éste los
comercialice, Almirall licencia y exporta sus productos propios (licencias-out)” a otras
compafiias farmacéuticas internacionales para su comercializacion en paises donde
Almirall no dispone de presencia directa. En su conjunto, Almirall ha comercializado mas
de 70 productos en mas de 80 paises durante 2006.

Almirall vende sus productos a mayoristas, oficinas de farmacia y servicios de farmacia
hospitalaria, distribuidos desde almacenes propios o de operadores logisticos, y centra
ademas sus esfuerzos de promocié-informacién en la prescripciébn de farmacos a
médicos de familia y especialistas. Las ventas nacionales de Almirall en el 2006 se
concentraron en un 86% a mayoristas y un 12% a farmacias. El periodo medio de cobro
de Almirall en el 2006 estuvo en torno a los 44 dias.

El Area de Investigacion tiene una gran importancia estratégica para Almirall y se
considera como uno de sus principales motores de crecimiento futuro. En el afio 2006 el
11,4% de sus Ventas y 14,4% de su personal (uno de cada siete) se dedico a la
investigacion y desarrollo de nuevos farmacos. El Area de Investigacion ha dado lugar a
importantes farmacos como el almagato (Almax), el almotriptan (Almogran), la ebastina
(Ebastel) o el aceclofenaco (Airtal). En la actualidad, los esfuerzos de investigacion se
centran en el tratamiento del asma, EPOC (Enfermedad Pulmonar Obstructiva Crénica),
psoriasis, artritis reumatoide y esclerosis mdultiple. Entre los distintos productos que se
estan investigando en la actualidad, es de particular importancia la investigacion de
aclidinium bromide, un producto indicado en el tratamiento de la EPOC.

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios” sin considerar las aportaciones a las
correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido en el apartado 6.1.1.2.4 de la Seccion IV del
presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas” (Ver apartado 9 de la Seccion IV de este Folleto).

Los ingresos del ejercicio 2006 de este segmento de actividad ascendieron hasta el 6% del total.
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Almirall fabrica la mayoria de los principios activos y productos farmacéuticos
desarrollados por el Area de Investigacion, asi como una parte de la produccién de los
productos de investigacion de terceros (licencias-in). En la actualidad Almirall tiene tres
plantas farmacéuticas (dos en Espafia y una en Francia) y dos plantas quimicas en
Espafia, con una produccion conjunta de alrededor de 90 millones de unidades en 2006.

Almirall cuenta con unos tres mil trabajadores, aproximadamente, repartidos entre las

distintas compafiias del Grupo, estando dichos trabajadores concentrados principalmente
(68% del total) en Espafia.

2.2. Estructura accionarial del Emisor

A fecha de este Folleto, existen tres accionistas de la Sociedad: Grupo Plafin, S.A.
(64,41%), Todasa, S.A. (35,23%) y D. Daniel Bravo Andreu (0,35%).

D. Jorge Gallardo Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart, Presidente y primer ejecutivo y
Vicepresidente primero del Consejo de Administracion de la Sociedad, respectivamente,
controlan conjuntamente tanto Todasa, S.A. como Grupo Plafin, S.A., por lo que, a esta
fecha, y con anterioridad a la Oferta, ambos controlan conjuntamente el 99,64% del
capital de la Sociedad, estando el 0,35% restante en manos de D. Daniel Bravo Andreu,
a la sazoén Vicepresidente segundo del Consejo de Administracion.

3. MAGNITUDES FINANCIERAS CONSOLIDADAS MAS RELEVANTES DE LOS EJERCICIOS TERMINADOS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2005, 2006 Y 1 T 2007

Las siguientes tablas contienen las magnitudes financieras mas relevantes del balance de
situacion y cuenta de resultados de Almirall, a nivel consolidado, correspondiente a los
ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, auditados por Deloitte,
elaborados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Esta seccion se completa con las magnitudes mas relevantes a 31 de marzo de 2007
(conforme a NIIF), que han sido objeto de revisién limitada por Deloitte y que se recogen en el
apartado 3.2 siguiente.

Se informa al inversor de que en el apartado 20 de la Seccién IV de este Folleto se detalla la
informacion financiera consolidada de los ejercicios 2004, 2005 y 2006, donde se comentan las
principales variaciones experimentadas en cada ejercicio, asi como del primer trimestre de
2007 en comparacion con el primer trimestre del ejercicio 2006 (por lo que respecta al Balance
de Situacion, se compara con el del ejercicio a 31 de diciembre de 2006) .

3.1. Informacién financiera histérica seleccionada relativa al emisor
3.1.1. Cuenta de Resultados
Principales magnitudes Ejercicio Ejercicio Ejercicio Variacion  Variacién
2006 2005 2004 06-05 05-04
Miles de euros
Importe neto de la cifra de neaocios 757.989 736.132 699.740 3.0% 5.2%
Maraen Bruto 517.225 509.760 492,154 1.5% 3.6%
EBITDA @ 144,296 158.246 138.632 (8.8%) 14.1%
Resultado Neto del ejercicio 147.250 117.725 92.572 25.0% 27.2%
(2) Margen bruto calculado como Importe neto de la cifra de negocios +/- Variacién existencias productos

terminados y en curso - Aprovisionamientos.

2 Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal — Otros gastos de explotacion +/—
Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
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3.1.2. Balance de situacion
Principales magnitudes del Balance de Saldos a Saldos a Saldos a Variacion Variacion
Situacion 31/12/2006  31/12/2005 31/12/2004 06-05 05-04

Miles de euros
ACTIVO
Total Activos no corrientes 450.720 448.111 533.148 0,6% (15,9%)
Fondo de comercio 47.308 39.955 39.955 18,4% -
Activos Intangibles 85.238 73.674 51.631 15,7% 42, 7%
Inmovilizado material 151.488 147.292 134.772 2,8% 9,3%
Activos financieros 54.264 90.031 86.804 (39,7%) 3, 7%
Activos por impuestos diferidos 112.422 97.159 86.181 15,7% 12,7%
Participaciones valoradas por el método
de la participacion - - 133.805 N/A (100,0%)
Total Activos corrientes 663.453 754.260 530.145 (12,0%) 42,3%
Total ACTIVO 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7,3%) 13,1%
PASIVO
Patrimonio neto 763.213 898.519 803.603 (15,1%) 11,8%
Total Pasivos no corrientes 138.993 89.018 74.409 56,1% 19,6%
Total Pasivos corrientes 211.967 214.834 185.281 (1,3%) 16,0%
Total PASIVO 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7,3%) 13,1%
3.1.3. Principales ratios financieras
Ratios Financieras 2006 2005 2004
Margen Bruto ® (miles de euros) 517.225  509.760  492.154
% Margen Bruto / Importe Neto Cifra de Negocios 68,2% 69,2% 70,3%
EBITDA @ (miles de euros) 144296  158.246  138.632
% EBITDA / Importe Neto Cifra de Negocios 19,0% 21,5% 19,8%
Total Patrimonio Neto/Total Pasivo 68,5% 74, 7% 75,6%
Deuda con entidades de crédito y otros pasivos financieros 5.782 7.291 5.525
(miles de euros)
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros/Total Pasivo 0,5% 0,6% 0,5%
Fondo de Maniobra @ (miles de euros) 451.486  539.426  344.864
Caja Neta (miles de euros) ¥ 469.914  601.395  404.619
% Caja neta/Total Pasivo 42,2% 50,0% 38,1%

Q) Importe neto de la cifra de negocios +/- Variacion existencias producto terminado y en curso -

Aprovisionamientos.
2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal +/— Otros gastos de explotacion +/—
Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
3) Calculado como Total Activos corrientes - Total Pasivos corrientes.
4) La caja neta incluye activos financieros no corrientes, inversiones financieras corrientes, efectivo y otros activos

liguidos menos deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros.
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En el apartado 20 de la Seccion IV se detalla la informacion financiera consolidada de los
ejercicios 2004, 2005 y 2006, donde se comentan las principales variaciones experimentadas
en cada ejercicio.

3.2 Datos comparativos de la informacién financiera seleccionada relativa al primer
trimestre 2007

3.2.1. Cuenta de resultados
Principales magnitudes Informacion a Informacion a Variacion
. 31/03/07 31/03/2006 07/06
Miles de euros
Importe neto de la cifra de negocios 213.615 208.509 2,4%
Margen Bruto @ 149.601 142.877 4,7%
EBITDA @ 62.472 58.207 7,3%
Resultado Neto del Ejercicio 50.243 45.209 11,1%
(1) Margen bruto calculado como Importe neto de la cifra de negocios +/- Variacion existencias productos
terminados y en curso - Aprovisionamientos.
2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal — Otros gastos de explotacion +/—

Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.

3.2.2. Balance de situacién
Principales magnitudes del Balance de Saldos a Saldos a Variacion
Situacion 31/03/2007 31/12/2006 07-06

Miles de euros
ACTIVO
Total Activos no corrientes 398.396 450.720 (11,6%)
Fondo de comercio 47.106 47.308 (0,4%)
Activos Intangibles 82.876 85.238 (2,8%)
Inmovilizado material 148.858 151.488 (1,7%)
Activos financieros 10.983 54.264 (79,8%)
Activos por impuestos diferidos 108.573 112.422 (3,4%)
Total Activos corrientes 519.175 663.453 (21,7%)
Total ACTIVO 917.571 1.114.173 (17,6%)
PASIVO
Patrimonio neto 387.982 763.213 (49,2%)
Total Pasivos no corrientes 301.800 138.993 117,1%
Total Pasivos corrientes 227.789 211.967 7,5%
Total PASIVO 917.571 1.114.173 (17,6%)

Las variaciones mas significativas experimentadas en el balance de situacién al 31 de marzo
de 2007 respecto al cierre del ejercicio 2006 corresponden basicamente a la reduccién del
Patrimonio Neto debida a la distribucién de dividendos por importe de 420 millones de euros
(véanse apartados 20.7 y 20.9 de la Seccidn 1V), asi como a un aumento en el Pasivo motivado
por la disposiciébn de un préstamo y una linea de crédito con entidades financieras por un
importe total de 200 millones de euros (véase apartado 20.9 de la Seccién IV). No obstante
dicha reduccion del Patrimonio Neto, la Sociedad mantiene una posicién de caja neta positiva
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de 54,4 millones de euros a 31 de marzo de 2007, por lo que no afectara a las operaciones de
Almirall.

3.2.3. Principales ratios financieras

Ratios Financieras Periodo Periodo
2007 2006

Margen Bruto @ (miles de euros) 149.601 142.877
% Margen Bruto / Importe Neto Cifra de Negocios 70,0% 68,5%
EBITDA @ (miles de euros) 62.472 58.207
% EBITDA / Importe Neto Cifra de Negocios 29,2% 27,9%
Ratios Financieras 31/03/2007 31/12/2006
Total Patrimonio Neto/Total Pasivo 42,3% 68,5%
Deuda con entidades de crédito y otros pasivos financieros (miles de 204.066 5.782
euros)
Deuda con entidades crédito y otros pasivos financieros/Total Pasivo 22,2% 0,5%
Fondo de Maniobra © (miles de euros) 291.386 451.486
Caja Neta (miles de euros) @ 54.443 469.914
% Caja neta/Total Pasivo 5,9% 42.2%

1) Importe  neto de la cifra de negocios +/- Variacion existencias producto terminado y en curso -

Aprovisionamientos.
(2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal — Otros gastos de explotacion +/-
Variacion neta provisiones +/- Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
) Calculado como Total Activos corrientes - Total Pasivos corrientes.
(4) La caja neta incluye activos financieros no corrientes, inversiones financieras corrientes, efectivo y otros activos

liguidos menos deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros.

4. FACTORES DE RIESGO (RESUMEN DE LA SECCION |l DEL FOLLETO)

Antes de adoptar la decision de invertir en las acciones objeto de la Oferta deben tenerse en
cuenta los riesgos que se enumeran a continuacion. Estos riesgos no son los Unicos a los que
los titulares de las acciones de la Sociedad podrian hacer frente en el futuro. Podria darse el
caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes,
pudieran tener un efecto adverso en las acciones o en el negocio de la Sociedad.

4.1. Factores de riesgo especificos del emisor o de su sector de actividad

4.1.1. Sector de actividad altamente regulado

La actividad de Almirall est4 sujeta a una exhaustiva regulacién en todas las jurisdicciones en
las que opera. Cualquier cambio en las leyes y regulaciones que afecten a la industria
farmacéutica, podria afectar adversamente su negocio, situacién financiera y cuenta de
resultados.

Control de precios

Almirall esta sujeta, y es previsible que lo siga estando en el futuro, a reducciones obligatorias
de los precios de venta de sus medicamentos en los mercados en los que opera.

Planes de reembolso gubernamentales para los medicamentos de prescripcion

Los ingresos de Almirall se ven influenciados por el reembolso que sus farmacos de
prescripcién obtienen del sistema publico sanitario, es decir, del porcentaje del precio de los
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medicamentos que asume la Administracion Publica y no el paciente.

Los sistemas de seguridad social en cada pais en los que Almirall opera son cada vez mas
restrictivos en la concesién y renovacion de los reembolsos de los medicamentos, por lo que
cualquier aumento de la contribucion del paciente al pago de medicamentos, podria afectar
adversamente al negocio de Almirall en el futuro.

Contribuciones al sistema sanitario pUblico en Espafia y en otros paises

Almirall estd actualmente obligada a realizar contribuciones al sistema sanitario publico espafiol
y de otros paises comunitarios (el 1,1% de las Ventas de Almirall en 2006, habiendo sido las
administraciones espafiolas receptoras del 94% de dichas contribuciones). Cualquier
modificaciéon al alza de estas contribuciones podria afectar adversamente a la cuenta de
resultados de Almirall en el futuro.

Dificultades en la obtencidén y mantenimiento de la autorizacion para comercializacion

El procedimiento para obtener una autorizacion de comercializacion para nuevos productos es
complejo y largo (varia entre paises, pero oscila entre 1 y 2 afios desde el momento en que se
insta la solicitud) y estd sometido a una amplia regulacion por numerosas autoridades
supranacionales que gozan de amplias facultades para la concesion de dichas autorizaciones,
asi como para la supervision y control de todas las fases de la actividad desarrollada por
Almirall.

Fuerte competencia de los productos genéricos de bajo coste

La terminacion del periodo de exclusividad derivado de la patente para un producto suele estar
acompafiada de la aparicion de productos genéricos sustitutivos, que generalmente reducen
las ventas de ese producto y su precio. Ademas, la tendencia regulatoria de los mercados en
los que opera Almirall apunta a incentivar la aparicion y dispensacion de medicamentos
genéricos.

4.1.2. Comercializacién de nuevos productos

Almirall debe mantener un continuo flujo de nuevos productos para competir en su sector de
actividad, por lo que un fracaso en la consecucidon de este objetivo podria tener un efecto
adverso sustancial en su negocio, situacién financiera y cuenta de resultados a largo plazo.

Investigacion de nuevos productos

Almirall dedica tiempo, esfuerzos, dinero y otros recursos a la investigacion, ya sea con sus
propios medios o mediante colaboraciones con terceros, pero en cualquier caso sin ninguna
seguridad de que los esfuerzos redundaran en productos comercializables y de éxito. El gasto
de Almirall en 1+D se ha incrementado de 66.009 miles de euros en 2005 a 86.652 miles de
euros en 2006. El proceso de investigacion de un nuevo producto desde fase de investigacion
preliminar hasta su comercializacién dura normalmente méas de 10 afios.

Adquisicién de nuevos productos através de licencias o adquisiciones

El 55%° de las Ventas de Almirall durante el afio 2006 ha procedido de la venta de productos
de investigacién de terceros (licencias-in) de los que Almirall es licenciatario. Los resultados
futuros dependeran en gran parte de la capacidad de Almirall para obtener licencias o adquirir
nuevos productos o moléculas para el desarrollo y/o la distribucion.

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios” sin considerar las aportaciones a las
correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido en el apartado 6.1.1.2.4 de la Seccién IV del
presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas” (Ver apartado 9 de la Seccién IV de este Folleto).
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4.1.3. Dependencia de patentes
Pérdida de la proteccion de patente de varios de los productos mas importantes

Los periodos de exclusividad de las patentes de varios de los productos propios de Almirall y de
los que distribuye en exclusiva, incluyendo algunos que contribuyen significativamente a su
cuenta de resultados, han caducado recientemente, o estan a punto de caducar, en Espafia y
otros paises, y es previsible que Almirall deba hacer frente a una dura competencia de los
medicamentos genéricos. En este sentido, la patente basica de la ebastina ha expirado en la
mayor parte de los paises europeos entre 2004 y 2005, asi como el aceclofenaco. No obstante,
la reduccién de precios ya se ha llevado a cabo en el ejercicio 2007, por lo que las ventas de
dichos productos ya se veran afectadas a partir del presente ejercicio. Asimismo, las ventas de
Lansoprazol (un 4,8% de las Ventas en 2006) se han reducido un 12,4% en el afio 2005 y un
1,6% en el afio 2006 motivado, principalmente, por la entrada de genéricos en el afio 2004.
Véase apartado 11.2.2.2. y 20.8 de la Seccion IV.

Defensa de patentes

Almirall responde defendiendo con firmeza sus patentes, lo que incluye la interposicion de
demandas por infraccidn de patente, pero los litigios sobre patentes y las impugnaciones de las
patentes (ver apartado 20.8 de la Seccién IV) son impredecibles, costosos y podrian, de
perderse, privar a Almirall de la exclusividad en el mercado sobre un producto patentado.

4.1.4. Competidores con mayores recursos

Varios de los competidores de Almirall son reputadas compafilas farmacéuticas,
biotecnolégicas y sanitarias con mas recursos que Almirall, lo que les permite tener una mayor
capacidad para financiar ensayos clinicos y otros trabajos de investigacion necesarios para las
solicitudes regulatorias o podrian iniciar una dura competencia de precios.

4.1.5. Dependencia de terceros
Socios estratégicos para el desarrollo y comercializacion de productos

Almirall suscribe acuerdos de asociacion estratégicos con otras compafiias independientes en
areas tales como el desarrollo de productos o su comercializacién y venta, por lo que el éxito
de algunos de sus proyectos empresariales depende en gran parte de terceros que no controla.

Externalizacién de servicios

Almirall ha suscrito humerosos acuerdos con terceros que no controla para la prestacién de
servicios que permitan operar a Almirall, incluyendo la realizacién de pruebas pre-clinicas y
ensayos clinicos, el suministro de materias primas y la distribucién y entrega de los productos.

Productos farmacéuticos licenciados a terceros (licencias out)

Almirall comercializa sus productos farmacéuticos a través de terceras compaiiias
farmacéuticas en aquellos paises en los que no dispone de red comercial propia (en 2006 las
ventas de productos efectuadas a licenciatarios ascendieron a 60.827 miles de euros,
aproximadamente el 8% total de Ventas de ese afio). Cualquier factor que reduzca las ventas
de los productos farmacéuticos licenciados a terceros haria reducir las ventas y el beneficio
neto de Almirall.

Alteraciones en la cadena de suministro

Almirall cuenta con aproximadamente 400 suministradores para unos 7.000 principios activos y
otros componentes para sus productos. Ademas, estd obligada por la normativa aplicable a
mantener un proveedor Unico cualificado para muchos de sus principios activos y otros
componentes. No existe la certeza de que los suministradores de Almirall continuaran
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suministrando en términos comercialmente viables.
Resolucién de contratos materiales

Algunos de los contratos en los que el Grupo es parte (contratos de licencia-in y un contrato de
financiacion) contienen clausulas que prevén la posibilidad de ser resueltos anticipadamente
por la contraparte del Grupo si se produjera un cambio de control.

4.1.6. Responsabilidades

Responsabilidad por producto

Sin perjuicio de las pdlizas de seguro contratadas, la responsabilidad por producto constituye
un importante riesgo comercial para Almirall, que podria incrementarse si el negocio se
expande a nuevos mercados, como es previsible, particularmente en los Estados Unidos,
donde los costes asociados a reclamaciones de responsabilidad por productos pueden ser
particularmente altos.

Utilizacion de sustancias quimicas

Almirall utiliza diferentes productos quimicos y produce varios bio-productos quimicos durante
los procesos de investigacion y fabricacion de sus productos y podria tener lugar un uso
indebido o un accidente que dafie a los empleados o al medio ambiente de los que se derive
una responsabilidad que potencialmente podria exceder del limite asegurado por Almirall.

Las actividades desarrolladas por Almirall estan sujetas a una regulacion especifica en materia
de medio ambiente que impone obligaciones cuyo incumplimiento podria dar lugar a
reclamaciones de terceros y/o de la Administracion, pudiéndose llegar incluso a la imposicion
de sanciones y, en el peor de los escenarios, al cierre o suspension de la actividad.

4.1.7. Eliminacién o reduccion de incentivos fiscales y/o subvenciones
Deducciones fiscales

La legislacién espafiola establece que determinados gastos de investigacion y desarrollo
permiten la generacion de deducciones en la cuota del Impuesto de Sociedades. En los ultimos
tres afos, Almirall ha aplicado deducciones en la cuota del impuesto sobre sociedades en
concepto de 1+D por importe medio de unos 10.866 miles de euros anuales. Conforme a la Ley
35/2006, dichos créditos fiscales no podran seguir generandose mas alla del ejercicio 2011, si
bien podran ser aplicados todos los créditos fiscales existentes conforme a la normativa en
vigor que prevé, con caracter general, un plazo de 15 afios desde su generacion.

Subvenciones

Parte de las actividades de I+D de Almirall han sido y siguen siendo financiadas parcialmente
por subvenciones gubernamentales (inferior al 2% de los gastos de [+D) y su eliminacion o
reduccién puede provocar que Almirall deba dedicar recursos adicionales a sus actividades de
1+D.

4.1.8. Presencia internacional

Variedad de paises en los que Almirall opera

Almirall comercializa directamente o licencia la comercializacién y venta de sus productos,
como titulares o licenciatarios, en mas de 80 paises (68% en Espafia y un 32% en el resto de
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paises en el ejercicio 2006)*. La operativa internacional implica riesgos tales como el cambio de
las condiciones de mercado, las fluctuaciones en el tipo de cambio, barreras comerciales,
control de cambios, cambios de la regulacion, cambios en el régimen fiscal, limitaciones a la
inversion extranjera, disturbios civiles y guerras.

Expansién internacional

Almirall planea expandir su cartera de productos, su capacidad de investigacién y el ambito
geografico de sus operaciones, intentando adquirir alguna compafiia farmacéutica pan-europea
y/lo compafiias especializadas en mercados europeos clave. Dicha(s) adquisicién(es)
requerird(n) de un importe considerable de recursos, conllevando una salida importante de caja
0 un incremento de la deuda financiera, o ambas.

4.1.9. Recursos técnicos y humanos
Accidentes que afecten a las instalaciones

A pesar de las coberturas de seguro contratadas, si alguna de las instalaciones de Almirall
sufre un accidente importante, o se produce un funcionamiento erréneo de los equipos u otro
evento inesperado (como un terremoto, incendio o explosién), una parte importante de la
capacidad productiva de Almirall puede quedar dafiada.

Averias en los sistemas tecnoldgicos de informacion

Las operaciones de Almirall dependen significativamente de los sistemas tecnoldgicos de
informacion, por lo que una averia en sus sistemas podria producir importantes alteraciones
gue afectarian a sus procesos de investigacion, produccién, contabilidad y facturacion.

Cambios tecnolégicos

La industria farmacéutica se caracteriza por un continuo desarrollo de productos y cambios
tecnoldgicos. Los productos de Almirall podrian, en consecuencia, quedar obsoletos o
econdémicamente no viables, por causa del desarrollo de nuevos productos o de avances
tecnoldgicos en la fabricacién o produccion por parte de los competidores.

Gestores y personal cientifico altamente cualificado

Puede que Almirall no sea capaz de atraer y retener a personal cualificado para el desarrollo de
su actividad lo que podria tener un efecto negativo para el negocio.

4.1.10. Fabricacién de productos
Incumplimiento de estandares de produccion

Los productos de Almirall se fabrican a través de procesos técnicamente complejos. Esta
complejidad de los procesos, asi como los altos estandares regulatorios y de Almirall para la
fabricacion de sus productos, exponen a ésta a riesgos en la produccién. La produccion fuera
de las especificaciones marcadas por Almirall y la normativa aplicable, o la mera sospecha de
gue éste puede ser el caso, puede suponer la pérdida de inventarios y, en determinados casos,
la retirada de productos, con el consiguiente dafio a la reputacion de Almirall y el riesgo de
responsabilidad por producto.

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios”, considerando que “Otras ventas no
asignadas” no incluyen ventas en Espafia (Ver apartado 9 de la Seccién IV de este Folleto).
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Gestion de inventarios

La capacidad para gestionar eficazmente los inventarios se encuentra sujeta a (i) el periodo de
caducidad de dos 0 mas afios de todos los productos actuales de Almirall, lo que exige una alta
rotacién, y (ii) el riesgo de cambios periddicos en la regulacion del etiquetado, cuya
implementacion requiere normalmente seis meses desde la fecha de su efectividad.

4.1.11. Proyecto aclidinium bromide

La Sociedad ha invertido importantes cantidades de dinero, tiempo y otros recursos en la
investigacion de aclidinium bromide (cuya marca comercial para el mercado de Estados Unidos
sera Bretaris), indicado para el tratamiento de la enfermedad pulmonar obstructiva crénica, que
se encuentra actualmente en las etapas finales de los ensayos clinicos y cuya comercializacion
se espera para el 2010 en Europa y el 2011 en Estados Unidos si se cumple el plan de
desarrollo previsto y los planes regulatorios vigentes

La culminacion con éxito del proyecto aclidinium bromide, en el que se han invertido grandes
cantidades de dinero, tiempo y recursos, esta sujeta a numerosos riesgos, tales como (i) la
retirada del producto como consecuencia de resultados negativos en la Ultima etapa de los
ensayos clinicos; (ii) la interrupcion o retraso en la obtencion de las aprobaciones regulatorias
correspondientes; (iii) retrasos en la fabricacion, distribucién y/u otros sucesos inesperados; (iv)
costes excesivamente superiores que no se puedan trasladar al precio del medicamento; (v)
fracaso en la obtencion de la aprobacion del reembolso por las autoridades sanitarias en donde
se espera comercializar el producto; (vi) inesperado desarrollo y/o comercializacion por un
competidor de un producto similar o superior; y/o (vii) demora en la resolucién de eventuales
conflictos de patentes.

4.1.12. Concentracion de las actividades en Espafia

Durante 2006, aproximadamente el 68%° del total de las ventas de Almirall (véase apartado 9
de la Seccién IV de este Folleto) fueron en Espafia, que se caracteriza por ser un mercado
fuertemente regulado, con limitaciones y presiones sobre el incremento de los precios, en el
que los niveles de ventas de Almirall de ciertos productos antiguos han llegado a su cenit o han
empezado a reducirse por la pérdida de la exclusividad derivada de las patentes y la
competencia de los genéricos.

4.1.13. Estructura accionarial

Los Sres. Jorge y Antonio Gallardo controlaran conjuntamente tras la Oferta el 72,47% del
capital social de la Sociedad (69,75% si la opcién de sobreadjudicacion “green shoe” de
acciones se ejercita en su totalidad) y sus intereses en el futuro podrian diferir de los intereses
del resto de accionistas.

4.2. Factores de riesgo para los valores ofertados y/o admitidos a cotizacién

4.2.1. Volatilidad de la cotizacion. Subitos e importantes descensos en su valor

El precio de las acciones una vez sean admitidas a cotizacién puede ser volatil. El precio inicial
de la Oferta podria no ser indicativo de los precios de cotizacién que prevalezcan en el
mercado con posterioridad a la misma. Factores externos podrian tener un efecto negativo
importante en la cotizacion de las acciones de la Sociedad.

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios”, considerando que “Otras ventas no
asignadas” no incluyen ventas en Espafia (véase apartado 9 de la Seccién IV de este Folleto).
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4.2.2. La venta de acciones tras la oferta pablica

La venta de un namero sustancial de acciones de Almirall en el mercado tras la presente
Oferta, o la percepcién de que estas ventas puedan producirse, puede afectar negativamente al
precio de cotizacién de las acciones y/o a la capacidad de ésta de lograr capital adicional
emitiendo nuevas acciones.

4.2.3. Mercado Liquido para las Acciones

Almirall va a solicitar la admision a negociacion de la totalidad de sus acciones, pero no puede
asegurarse que se vaya a desarrollar y mantener una negociacion activa de las acciones una
vez concluya la Oferta, habida cuenta ademas de que en principio el free float sera del 30%
(incluido el “green shoe”). Si no se desarrolla un mercado activo de negociacion para las
acciones, es decir, si no se mantiene un cierto nivel de liquidez, el inversor podria encontrar
dificultades para la venta de sus acciones y su precio de venta podria verse afectado.

4.2.4. Revocacion de la Oferta

En caso de no producirse la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad
antes de las 00:00 horas del dia 21 de julio de 2007, la Oferta se entendera automaticamente
revocada en todos sus Tramos en los términos previstos en la seccion 5.1.4.3 de la Nota sobre
las Acciones (Seccidn Ill del Folleto).

4.2.5. Divisa diferente al euro

Las acciones de Almirall cotizaran sélo en euros y cualquier futuro pago de dividendos se hara
en euros. El euro ha fluctuado considerablemente en relacidn con las divisas principales en el
mundo, incluido el délar estadounidense. Cualquier dividendo pagado por las acciones de la
Sociedad, o cualquier distribucion efectuada, puede afectar negativamente a los accionistas
situados fuera del entorno del euro.
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Il. FACTORES DE RIESGO

Antes de adoptar la decision de invertir en las acciones objeto de la Oferta deben tenerse en
cuenta los riesgos que se enumeran a continuacion. Estos riesgos no son los Unicos a los que
los titulares de las acciones de la Sociedad podrian hacer frente en el futuro. Podria darse el
caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes,
pudieran tener un efecto en las acciones o0 en el negocio de la Sociedad. Asimismo debe
tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian tener un efecto adverso en el precio de las
acciones del Emisor, lo que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversién realizada.

1.1. Factores de riesgo especificos del emisor o de su sector de actividad

1.1.1. Sector de actividad altamente regulado

La actividad de Almirall, incluida la investigacién, desarrollo, fabricacion, comercializacion,
fijacion de precios, venta y derechos de propiedad industrial, se encuentra sujeta a una extensa
y exhaustiva legislacién y regulacién en todas las jurisdicciones en las que Almirall fabrica o
vende sus productos. Cualquier cambio adverso en las leyes y regulaciones que afecten a la
industria farmacéutica, ya sean en Espafia 0 en otro pais en los que Almirall opere, podria
afectar adversamente al negocio, situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.

= Control de precios y precios de referencia

Ciertos productos farmacéuticos, incluidos los medicamentos que comercializa Almirall,
se encuentran sujetos a controles, directos e indirectos, sobre los precios en varios de
los mercados principales en los que Almirall desarrolla su actividad, incluyendo Espafa y
otros paises de la Union Europea, lo que ha afectado negativamente, y podria continuar
afectando, a la capacidad de Almirall de mantener o incrementar sus precios, ya que
Almirall esta sujeta, y es previsible que lo siga estando en el futuro, a reducciones
obligatorias de los precios de venta de sus medicamentos.

Por otro lado, las ventas de los medicamentos de Almirall en Espafia y en otros paises
de la Unién Europa se encuentran sujetas a regimenes de precios de referencia, que
establecen la cuantia maxima con la que las autoridades nacionales sanitarias
financiaran las ventas de ciertas categorias de medicamentos de prescripcion a través de
Sistemas de Seguridad Social.

La implantaciéon de nuevos o mas exhaustivos controles de precio, directos o indirectos,
en cualesquiera de los mercados en los que Almirall opere, puede tener un efecto
adverso sustancial en el negocio, situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.
Similar impacto puede tener para Almirall la implantacion de regimenes de precios de
referencia hasta ahora inexistentes en mercados en los que Almirall opera o la
modificacion de los precios de referencia ya existentes.

La actualmente derogada Ley 25/1990 preveia la posibilidad de realizar revisiones
coyunturales de los precios de las especialidades farmacéuticas y el Real Decreto
2402/2004 de 30 de Diciembre, regulé el mecanismo de dicha revision ademas de
reducir el precio de venta de laboratorio (PVL) de las especialidades farmacéuticas no
afectadas por precio de referencia en un 4,2% en el afio 2005 y en un 2% en el afio
2006. De su lado, la vigente Ley 29/2006 establece, una reduccién del precio vigente en
un 20% para los medicamentos respecto de los que no exista genérico autorizado en
Espafia transcurridos 10 afios desde la fecha en que se hubiese adoptado la decision de
financiar con fondos publicos siempre que se hubiese autorizado en cualquier estado
miembro de la Unién un medicamento genérico con un precio inferior al del medicamento
de referencia en Espafia. Para 2007, los 10 principales productos de Almirall no han
sido afectados por esta reduccién del 20%, aunque algunas formulaciones de los
productos de Almirall han entrado en precios de referencia tal y como se detalla en los
apartados 11.2.2.1y 11.2.2.2. de la Seccién IV.
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Planes de reembolso gubernamentales para los medicamentos de prescripcion

Los ingresos de Almirall se ven influenciados por el porcentaje de reembolso que sus
farmacos de prescripcion obtienen del sistema publico sanitario, es decir del porcentaje
del precio de los medicamentos que asume la Administracion Publica y no el paciente.

Los sistemas de seguridad social en cada pais en los que Almirall opera son cada vez
mas restrictivos en la concesion y renovacién de los reembolsos de los medicamentos.
Cada afio varios medicamentos son excluidos del régimen de reembolso por los
pertinentes 6érganos reguladores de la sanidad. Cualquier cambio de politica
gubernamental o practica, en Espafia o en otros mercados principales, que comporte la
reduccién, eliminacion o no inclusion de los medicamentos de Almirall en los pertinentes
planes de reembolso, podria afectar adversamente al negocio, situacion financiera y
cuenta de resultados de Almirall.

Contribuciones al sistema sanitario publico en Espafiay en otros paises

Almirall, al igual que otras compafias farmacéuticas que venden medicamentos de
prescripciéon u otros productos sanitarios financiados con fondos publicos, esta
actualmente obligada a realizar contribuciones al sistema sanitario publico en Espafia asi
como en Alemania, Portugal, Francia y Bélgica. Las contribuciones en el ejercicio 2006
representaron alrededor de un 1,1% de las Ventas de Almirall (el 94% de dichas
contribuciones se efectuaron a las autoridades espafiolas y un 6% a las
correspondientes autoridades en el resto de paises europeos). Almirall, gracias a sus
esfuerzos en 1+D ha conseguido reducir el impacto econdmico de estas contribuciones
en conformidad con la legislacién aplicable.

Cualquier incremento en estas contribuciones obligatorias, cualquier cambio de las leyes
gue permiten actualmente una reduccion de las mismas o cualquier adopcion de planes
de contribuciones obligatorias en los mercados principales de Almirall afectaran
adversamente a la cuenta de resultados de Almirall en el futuro.

Dificultades en la obtencion y mantenimiento de la autorizaciébn para
comercializacion

El procedimiento para obtener una autorizacion de comercializacién para nuevos
productos es complejo y largo (varia entre paises, pero oscila entre 1y 2 afios desde el
momento en que se insta la solicitud) y estd sometido a una amplia regulacién por
numerosas autoridades supranacionales, nacionales o locales en la Unién Europea, los
Estados Unidos y otras jurisdicciones. Dichas autoridades pueden solicitar la realizacién
de pruebas adicionales que podrian retrasar o suspender un registro 0 una autorizacion
de comercializacion, pueden revocar o suspender una autorizacién de comercializacion
para un producto autorizado, pueden ordenar la retirada de productos y pueden cerrar
las plantas de fabricacién que no operen de conformidad con las practicas de fabricaciéon
aplicables y otros requisitos o aprobaciones necesarios. Ademas, Almirall estd sometida
a rigurosas inspecciones oficiales sobre la produccion, etiquetado, distribucién vy
comercializacion de productos.

El fracaso en obtener autorizaciones de comercializacion, retrasos significativos en los
procedimientos de obtencion, o el fracaso en mantener vigentes las autorizaciones en
cualquier jurisdiccion, impediria vender el producto en esa jurisdiccion hasta que se
obtenga la autorizacion de comercializacion, en su caso, lo que podria tener un efecto
adverso sustancial para el negocio, situacion financiera y cuenta de resultados de
Almirall.

Fuerte competencia de los productos genéricos de bajo coste

La terminacion del periodo de exclusividad derivado de la patente para un producto suele
estar acompanada de la aparicion de productos genéricos sustitutivos, que reducen las
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ventas de ese producto y aumentan la presion para rebajar su precio. Véase, en 1.1.3.
de esta Seccion, a modo de ejemplo, la evolucion de las ventas de lansoprazol cuyo
genérico entrd en 2004. Ademas, la tendencia regulatoria en los mercados en los que
opera Almirall apunta a incentivar la aparicion y dispensacién de medicamentos
genéricos. La aprobacién por ley de cualquiera de esas propuestas podria incrementar
los efectos ya negativos de la disponibilidad de productos genéricos en las ventas de
Almirall, y podria afectar adversamente y de manera sustancial al negocio, situacion
financiera y cuenta de resultados de Almirall.

Importaciones paralelas

Las diferencias significativas de precios existentes entre medicamentos idénticos o
similares en diferentes estados de la Union Europea, han dado lugar a un incremento de
las importaciones paralelas de medicamentos entre dichos estados, que se dan cuando
un importador encuentra precios mas baratos para un mismo producto o para un
producto equivalente en el mercado europeo e importa ese producto de la jurisdiccion
con el precio mas bajo para su venta en el pais con el precio mas elevado. En el peor de
los casos, esta practica podria reducir los precios de venta de los productos de Almirall al
minimo de los precios existentes en la Unidn Europea, lo que tendria un efecto adverso
sustancial en el negocio, situacion financiera y cuenta de resultados de Almirall.

En los Estados Unidos, mercado en el que Almirall concentra el 1,8% de sus Ventas
(incluyendo Canadd), pero en el que podria intensificar su actividad en un futuro con el
lanzamiento de nuevos productos, una propuesta de reforma legislativa recientemente
elaborada podria dar lugar a la importaciéon en los Estados Unidos de medicamentos de
prescripcién aprobados por la FDA desde determinados paises, incluidos Canada y
paises de la Union Europea. Esta normativa, u otra similar que pudiera ser aprobada,
aumentaria las importaciones paralelas en los Estados Unidos, lo que podria tener un
impacto significativo en los precios de los productos de Almirall comercializados en los
Estados Unidos, al tener que reducir significativamente ésta los precios de los productos
que comercializa, o autoriza a terceros a comercializar, en los Estados Unidos
actualmente o en el futuro.

Comercializacién de nuevos productos

Almirall debe mantener un continuo flujo de nuevos productos o nuevas indicaciones o
extensiones de linea o formulaciones de los productos existentes, suficientes para cubrir los
importantes costes en investigacion en que incurre y para reemplazar las ventas que se pierdan
cuando productos rentables dejen de beneficiarse de la exclusividad derivada de la patente o
sean desplazados por productos o terapias competidoras. El fracaso en conseguir nuevos
productos en el corto o largo plazo, que pasa por la investigacién propia o su obtencién a
través de una licencia o adquiriéndolos directamente, podria tener un efecto adverso sustancial
en el negocio, situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.

Investigacion de nuevos productos

Almirall dedica tiempo, esfuerzos, dinero y otros recursos a la investigacion, ya sea con
sus propios medios o mediante colaboraciones con terceros, pero en cualquier caso sin
ninguna seguridad de que los esfuerzos redundaran en productos comercializables y de
éxito.

El gasto en I+D se ha incrementado significativamente en los Gltimos afios (en 2006 y
2005 Almirall incurrié en 86.652 y 66.009 miles de euros, respectivamente, en gastos de
[+D), mientras que el porcentaje de éxito en el desarrollo de productos comercializables
ha permanecido relativamente estable. La mayoria de moléculas candidatas sometidas a
pruebas preclinicas no llegan a la fase de comercializacion. Todas las fases de los
ensayos se encuentran fuertemente reguladas, y durante cada fase existe un alto indice
de probabilidades de que no se alcancen los resultados esperados vy,
consecuentemente, se abandone un producto en el que se han invertido cantidades

-31-



1.1.3.

~ .
@Almlrall

importantes de dinero y tiempo (el proceso de investigacion de un nuevo producto desde
la fase de investigacién preliminar hasta su comercializacién dura normalmente mas de
10 afios).

La investigacion en el sector farmacéutico esta sujeta a una elevada incertidumbre dado
gue muchas moléculas sintetizadas dificilmente superan todas las pruebas de
farmacologia, toxicologia, clinica, entre otras. En un contexto general esta demostrado
que de cada 20.000 moléculas sintetizadas so6lo 1 llega al mercado. Almirall ha
sintetizado unas 100.000 moléculas y ha conseguido comercializar 7 hasta el momento.

El fracaso en encontrar moléculas para la investigacion de nuevos farmacos podria tener
un efecto sustancial adverso en el negocio, situacién financiera y cuenta de resultados
de Almirall a largo plazo.

Adquisicién de nuevos productos a través de licencias o adquisiciones

Los resultados futuros dependeran en gran parte de la capacidad de Almirall para
obtener licencias o adquirir nuevos productos o moléculas para el desarrollo y/o la
comercializacién. En este sentido, el 55%° de las Ventas totales de Almirall durante el
afio 2006 (véase criterio en apartado 6.1.1.2.4. Seccion IV) han procedido de la venta de
productos de los que Almirall es licenciatario. De entre ellos, seis de los diez mejores
productos de Almirall en términos de Ventas (Prevencor, Plusvent, Dobupal, Esertia,
Opiren y Parapres) son distribuidos en virtud de tales acuerdos de licencia concedida a
Almirall por terceras compafias farmacéuticas, aportando 296.650 miles de euros en
Ventas en 2006 (un 39,1% de las Ventas totales de Almirall en ese afio), teniendo en
cuenta todas las ventas de producto, con el mismo principio activo. El fracaso en obtener
licencias o adquirir nuevos productos o moléculas para el desarrollo, 0 en mantener las
licencias actuales en términos comercialmente razonables, podria tener un efecto
sustancial adverso en el negocio, situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.

Dependencia de patentes

Pérdida de la proteccion de patente de varios de los productos mas importantes

Los periodos de exclusividad de las patentes basicas de varios de los productos de
Almirall y de los productos que Almirall distribuye en exclusiva han caducado
recientemente, 0 estan a punto de caducar, en Espafia y otros paises, y es previsible
gue Almirall deba hacer frente a una dura competencia de los medicamentos genéricos.
Como consecuencia de la disponibilidad de versiones genéricas mas baratas, Almirall se
vera obligada a bajar los precios para estos productos o productos similares, y las ventas
de estos medicamentos podrian bajar, lo que podria tener un efecto adverso en el
negocio, situacion financiera y cuenta de resultados de Almirall.

Debido a que los periodos de exclusividad de las patentes basicas de varios de los
productos principales de Almirall y productos distribuidos en exclusiva por Almirall han
caducado recientemente, o estan a punto de caducar, es previsible que las ventas de
algunos productos que contribuyen significativamente a la cuenta de resultados de
Almirall decaigan en el futuro. En este sentido, la patente basica de la ebastina ha
expirado en la mayor parte de los paises europeos entre 2004 y 2005, asi como el
aceclofenaco. No obstante, la reduccion de precios ya se ha llevado a cabo en el
ejercicio 2007, por lo que las ventas de dichos productos ya se veran afectadas a partir
del presente ejercicio. Asimismo, las ventas de Lansoprazol (un 4,8% de las Ventas en

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios” sin considerar las aportaciones a las
correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido en el apartado 6.1.1.2.4 de la Seccién IV del
presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas”
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2006) se han reducido un 12,4% en el afio 2005 y un 1,6% en el afio 2006 motivado,
principalmente, por la entrada de genéricos en el afio 2004. Véase apartado 11.2.2.2. de
la Seccion IV.

Asi pues, la pérdida de la exclusividad de las patentes afecta a la cuenta de resultados
de Almirall y podria tener un efecto adverso sobre la misma en el futuro.

= Defensa de patentes

Terceras personas pueden impugnar o intentar invalidar las patentes y las solicitudes de
patente de Almirall, por lo que es necesario defender los derechos de patente con éxito.
Almirall estd4 inmersa regularmente en disputas sobre impugnaciones o infracciones de
terceros de sus patentes (véase apartado 20.8 de la Seccion V). Normalmente Almirall
responde defendiendo con firmeza sus patentes, lo que incluye la interposicion de
demandas por infraccién de patente, pero los litigios sobre patentes y las impugnaciones
de las patentes son impredecibles, pueden ser costosos y, de perderse, podrian privar a
Almirall de la exclusividad en el mercado sobre un producto patentado. En algunos
casos, ademds, las patentes de terceras personas pueden impedir que Almirall
comercialice y venda un producto en una particular area geogréfica. Si uno o mas de los
productos importantes perdiese la proteccion derivada de la patente en mercados
rentables, las ventas de Almirall descenderian significativamente como consecuencia de
la aparicion de versiones genéricas de dichos productos, lo que afectaria adversamente
al negocio, situacion financiera y cuenta de resultados de Almirall.

Asimismo, la proteccion que ofrecen las patentes a los productos que comercializa
Almirall varia en cuanto a su eficacia y duraciéon. Ademas, en algunos paises en los que
opera Almirall la proteccién es mas débil que la ofrecida por la legislacién europea o
estadounidense.

1.1.4. Competidores con mayores recursos

Varios de los competidores de Almirall son reputadas compafias farmacéuticas,
biotecnolégicas y sanitarias con mas recursos que Almirall, lo que les permite tener una mayor
capacidad para financiar ensayos clinicos y otros trabajos de investigacion necesarios para las
solicitudes regulatorias. Si Almirall fracasa en mantener su posicion competitiva, el negocio,
situacién financiera y cuenta de resultados podrian verse adversamente afectados de manera
sustancial.

Estos competidores puede que también estén en condiciones de mantener durante largos
periodos de tiempo una reduccion sustancial y deliberada de los precios de sus productos o
servicios. En el caso de que alguno de los mayores competidores de Almirall iniciara una
competencia de precios, las ventas netas de Almirall podrian descender, lo que podria afectar
adversamente a sus resultados.

1.1.5. Dependencia de terceros

= Socios estratégicos para el desarrollo y comercializacion de productos

Almirall suscribe acuerdos de asociacion estratégicos con otras compafiias
independientes en areas tales como el desarrollo de productos, o su comercializacién y
venta. Aun cuando estas asociaciones estan reguladas contractualmente, y prevén
mecanismos para la toma de decisiones consensuadas (mediante 6rganos colegiados
tales como Steering Committees), Almirall no ejerce un control directo sobre sus socios o
sobre los proyectos que se le delegan. Si un socio fracasa en la ejecucién, experimenta
dificultades financieras, es adquirido por uno de los competidores de Almirall o desarrolla
intereses comerciales que dejan de coincidir con los de Almirall, pueden experimentarse
retrasos en el desarrollo y aprobacion de los productos, reducciones en las ventas o
royalties, o inclusive Almirall puede verse forzada a abandonar o a renunciar a una linea
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de producto, lo que podria tener un efecto adverso sustancial en sus perspectivas de
negocio y cuenta de resultados.

Externalizacion de servicios

Almirall ha suscrito numerosos acuerdos con terceros, incluyendo CROs (Contract
Research Organisations) para la prestacién de servicios que permitan operar a Almirall,
incluyendo la realizacion de pruebas pre-clinicas y ensayos clinicos, el suministro de
materias primas y la distribucion y entrega de los productos. Si el tercero no puede
continuar prestando el servicio en base a lo acordado en el contrato, Almirall podria no
obtener en los plazos previstos las autorizaciones necesarias o continuar con el
desarrollo o comercializacion de sus productos de conformidad con lo planificado, de
forma econdmicamente viable, lo que podria tener un impacto adverso sustancial en el
negocio, situacion financiera o cuenta de resultados de Almirall.

Productos farmacéuticos licenciados a terceros (licencias-out)

Almirall comercializa sus productos farmacéuticos a través de terceras compafiias
farmacéuticas en aquellos paises en los que no dispone de red comercial propia. En
2006, las Ventas de productos efectuadas a licenciatarios ascendio a 60.827 miles de
euros, representando aproximadamente el 8% del total de Ventas del afio. Este tipo de
ventas a terceros genera altos margenes en relacion con las ventas de los propios
productos a través de una red comercial propia, debido a que los costes asociados son
minimos. Asimismo, las ventas generadas en un periodo dependen basicamente de la
capacidad y los esfuerzos del tercero. Cualquier factor que reduzca las ventas de los
productos farmacéuticos licenciados a terceros haria reducir las Ventas y el beneficio
neto de Almirall.

Alteraciones en la cadena de suministro

Almirall cuenta con aproximadamente 400 suministradores para unos 7.000 principios
activos y otros componentes para sus productos. Ademas, esté obligada por la normativa
aplicable a mantener un proveedor Unico cualificado para muchos de sus principios
activos y otros componentes. No existe la certeza de que los suministradores de Almirall
continuaran suministrando en términos comercialmente viables, de conformidad con la
normativa aplicable o cumpliendo los estandares obligatorios de produccidon de los
paises en los que Almirall vende sus productos. Almirall esta, ademas, sometida al riesgo
de que sus suministradores no consigan proveerle de las cantidades y calidades
necesarias para satisfacer las exigencias de Almirall y del mercado. Ademas, en el caso
de suministradores de principios activos y materiales de empaguetamiento especiales,
podria ser necesaria la obtencibn de una autorizacion de las autoridades
correspondientes cuando se contrate con nuevos suministradores.

La materializacion de algunos de estos riesgos podria provocar retrasos en la
comercializacion o desarrollo de productos o que incluso Almirall pudiera devenir incapaz
de comercializar o desarrollar algunos productos.

Resolucidon anticipada de contratos materiales por cambio de control de la
Sociedad

Existen diversos contratos en virtud de los cuales el Grupo comercializa (o
comercializara) productos de terceros (licencias-in) que contienen clausulas que prevén
la posibilidad de ser resueltos anticipadamente por parte del licenciante en el caso de
que se verifique un supuesto de cambio de control de la Sociedad, que se define como la
adquisicién por parte de un tercero de un 50% (o un porcentaje superior) del capital
social de la Sociedad o la adquisicion por un tercero del control sobre la Sociedad.

-34-



1.1.6.

1.1.7.

~ .
@Almlrall

También el contrato de préstamo y poliza de crédito por importe conjunto de 250 millones
de euros, del que se han dispuesto 200 millones hasta 31 de marzo de 2007, suscrito el
27 de marzo de 2007 por la Sociedad con diversas entidades financieras establece como
un supuesto de amortizacién anticipada obligatoria el acaecimiento de un supuesto de
cambio de control.

Aunque no es previsible que estas variaciones en el accionariado de la Sociedad se
produzcan como consecuencia de la Oferta, no es posible asegurar que no se pudieran
producir en el futuro, lo que, dependiendo de los casos y de las circunstancias concretas
de cada contrato, podria tener un efecto adverso en el negocio, situacion financiera y
cuenta de resultados de la Sociedad.

Responsabilidades

Responsabilidad por producto

Sin perjuicio de las pélizas de seguro contratadas, la responsabilidad por producto
constituye un importante riesgo comercial para Almirall, que podria incrementarse si el
negocio se expande a nuevos mercados, como es previsible, particularmente en los
Estados Unidos, donde los costes asociados a reclamaciones de responsabilidad por
productos pueden ser particularmente altos. Pese a que actualmente Almirall no esta ni
ha estado involucrada en ningun procedimiento judicial de responsabilidad por producto,
es posible que estos procedimientos puedan tener lugar en el futuro y nunca es posible
determinar a priori si la cobertura de seguros contratada por Almirall es suficiente para
asegurar los riesgos financieros inmediatos por reclamaciones basadas en
responsabilidad por productos.

Utilizacion de sustancias quimicas

Almirall utiliza diferentes productos quimicos y produce varios bio-productos quimicos
durante los procesos de investigacion y fabricacion. Pese a que ese uso se lleva a cabo
siguiendo instrucciones estrictas, internas y reglamentarias disefiadas para reducir los
riesgos, podria tener lugar un uso indebido o un accidente que dafie a los empleados o
al medio ambiente. En ese caso, cualquier reclamacion y responsabilidad que de ello
resultara podria potencialmente exceder del limite asegurado por Almirall, lo que podria
tener un efecto negativo en el negocio, situacion financiera y cuenta de resultados de
Almirall.

Las actividades desarrolladas por Almirall estan sujetas a regulacion especifica en
materia de medio ambiente. De dicha normativa se derivan una serie de obligaciones en
materia de, entre otras, suelos contaminados, residuos, almacenamiento de residuos
quimicos, emisiones a la atmdsfera, aguas y vertidos, operaciébn con sustancias
quimicas catalogadas, aparatos a presion, amianto y radioactividad. En relacién con
estas obligaciones se podrian desprender reclamaciones de terceros y/o de la
Administracion pudiéndose llegar incluso a la imposicion de sanciones y, en el peor de
los escenarios, al cierre o suspension de la actividad.

Eliminacion o reduccién de incentivos fiscales y/o subvenciones

La legislacién espafiola actual establece que determinados gastos de investigacion y desarrollo
permiten la generacion de deducciones en la cuota del Impuesto de Sociedades. En los ultimos
tres afos, Almirall ha aplicado deducciones en la cuota del impuesto sobre sociedades en
concepto de 1+D por importe medio de unos 10.866 miles de euros anuales. Conforme a la Ley
35/2006, dichos créditos fiscales no podran seguir generandose mas alla del ejercicio 2011, si
bien podran ser aplicados todos los créditos fiscales existentes conforme a la normativa en
vigor que prevé, con caracter general, un plazo de 15 afios desde su generacion. Esta previsto
que las autoridades establezcan un régimen complementario para la incentivacion de
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actividades de investigacion y desarrollo para su aplicacion a partir del ejercicio 2012, si bien no
existe ninguna garantia de ello, lo cual podria afectar adversamente a la situacion financiera y
cuenta de resultados de Almirall en el futuro.

Ademas, parte de las actividades de investigacién han sido y siguen siendo financiadas
parcialmente por subvenciones gubernamentales. Aun cuando estas subvenciones constituyen
una parte relativamente pequefia de los gastos totales de investigacion (inferior al 2% de los
gastos de I+D en 2006), su eliminacién o reduccion puede provocar que Almirall deba dedicar
recursos adicionales a sus actividades de investigacion, lo que podria afectar adversamente a
la situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.

1.1.8. Presencia internacional

= Variedad de paises en los que Almirall opera

Actualmente Almirall comercializa directamente o licencia la comercializacién y venta de
sus productos, como titulares o licenciatarios, en mas de 80 paises (un 68% para Espafia
y un 32% para el resto de paises)’. La operativa internacional implica riesgos tales como
el cambio de las condiciones de mercado, las fluctuaciones en el tipo de cambio,
barreras comerciales, control de cambios, cambios de la regulacion, cambios en el
régimen fiscal, limitaciones a la inversidon extranjera, disturbios civiles y guerras.
Asimismo, si un area en la que Almirall lleva a cabo operaciones importantes o un area
en la que esta pensando invertir sufre una recesion econémica y/o una devaluacion
monetaria, las ventas netas y los ingresos en esa region seguramente descenderian
sustancialmente, y Almirall no seria capaz de expandirse con éxito en esa region.

= Expansion internacional

Almirall planea expandir su cartera de productos, su capacidad de investigacion y el
ambito geografico de sus operaciones, intentando adquirir alguna compafia
farmacéutica pan-europea y/o compafias especializadas en mercados europeos clave.
Dicha(s) adquisicion(es) requerird(n) de un importe considerable de recursos,
conllevando una salida importante de caja o un incremento de la deuda financiera, o
ambas.

1.1.9. Recursos técnicos y humanos

= Accidentes que afecten alas instalaciones

A pesar de las coberturas de seguros contratadas, si alguna de las instalaciones de
Almirall sufre un accidente importante, o se produce un funcionamiento erréneo de los
equipos u otro evento inesperado (como un terremoto, incendio o explosién), una parte
importante de la capacidad productiva de Almirall puede quedar dafiada y sus ventas y
beneficio neto se verian negativamente afectados. Ademas, la reanudacion de la
produccién podria verse afectada por retrasos, en la medida en que fuese necesario
obtener la preceptiva autorizaciéon para la reconstruccion de todas o parte de las
instalaciones.

. Averias en los sistemas tecnolégicos de informacion

Las operaciones de Almirall, incluidas la investigacion, produccion, contabilidad,
almacenamiento, entrega y seguimiento de productos, dependen significativamente de

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios”, considerando que “Otras ventas no
asignadas” no incluyen ventas en Espafia (véase apartado 9 de la Seccién IV de este Folleto).
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los sistemas tecnolégicos de informacion. Si Almirall sufriera una averia en sus sistemas
podria experimentar importantes alteraciones que afectarian a sus procesos de
investigacién, produccién, contabilidad y facturacion.

. Cambios tecnoldgicos

La industria farmacéutica también se caracteriza por un continuo desarrollo de productos
y cambios tecnolégicos. Los productos de Almirall podrian, en consecuencia, quedar
obsoletos 0 econdmicamente no viables, por causa del desarrollo de nuevos productos o
de avances tecnolégicos en la fabricacion o produccion por los competidores.

= Gestores y personal cientifico altamente cualificado

En relacion con sus gestores y personal cientifico altamente cualificado, Almirall se
enfrenta a una competencia intensa de otras compainiias, instituciones académicas,
entidades gubernamentales y otras organizaciones. Puede que Almirall no sea capaz de
atraer y retener a dicho personal cualificado. La pérdida de personal cualificado o la
imposibilidad de atraer y retener al personal cualificado que se requiere para el desarrollo
de sus actividades, puede tener un efecto negativo para el negocio.

1.1.10. Fabricaciéon de productos

Los productos de Almirall se fabrican a través de procesos técnicamente complejos. Esta
complejidad de los procesos, asi como los altos estandares regulatorios y de Almirall en la
fabricacion de sus productos, exponen a ésta a riesgos en la produccién. La produccion fuera
de las especificaciones marcadas por Almirall y la normativa aplicable, o la mera sospecha de
que éste puede ser el caso, puede suponer la pérdida de inventarios y, en determinados casos,
la retirada de productos, con el consiguiente dafio a la reputacion de Almirall y el riesgo de
responsabilidad por producto. Durante los Ultimos tres afios, Almirall no ha tenido ninguna
retirada total del mercado de ningun producto y Unicamente procedié a retirar, por defectos de
produccién o de acondicionado, lotes de reducido volumen correspondientes a 4 productos.

Ademas, la capacidad para gestionar eficazmente los inventarios se encuentra sujeta a (i) el
periodo de caducidad de dos o mas afios de todos los productos actuales de Almirall, lo que
exige una alta rotacion, y (ii) el riesgo de cambios periédicos en la regulacion del etiquetado,
cuya implementacién requiere normalmente seis meses desde la fecha de su efectividad.

1.1.11. Proyecto aclidinium bromide

La Sociedad ha invertido importantes cantidades de dinero, tiempo y otros recursos en la
investigacion de aclidinium bromide (cuya marca comercial para el mercado de Estados Unidos
sera Bretaris), indicado para el tratamiento de la Enfermedad Pulmonar Obstructiva Crénica
(EPOC), que se encuentra actualmente en las etapas finales de los ensayos clinicos y cuya
comercializacion se estima para el 2010 en Europa y 2011 en Estados Unidos si se cumple el
plan de desarrollo previsto basado en practicas cominmente aceptadas en la industria, y los
plazos regulatorios vigentes en cada jurisdiccion.

La culminacién con éxito de este proyecto esta sujeta a numerosos riesgos, tales como (i) la
retirada del producto como consecuencia de resultados negativos en la Ultima etapa de los
ensayos clinicos; (ii) la interrupcién o retraso en la obtencién de las aprobaciones regulatorias
correspondientes; (iii) retrasos en la fabricacidn, distribucion y/u otros sucesos inesperados; (iv)
costes excesivamente superiores que no se puedan trasladar al precio del medicamento; (v)
fracaso en la obtencion de la aprobacion del reembolso por las autoridades sanitarias en donde
se espera comercializar el producto; (vi) inesperado desarrollo y/o comercializacion por un
competidor de un producto similar o superior; y/o (vii) demora en la resolucién de eventuales
conflictos de patente (véase apartado 20.8 de la Seccién V).
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Cualquier fracaso en relacion con el proceso de investigacion de aclidinium bromide tendria un
efecto sustancial adverso en las expectativas de negocio de la Sociedad y en su cuenta de
resultados futuros.

1.1.12. Concentracién de las actividades en Espafia

Durante el afio 2006, aproximadamente el 68%° del total de las ventas de Almirall fueron en
Espafia, que se caracteriza por ser un mercado fuertemente regulado, con limitaciones y
presiones sobre el incremento de los precios, en el que los niveles de ventas de Almirall de
ciertos productos antiguos han llegado a su cenit o han empezado a reducirse, por la pérdida
de la exclusividad derivada de las patentes y la competencia de los genéricos. Por ello,
cualquier cambio significativo en el sector, aunque afectase exclusivamente al mercado
espafiol, o de las condiciones econémicas generales en Espafia, podria influir decisivamente
en la demanda de los productos de Almirall y podria tener un efecto material adverso en el
negocio, situacién financiera y cuenta de resultados de Almirall.

1.1.13. Estructura accionarial

Los Sres. Jorge Gallardo, Presidente Ejecutivo de la Sociedad, y Antonio Gallardo,
Vicepresidente primero de la Sociedad, tras la Oferta ostentaran conjuntamente el control de la
Sociedad a través de los accionistas Todasa, S.A.U. y Grupo Plafin S.A.U. con el 72,47% de su
capital social (69,75% si la opcion de sobreadjudicacién “green shoe” de acciones se ejercita
en su totalidad). Como consecuencia de ello, los Sres. Gallardo podran decidir acerca de las
cuestiones que requieran la aprobacion de la mayoria de los accionistas, incluyendo el reparto
de dividendos, la eleccion de la mayoria de miembros del Consejo de Administracion, los
cambios en el capital social y la adopcion de modificaciones estatutarias. Los Sres. Gallardo
podran ademas dirigir el dia a dia del negocio y provocar o evitar un cambio de control de la
Sociedad. Los intereses de los Sres. Gallardo pueden diferir de los intereses del resto de
accionistas.

1.2. Factores de riesgo para los valores ofertados y/o admitidos a cotizacidn

1.2.1. Volatilidad de la cotizacién. Subitos e importantes descensos en su valor

El precio de las acciones una vez sean admitidas a cotizacién puede ser volatil. El precio inicial
de la Oferta podria no ser indicativo de los precios de cotizacion que prevalezcan en el
mercado con posterioridad a la misma. Factores externos, tales como las recomendaciones de
los analistas bursatiles, la evolucion de la industria, o las condiciones globales de los mercados
financieros o de Valores, podrian tener un efecto negativo importante en la cotizacion de las
acciones de la Sociedad. Por otra parte, en los (ltimos afios los Mercados de Valores en
Espafia y a nivel mundial han sufrido volatilidades importantes en términos de volumen de
contratacion y precios de cotizacion de los valores. Esta volatilidad podria afectar
negativamente al precio de cotizacion de las acciones de la Sociedad, con independencia de
cudl sea su situacion financiera y resultados de explotacion.

1.2.2. La venta de acciones tras la oferta publica

La venta de un numero sustancial de acciones de Almirall en el mercado tras la presente
Oferta, o la percepcién de que estas ventas puedan producirse, puede afectar negativamente al
precio de cotizacion de las acciones. Para atenuar este riesgo, la Sociedad y sus accionistas
principales, Todasa, S.A.U. y Grupo Plafin, S.A.U., han suscrito un acuerdo, con sujecién a
ciertas excepciones, por el que se comprometen a no emitir, ofrecer, vender, pactar la venta,

Porcentaje calculado en base al “Importe Neto de la Cifra de Negocios”, considerando que “Otras ventas no
asignadas” no incluyen ventas en Espafia (véase apartado 9 de la Seccién IV de este Folleto).
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otorgar una opcion de compra o de otro modo disponer de ninguna accion hasta pasados 180
dias desde la fecha de admision a negociacion de las acciones y de su inclusién en el Sistema
de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo), sin previo consentimiento de la Entidad
Coordinadora Global de la Oferta. Las ventas futuras de estas acciones, o la disponibilidad de
estas acciones, pueden afectar negativamente a la cotizacién de las acciones de la Sociedad
y/o a la capacidad de ésta de lograr capital adicional emitiendo nuevas acciones.

1.2.3. Mercado Liquido para las Acciones

Con anterioridad a la presente Oferta, las acciones de Almirall no se encuentran admitidas a
negociacion en ningun Mercado secundario de valores. Almirall va a solicitar la admision a
negociacion de la totalidad de sus acciones, pero no puede asegurar que se vaya a desarrollar
y mantener una negociacion activa de las acciones una vez concluya la Oferta, habida cuenta
ademas de que en principio el free float sera del 30% (incluido green shoe).

Si no se desarrolla un mercado activo de negociacion para las acciones, es decir, si no se
mantiene un cierto nivel de liquidez, el inversor podria encontrar dificultades para la venta de
Sus acciones y su precio de venta podria verse afectado.

1.2.4. Revocaciéon de la Oferta

En caso de no producirse la admisiéon a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad
antes de las 00:00 horas del dia 21 de julio de 2007, la Oferta se entendera automaticamente
revocada en todos sus Tramos en los términos previstos en la seccion 5.1.4.3 de la Nota sobre
las Acciones (Seccion Il1).

1.2.5. Divisa diferente al euro

Las acciones de Almirall cotizaran sélo en euros y cualquier futuro pago de dividendos se hara
en euros. El euro ha fluctuado considerablemente en relacion con otras divisas principales en el
mundo, incluido el délar estadounidense. Cualquier dividendo pagado por las acciones de la
Sociedad, o cualquier distribucion efectuada, puede afectar negativamente a los accionistas
situados fuera del entorno del euro.
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M. INFORMACION SOBRE LAS ACCIONES A EMITIR (ANEXO 1l DEL REGLAMENTO
(CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Identificacion de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Jorge Gallardo Ballart, en su calidad de Presidente y Consejero Delegado, en nombre y
representacién de LABORATORIOS ALMIRALL, S.A. (en adelante, la “Sociedad”) y el grupo
de sociedades del que la Sociedad es la matriz en adelante, “Almirall”, “Grupo” o “Emisor”),
entidad que actla, a su vez, en nombre y por cuenta de los Accionistas Oferentes que se
mencionan en el apartado 7 siguiente de la presente nota sobre las acciones, comprendida en
esta Seccion Il del Folleto, (en adelante, la “Nota sobre las Acciones”) asume, en virtud de la
autorizacion vigente otorgada al efecto a su favor por el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad en su sesion de 13 de abril de 2007, en ejercicio de la delegacion conferida por la
Junta General de Accionistas celebrada en la misma fecha, la responsabilidad por el contenido
de la presente Nota sobre las Acciones de la Oferta que junto con el Documento de Registro
(comprendido en la Seccién IV siguiente) forma el Folleto Informativo de la oferta de venta y
suscripcién de acciones de la Sociedad (la “Oferta”).

1.2. Declaracién de las personas responsables de la Nota sobre las Acciones

D. Jorge Gallardo Ballart, en la representacion que ostenta, declara que, tras comportarse con
una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida en la presente
Nota sobre las Acciones es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

Morgan Stanley & Co. International plc (representada por D. Javier de Busturia Rodriguez-
Escudero, debidamente apoderado al efecto) como Entidad Coordinadora Global y Entidad
Directora del Tramo para Inversores Cualificados y Santander Investment, S.A. (representada
por D. Ignacio Bastarrica Escala y por D. Ifiigo Gaytan de Ayala Luzuriaga, debidamente
apoderados al efecto), como Entidad Directora del Tramo Minorista y del Tramo para
Empleados, declaran, que han efectuado las comprobaciones que, razonablemente, segln
criterios de mercado comunmente aceptados, han sido necesarias para contrastar que la
informacion contenida en la presente Nota sobre las Acciones relativa a los términos y
condiciones de la Oferta y a los derechos y obligaciones de las acciones objeto de la Oferta no
es falsa, ni se omiten datos relevantes requeridos por la legislacion aplicable.

2. FACTORES DE RIESGO ASOCIADO A LAS ACCIONES

Véase apartado “1.2. Factores de Riesgo para los Valores Ofertados y/o Admitidos a
Cotizacion” de la Seccion Il (Factores de Riesgo) de este Folleto Informativo.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declaracién sobre el capital circulante

Almirall considera que el capital circulante del que dispone en la actualidad la Sociedad, unido
al que espera generar en los préximos doce meses, es suficiente para atender las obligaciones
actuales de la Sociedad a medida que vayan venciendo en los préximos doce meses. En el
apartado 10.2.4 de la Seccién IV Informacién sobre el Emisor de este Folleto se explica el
estado y la evolucién en los ultimos tres afios del capital circulante (fondo de maniobra) de la
Sociedad.
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3.2. Capitalizaciéon y endeudamiento

A continuacién se detalla la informacion (no auditada) sobre la capitalizacién y el
endeudamiento a 31 de marzo de 2007 (fecha no anterior a 90 dias de la fecha de aprobacion
del Folleto):

Importe
(miles de euros)
Endeudamiento total corriente™®: 227.789
- Garantizado
- Asegurado
- No garantizado/no asegurado 227.789
Endeudamiento total no corriente : 199.460
- Garantizado
- Asegurado
- No garantizado/no asegurado 199.460

Fondos Propios:

i [ 387.982
- Capital social
18.972
- Reserva Legal
3.794
- Otras reservas
Resultado del periodo 314.973
_ P 50.243
Total 815.231
Q) Incluye Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros + Otros pasivos corrientes y no corrientes

+Acreedores comerciales+Pasivos por impuestos corrientes.

A continuacién se detalla la informacién (no auditada) correspondiente al endeudamiento
financiero neto a corto plazo y a medio-largo plazo a 31 de marzo de 2007 (fecha no anterior a
90 dias de la fecha de aprobacién del Folleto):

Importe
(miles de euros)
Efectivo y otros activos liquidos 21.738
Liquidez (1) 21.738
Inversiones financieras corrientes (2) 225.788
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 34.066
Deuda financiera corriente (3) 34.066
Endeudamiento financiero corriente neto (4)=(3)-(2)-(1) <213.460>
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 170.000
Endeudamiento financiero no corriente (5) 170.000
Endeudamiento financiero neto (6)=(4)+(5) (*) <43.460>

(*) Si se hubieran afiadido, ademas, los Activos financieros no corrientes, el Endeudamiento financiero neto seria igual
a la Caja Neta (tal y como se incluye en el apartado 3.2.3 de la Seccion V).

Almirall no presenta endeudamiento indirecto ni contingente a 31 de marzo de 2007.

3.3. Interés de las personas fisicas v juridicas participantes en la emisidon/Oferta

La Sociedad desconoce la existencia de cualquier vinculacion o interés econdémico alguno entre
Almirall, o los Accionistas Oferentes, y las entidades que han participado en la Oferta y que se
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relacionan en el apartado 10.1. de la presente Nota sobre las Acciones, excepto por lo que
respecta a la relacion estrictamente profesional que mantiene la Sociedad con sus auditores de
cuentas y, en relacién con la Oferta, las relaciones profesionales existentes entre la Sociedad y
los Accionistas Oferentes con los distintos asesores financieros o legales que se relacionan en
el referido apartado 10.1.

3.4. Motivos de la Oferta y destino de los ingresos

La Oferta Pulblica de Venta y la Oferta Publica de Suscripcién tienen por finalidad,
esencialmente: (i) ampliar la base accionarial de la Sociedad de modo que se consiga la
difusion necesaria para la admision a negociacion oficial de las acciones de la Sociedad en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su integraciéon en el Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo); (ii) facilitar el acceso de la Sociedad a los
mercados de capitales (incluyendo instrumentos de deuda), lo que eventualmente podria
permitir una mas facil obtencion de financiacién para el futuro crecimiento de la Sociedad; (iii)
potenciar el prestigio, la transparencia y la imagen de marca de la Sociedad como
consecuencia de su condicién de sociedad cotizada; y (iv) ofrecer una mayor liquidez a los
accionistas de la Sociedad mediante la negociacion de sus acciones en las Bolsas de Valores
de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

En cuanto a la Oferta Publica de Venta, tiene ademas por finalidad la venta de parte de la
participacion de los accionistas actualmente presentes en el capital social y permitir la
diversificacion del patrimonio de dichos accionistas vendedores y la obtencién de liquidez para
los mismos.

Por lo que respecta a las acciones del Tramo de Empleados, la Sociedad adquirira en la Fecha
de la Operacion (prevista para el dia 19 de junio de 2007) dichas acciones de los Accionistas
Oferentes al Precio Minorista de la Oferta mediante una operacién burséatil especial para su
inmediata reventa (mediante otra operacién bursatil especial en la misma fecha), con el
descuento previsto para dicho Tramo en la presente Nota sobre las Acciones, a los Empleados
que resulten adjudicatarios de las mismas, por lo que la Sociedad no percibira ingreso alguno
por la Oferta y soportara el coste del descuento del Tramo de Empleados.

Finalmente, por lo que se refiere a la Oferta Pablica de Suscripcién, ésta se realiza asimismo
con el fin de obtener los recursos necesarios para financiar el crecimiento y expansion de la
Sociedad y, en particular, para financiar el incremento de su cartera de productos, su capacidad
de Investigacion y la expansion internacional de sus operaciones, incluyendo la posible
adquisicion de compafias farmacéuticas pan-europeas y/o compafias especializadas en
mercados europeos clave para el desarrollo del negocio de la Sociedad.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Descripcion del tipo v la clase de los valores ofertados y/o admitidos a
cotizacién, con el Cédigo ISIN (nimero internacional de identificacion del valor)
u otro codigo de identificacién del valor

Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias de la Sociedad de 0,12 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, de una Unica clase y serie y que
atribuyen a sus titulares plenos derechos politicos y econémicos, propiedad de los Accionistas
Oferentes en el caso de la Oferta Plblica de Venta y, en el caso de la Oferta Publica de
Suscripcion, de nueva emision.

El Cdédigo ISIN de las acciones actualmente en circulacién de la Sociedad es ES0157097017.

La Agencia Nacional de Codificacion de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV"), asignara el Cédigo ISIN
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para identificar las nuevas acciones objeto de la Oferta Publica de Suscripcién en el momento
de registro del Folleto Informativo de la Oferta por la CNMV.

4.2, Legislacién sequn la cual se han creado los valores

El régimen legal aplicable a las acciones que se ofrecen es el previsto en la ley espafiola y, en
concreto, en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en lo
sucesivo “Ley de Sociedades Anénimas”) y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, asi como en sus respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicacion.

4.3. Indicacion de si los valores estan en forma registrada o al portador v si los
valores estan en forma de titulo o de anotacién en cuenta. En el Ultimo caso,
nombre vy direccién de la entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y se
hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.U. (“Iberclear”), con
domicilio en Madrid Plaza de la Lealtad nimero 1 y de sus entidades participantes autorizadas
(en adelante, las “Entidades Participantes”).

Asimismo, esta previsto que las nuevas acciones que son objeto de la Oferta Publica de
Suscripcidn se inscriban en los registros contables a cargo de de Iberclear y de las Entidades
Participantes.

4.4, Divisa de la emisién de los valores

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (£).

4.5, Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualguier
limitacién de esos derechos y procedimiento para el ejercicio de los mismos

En cuanto que las acciones ofrecidas son acciones ordinarias y no existe otro tipo de acciones
en la Sociedad, las acciones objeto de la Oferta gozaran de los mismos derechos politicos y
econdémicos que las restantes acciones de la Sociedad. En particular, cabe citar los siguientes
derechos, en los términos previstos en los Estatutos Sociales:

= Derechos de dividendos:

- Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las acciones ofrecidas daran derecho a participar en los dividendos que se acuerde
repartir a partir de la Fecha de la Operacién, que esta prevista para el 19 de junio de
2007.

- Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos y una indicacién de la
persona en cuyo favor actia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma
que para cada caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcion del derecho a su
cobro el establecido en el articulo 947 del Cédigo de Comercio, es decir de cinco afios.
El beneficiario de dicha prescripcién sera la Sociedad.

- Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccién alguna al cobro de
dividendos por parte de tenedores no residentes.
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- Tasa de dividendos o método para su célculo, periodicidad y caracter acumulativo
0 no acumulativo de los pagos

Las acciones que se ofrecen, al igual que las demas acciones que componen el capital
social, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias.
Por lo tanto, el derecho al dividendo de dichas acciones surgira Gnicamente a partir del
momento en que la Junta General de Accionistas 0, en su caso, el Consejo de
Administracion de la Sociedad acuerde un reparto de ganancias sociales.

Derechos de voto

Las acciones confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General de
Accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los
restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con el régimen general establecido en
la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las Juntas Generales de
Accionistas, el articulo 29 de los Estatutos Sociales de la Sociedad y el articulo 10 del
Reglamento de su Junta General de Accionistas establecen que podran asistir a la Junta
General los accionistas que sean titulares de acciones, cualquiera que sea su namero, y
se hallen inscritos como tales en el correspondiente registro contable de anotaciones en
cuenta de alguna de las Entidades Participantes en lberclear con cinco dias de
antelacion respecto de la fecha sefialada para la celebracion de la Junta General de
Accionistas. Los asistentes deberan estar provistos de la correspondiente tarjeta de
asistencia facilitada por las mencionadas Entidades Participantes o del documento que
conforme a derecho les acredite como accionistas.

Cada accién da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero maximo de
votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes al
mismo grupo, en el caso de las personas juridicas.

Todo accionista que tenga derecho a asistir podr4 hacerse representar en la Junta
General por medio de otra persona, aungue ésta no sea accionista.

Derechos de suscripcion preferentes en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones

Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular, en los términos establecidos en
la Ley de Sociedades Andnimas, el derecho de suscripcion preferente en los aumentos
de capital con emision de nuevas acciones (ordinarias, privilegiadas o de otro tipo) y en
la emisién de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusién del derecho de
suscripcion preferente de acuerdo con el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Andénimas.

Las acciones que se emiten en el marco de la Oferta Publica de Suscripcién (conforme
se describe méas adelante), han sido emitidas mediante aumentos de capital con derecho
de suscripcion preferente, si bien la totalidad de los accionistas de la Sociedad ha
renunciado al ejercicio de dicho derecho.

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de

asignacion gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades Anénimas en los
supuestos de aumento de capital con cargo a reservas.

Derechos de participacidon en ganancias sociales y en cualquier excedente en caso
de liquidacién

Las acciones que se ofrecen con ocasién de la Oferta objeto de la presente Nota de
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Valores conferirdn a sus titulares el derecho a participar en el reparto de las ganancias
sociales, y en su caso, del patrimonio resultante de la liquidacion de la Sociedad, en las
mismas condiciones que las restantes acciones en circulacion.

. Derecho de informacién

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad conferirdn a su titular el
derecho de informacion recogido en el articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades
Anonimas, y con caracter particular, en el articulo 112 del mismo texto legal, asi como
aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de informacion,
son recogidos en el articulado de la Ley de Sociedades Andnimas y de la Ley del
Mercado de Valores.

4.6. En el caso de nuevas emisiones, declaracién de las resoluciones,
autorizaciones v aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido y/o
seran creados o emitidos

Como complemento necesario a la solicitud de admisién a negociacién burséatil de las acciones
de la Sociedad y a la Oferta Publica de Venta, la Junta General de Accionistas de la Sociedad
celebrada el 13 de abril de 2007 acordé realizar una Oferta Publica de Suscripcion y, a tal
efecto, facultar al Consejo de Administracién, al amparo de lo dispuesto en el articulo 153.1.b)
de la Ley de Sociedades Andnimas, para que definiera los términos, condiciones y demas
caracteristicas de dicha Oferta Publica de Suscripcion y a tales efectos pudiera aumentar el
capital social. Asimismo, y como suele ser habitual en este tipo de operaciones, la Junta faculté
al Consejo de Administracion de la Sociedad para establecer que, en el caso de suscricién
incompleta, se pudiera declarar aumentado el capital social en la cuantia de las suscripciones
efectivamente realizadas, asi como para dar una nueva redaccion al articulo correspondiente
de los Estatutos Sociales relativo al capital social.

A fin de posibilitar dicha Oferta Publica de Suscripcién, la totalidad de los accionistas de la
Sociedad han renunciado al derecho de suscripcién preferente que les pudiera corresponder
sobre las nuevas acciones objeto del aumento de capital.

En virtud de la autorizacion de la Junta General de Accionistas antes referida, el Consejo de
Administracion de la Sociedad, en su reunién de fecha 13 de abril de 2007, adopt6 el acuerdo
de admision a negociacion de las acciones en las Bolsas de valores.

Asimismo, y en virtud de la misma autorizacién, en su sesion de 29 de mayo de 2007, el
Consejo de Administracién de la Sociedad adopto el acuerdo de aumentar el capital social de la
Sociedad en la cuantia de 960.000 euros mediante la emisidon de 8.000.000 nuevas acciones,
en ejecucién de la Oferta Publica de Suscripciéon. En el mismo acuerdo, el Consejo de
Administracién deleg6 en el Presidente y Consejero Delegado de la Sociedad la fijacion de los
restantes términos y condiciones del citado aumento de capital, incluido el tipo de emision.

4.7. En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emisién de los valores

En relacién con las nuevas acciones que se emiten en el marco de la Oferta Publica de
Suscripcidn, se procurara que la emisién de las acciones tenga lugar no mas tarde del dia 19
de junio de 2007 (fecha limite en la que se estima que se declarara cerrado el aumento de
capital objeto del presente Folleto Informativo), tal y como se detalla en el apartado 5.1.8.
siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.
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4.8. Descripcion de cualquier restriccion _sobre la libre transmisibilidad de los
valores

Las acciones objeto de la Oferta no estan sujetas a ninguna restriccion a su transmision, y ello
sin perjuicio de las restricciones a la transmision indirecta de acciones de la Sociedad incluidas
en el contrato entre los accionistas de la Sociedad suscrito el 12 de marzo de 2007 y que se
describe en el apartado 22.4 de la Seccion IV del presente Folleto.

4.9, Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisiciéon y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

No existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de adquisicion de las
acciones de la Sociedad, salvo las que se derivan de la normativa sobre ofertas publicas de
adquisicion contenidas en el Real Decreto 1197/1991 de 26 de julio, sobre régimen de las
ofertas publicas de adquisicion de valores, que afectara a las acciones de la Sociedad a partir
del momento en que dichas acciones se admitan a negociacién en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

No obstante, dicho Real Decreto se vera afectado por las modificaciones introducidas en la Ley
6/2007, de 12 de abril, de reforma de la Ley del Mercado de Valores, para la modificacion del
régimen de las ofertas publicas de adquisicién y de la transparencia de los emisores, en virtud
de la que se transpone al ordenamiento juridico espafiol la Directiva 2004/25/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, que entrara en vigor el 13 de agosto
de 2007 y que habra de completarse con el oportuno desarrollo reglamentario.

4.10. Indicacion de las ofertas publicas de adquisiciéon por terceros sobre el capital
del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual.
Debe declararse el precio de las condiciones de canje de estas ofertas y su
resultado

No se ha producido ninguna Oferta Publica de Adquisicién sobre las acciones de la Sociedad.

4.11. Por lo que se refiere al pais de origen del emisor v al pais o paises en los gue se
esta haciendo la oferta o se busca la admision a cotizacién

= Informacién sobre los impuestos sobre larenta de los valores retenidos en origen

Se facilita a continuacion una descripcion general, de acuerdo con la legislacion
espafiola en vigor (incluyendo su desarrollo reglamentario) a la fecha de aprobacién de
la presente Nota de Valores, del régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en
su caso, posterior transmision de los valores que se ofrecen.

Debe tenerse en cuenta que el presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas
las categorias de accionistas, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades
financieras, las instituciones de inversion colectiva, las cooperativas, las entidades en
atribucién de rentas, etc.) pueden estar sujetos a normas especiales. Asimismo, la
presente descripcién tampoco tiene en cuenta los regimenes tributarios forales en vigor
en los Territorios Histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni la
normativa aprobada por las distintas Comunidades Autébnomas que, respecto de
determinados impuestos, podria ser de aplicacién a los accionistas.

Por tanto, se aconseja a los inversores y potenciales inversores que consulten con sus
abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento
personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los
inversores y potenciales inversores habran de estar atentos a los cambios que la
legislacion vigente en este momento o sus criterios de interpretacién pudieran sufrir en el
futuro.
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4.11.1. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmisién de los valores

La adquisicién y, en su caso, ulterior transmision de los valores ofertados estara exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto
sobre el Valor Afadido.

4.11.2. Imposicion directa derivada de la titularidad y posterior transmision de los
valores
4.11.2.1. Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas que sean los
beneficiarios efectivos de los valores ofertados de la Sociedad y que sean tanto residentes en
territorio espafiol, como no residentes contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en adelante, “IRnR”) que actlen a través de establecimiento permanente en
Espafia, asi como a los accionistas personas fisicas residentes en otros Estados miembros de
la Unibn Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal) e
igualmente contribuyentes por el IRnR, que opten por tributar en calidad de contribuyentes por
el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “IRPF"), de acuerdo con lo
previsto en el articulo 46 del texto refundido de la Ley del IRnR.

Se considerardn accionistas residentes en Espafia, a estos efectos, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, “Convenios”)
firmados por nuestro pais, las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8
del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “TRLIS") aprobado
por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, y las personas fisicas que tengan su
residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo 9.1 de la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial
de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el
Patrimonio (en adelante, la “Ley del IRPF"), asi como los residentes en el extranjero miembros
de misiones diplomaticas espafiolas, oficinas consulares espafolas y otros cargos oficiales, en
los términos del articulo 10.1 de la mencionada norma. Igualmente, tendran la consideracién de
accionistas residentes en Espafia a efectos fiscales las personas fisicas de nacionalidad
espafiola que, cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en
un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de
residencia como en los cuatro siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como
consecuencia de su desplazamiento a territorio espafiol, podra optarse por tributar por el IRPF
o por el IRnR durante el periodo en que se efectie el cambio de residencia y los cinco
siguientes siempre que se cumplan los requisitos previstos en el articulo 93 de la Ley del IRPF.

(@) PERSONAS Fisicas
(a.1) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(a.1.2) Tributacién del descuento ofrecido a los empleados de Almirall

De acuerdo con lo establecido en el articulo 42.2.a) de la Ley del IRPF, el descuento que los
empleados de Almirall obtengan por las acciones que adquieran en el contexto del Tramo de
Empleados no se sometera, dentro de ciertos limites y cumplidas determinadas condiciones, a
tributacion en su IRPF como retribucion del trabajo en especie.

De conformidad con el articulo 43 del Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que se
aprueba el Reglamento del IRPF, dicha ausencia de tributacién se condiciona a que: (i) la
Oferta se realice dentro de la politica retributiva general de la empresa y contribuya a la
participacion de los trabajadores en la misma; (ii) cada uno de los empleados y sus cényuges o
familiares hasta el segundo grado, no tengan una participaciéon conjunta, directa o indirecta, en
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la Sociedad o en cualquier otra sociedad del grupo superior al 5%; y (iii) la titularidad de las
acciones se mantenga, al menos, durante tres afios.

Por otra parte, la Ley del IRPF limita la aplicacién de la exencion a la parte de descuento que
no exceda, considerando el conjunto de acciones entregadas a cada empleado, de 12.000
euros anuales.

En caso de transmisién inter-vivos de las acciones por el empleado antes del transcurso del
plazo de tres afios citado como requisito (iii) anterior, y siempre que, como consecuencia de
haber transcurrido el plazo a que se refiere el apartado 5.1.3 “Procedimiento de colocacion del
Tramo para Empleados” siguiente de la presente Nota sobre las Acciones o, en otro caso,
haber obtenido la correspondiente dispensa por parte de la Sociedad, no haya lugar al
reintegro del importe del descuento de que hubiera disfrutado en la adquisicion de las acciones,
el empleado habra de presentar una declaracidn-liquidacion complementaria considerando el
descuento obtenido como rendimiento del trabajo en especie del periodo impositivo en que
adquirié las acciones, con los correspondientes intereses de demora. Dicha declaracién-
liquidacién complementaria debera presentarse en el plazo que medie entre la fecha de
transmision y el término del plazo de declaracién anual del IRPF correspondiente al periodo
impositivo en que se produzca dicha transmision.

(a.1.2) Rendimientos del capital mobiliario

De conformidad con el articulo 25 de la Ley del IRPF, tendran la consideracion de rendimientos
del capital mobiliario, entre otros, los dividendos, las primas de asistencia a juntas, los
rendimientos derivados de la constitucion o cesion de derechos o facultades de uso o disfrute
sobre los valores objeto de la Oferta y, en general, las participaciones en los beneficios de
Almirall asi como cualquier otra utilidad percibida de dicha entidad en su condicion de
accionista.

Los rendimientos del capital mobiliario obtenidos por los accionistas como consecuencia de la
titularidad de los valores ofertados se integraran por el rendimiento neto resultante de deducir,
en su caso, los gastos de administracion y depésito de su importe bruto, en la base imponible
del ahorro del ejercicio en que sean exigibles para su perceptor, gravandose al tipo fijo del 18%
y sin que pueda aplicarse ninguna deduccién para evitar la doble imposicion.

No obstante, de conformidad con lo previsto en el apartado y) del articulo 7 de la Ley del IRPF,
estaran exentos en el IRPF con el limite de 1.500 euros anuales los dividendos, primas de
asistencia a juntas y participaciones en los beneficios de la Sociedad, asi como los
rendimientos procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones
liberadas, que, estatutariamente o por decision de los 6rganos sociales, faculten para participar
en los beneficios de la Sociedad.

No se aplicard la mencionada exencion a los dividendos procedentes de valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando,
con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores
homogéneos.

Asimismo, los accionistas soportardn con caracter general una retencién, a cuenta del IRPF,
del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido. La retencién a cuenta sera deducible
de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las
devoluciones previstas en el articulo 103 de la Ley del IRPF.

(a.1.3) Ganancias y pérdidas patrimoniales
Las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se pongan de

manifiesto con ocasion de cualquier alteracion de dicho patrimonio daran lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales que, en el caso de la transmision a titulo oneroso de los valores que se
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emiten, se cuantificaran por la diferencia negativa o positiva, respectivamente entre el valor de
adquisicion de estos valores y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor
de cotizacién en la fecha en la que se produzca dicha transmisién o (ii) por el precio pactado
cuando sea superior a dicho valor de cotizacion.

En relacién con lo anterior, el valor de adquisicién de las acciones a efectos fiscales y de
futuras enajenaciones para los empleados adjudicatarios en el Tramo de Empleados sera el
Precio Minorista de la Oferta antes de cualquier descuento.

Tanto el valor de adquisicion como el de transmisibn se incrementara o minorara,
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de
las transmisiones de acciones llevadas a cabo por los accionistas se integraran en sus
respectivas bases imponibles del ahorro del ejercicio en que tenga lugar la alteracion
patrimonial, gravandose al tipo fijo del 18% con independencia del periodo durante el cual se
hayan generado.

Finalmente, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de los valores suscritos no se
computardn como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos
dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmisiéon que originé la
pérdida.

(a.2) Impuesto sobre el Patrimonio

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF estan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio
(en adelante, “IP”) por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre
de cada afio, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse
los derechos. Sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Auténoma, la Ley 19/1991, de 6 de junio, fija a estos efectos un minimo exento de
108.182,18 euros para el ejercicio 2007, y una escala de gravamen cuyos tipos marginales
oscilan entre el 0,2% y el 2,5%.

Existir4 obligacién de presentar declaracién por este impuesto siempre que la base imponible
del sujeto pasivo resulte superior al minimo exento antes citado o cuando, no dandose esta
circunstancia, el valor de sus bienes o derechos resulte, para el afio 2007, superior a
601.012,10 euros. A tal efecto, aquellas personas fisicas residentes a efectos fiscales en
Espafia que adquieran valores ofertados y que estén obligadas a presentar declaracién por el
IP, deberan declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se
computaran segun el valor de negociacion media del cuarto trimestre de dicho afo. El
Ministerio de Economia y Hacienda publica anualmente dicha cotizacion media.

(a.3) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de los valores y sin perjuicio de la normativa
especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma. El tipo impositivo aplicable
sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%; una vez obtenida la cuota integra,
sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en funcién del patrimonio
preexistente y del grado de parentesco del adquirente, pudiendo resultar finalmente un tipo
efectivo de gravamen de entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.
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(b)  SUJETOS PASIVOS DEL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES
(b.1) Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “IS”) o los que, siendo
contribuyentes por el IRnR, actien en Espafia a través de establecimiento permanente,
integraran en su base imponible el importe integro de los dividendos o participaciones en
beneficios percibidos como consecuencia de la titularidad de los valores suscritos, asi como los
gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del
TRLIS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el articulo 30 del
TRLIS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccién del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones
en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base imponible es el importe
integro de los mismos.

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

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportardn una retencion, a cuenta del referido impuesto,
del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable alguna
de las exclusiones de retencion previstas por la normativa vigente, entre la que cabe sefialar la
posible aplicacion de la deduccién por doble imposicion del 100% de los dividendos percibidos,
€n cuyo caso no se practicara retencion alguna. La retencién practicada sera deducible de la
cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el
articulo 139 del TRLIS.

(b.2) Rentas derivadas de la transmision de los valores

El beneficio o la pérdida derivados de la transmisién onerosa o lucrativa de las acciones, o de
cualquier otra alteracién patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible de
los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por el IRNR que actien a través de establecimiento
permanente en Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del TRLIS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 30.5 del TRLIS, la transmision de acciones
por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al transmitente derecho a deduccién por
doble imposicion, y, en su caso, le permitird disfrutar de la deduccion por reinversion de
beneficios extraordinarios, de conformidad con lo establecido en el articulo 42 del TRLIS, por la
parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccién, siempre que se cumplan los
requisitos contenidos en el citado articulo.

Finalmente, en caso de adquisicién gratuita de las acciones por parte de un sujeto pasivo del
IS, la renta que se genere para éste tributara igualmente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable el ISD.

411.2.2 Accionistas no residentes en territorio espaol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en
territorio espafiol que tengan la condicién de beneficiarios efectivos de los valores, excluyendo
a aguéllos que actien en territorio espafiol mediante establecimiento permanente y a quienes
ejerciten la opcién de tributar como residentes en Espafia con arreglo a lo indicado en el
apartado (B)(1) anterior.

-850 -



~ .
@Almlrall

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por
el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 6 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “TRLIRNR") aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo.

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que se deberan tener
en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de los
Convenios celebrados entre terceros paises y Espafia.

(@) IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE NO RESIDENTES
(a.1) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y otros rendimientos derivados de la participacion en los fondos propios de una
entidad, obtenidos por personas fisicas 0 entidades no residentes en Espafia que actden a
estos efectos sin establecimiento permanente en dicho territorio, estaran sometidos a
tributacion por el IRNR al tipo general de tributacién del 18% sobre el importe integro percibido.
No obstante, estaran exentos los dividendos y participaciones en beneficios mencionados en el
apartado (B)(1) (a.1.2) anterior obtenidos, sin mediaciéon de establecimiento permanente en
Espafia, por personas fisicas residentes a efectos fiscales en la Unién Europea o en paises o
territorios con los que exista un efectivo intercambio de informacién tributaria, con el limite de
1.500 euros, computables durante cada afio natural. Dicha exencién no sera aplicable a los
rendimientos obtenidos a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales.

Adicionalmente y con caracter general, la Sociedad efectuara, en el momento del pago del
dividendo, una retencion a cuenta del IRnR del 18%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia a efectos fiscales del perceptor resulte aplicable
un Convenio suscrito por Espafia 0 una exencién interna, se aplicara, en su caso, el tipo de
gravamen reducido previsto en el Convenio para este tipo de rentas o la exencion, previa la
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la normativa en
vigor. A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial,
aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para
hacer efectivas las retenciones a accionistas no residentes, al tipo que corresponda en cada
caso, 0 para excluir la retencion, cuando en el procedimiento de pago intervengan entidades
financieras domiciliadas, residentes o representadas en Espafia que sean depositarias o
gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad practicara
una retencion sobre el importe integro del dividendo al tipo del 18% vy transferira el importe
liguido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en la
forma establecida, el derecho a la aplicacién de tipos reducidos o a la exclusion de retenciones
de sus clientes (para lo cual éstos habran de aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10
del mes siguiente a aquél en el que se distribuya el dividendo, un certificado de residencia
fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia en el que, si
fuera el caso, debera constar expresamente que el inversor es residente en el sentido definido
en el Convenio que resulte aplicable; o, en aquellos supuestos en los que se aplique un limite
de imposicién fijado en un Convenio desarrollado mediante una Orden en la que se establezca
la utilizacion de un formulario especifico, el citado formulario en lugar del certificado) recibiran
de inmediato, para el abono a los mismos, el importe retenido en exceso. El certificado de
residencia mencionado anteriormente tiene, a estos efectos, una validez de un afio desde su
fecha de emision.

Cuando resultara de aplicacién una exencién o, por la aplicaciéon de algan Convenio, el tipo de
retencion fuera inferior al 18%, y el accionista no hubiera podido acreditar su residencia a
efectos fiscales dentro del plazo establecido al efecto, aquél podra solicitar de la Hacienda
Puablica la devolucién del importe retenido en exceso con sujecién al procedimiento y al modelo
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de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003. Se aconseja a los
accionistas que consulten con sus asesores sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a
fin de solicitar la mencionada devolucién a la Hacienda Publica espafiola.

El procedimiento recogido en la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de
2000 que se ha descrito anteriormente no sera aplicable respecto de los dividendos o
participaciones en beneficios que, con el limite de 1.500 euros, estén exentos de tributacién en
el IRnR en los términos indicados previamente. En este caso, la Sociedad efectuara, en el
momento del pago del dividendo, una retencién a cuenta del IRNR del 18%, pudiendo el
accionista, en su caso, solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en
exceso con sujecion al procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de
2003.

En todo caso, practicada la retencién procedente a cuenta del IRNR o reconocida la
procedencia de la exencién, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar
declaracion en Espafia por el IRNR.

(a.2) Ganancias y pérdidas patrimoniales

De acuerdo con el TRLIRnR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o
entidades no residentes sin mediaciébn de establecimiento permanente en Espafia por la
transmision de valores o cualquier otra ganancia de capital relacionada con dichos valores,
estardn sometidas a tributacién por el IRnR. En particular, las ganancias patrimoniales
derivadas de la transmision de acciones tributaran por el IRnNR al tipo del 18%, salvo que
resulte aplicable una exencién interna o un Convenio suscrito por Espafia, en cuyo caso se
estara a lo dispuesto en dicho Convenio.

Adicionalmente, estardn exentas, por aplicacion de la ley interna espafola, las ganancias
patrimoniales siguientes:

® Las derivadas de la transmision de las acciones en mercados secundarios oficiales de
valores espafoles, obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente por
personas fisicas o entidades residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un
Convenio con clausula de intercambio de informacién, siempre que no hayan sido
obtenidas a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales.

(i) Las derivadas de la transmisiébn de las acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas fisicas o entidades residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Union Europea o por establecimientos
permanentes de dichos residentes situados en otro Estado miembro de la Union
Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales. La exenciéon no alcanza a las ganancias
patrimoniales derivadas de la transmisiéon de acciones o derechos de una entidad
cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta,
en bienes inmuebles situados en territorio espafiol, o (ii) en algdn momento, dentro de los
doce meses precedentes a la transmision, el sujeto pasivo haya participado, directa o
indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara y sometera a tributacion separadamente para
cada transmisién, no siendo posible la compensacién de ganancias y pérdidas en caso de
varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se efectuara aplicando
las reglas del articulo 24 del TRLIRNR.

De acuerdo con lo dispuesto en el TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por no

residentes sin mediacién de establecimiento permanente no estaran sujetas a retencion o
ingreso a cuenta del IRnR.
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El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e ingresando,
en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaracion e
ingreso su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las acciones, con
sujecién al procedimiento y modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de
diciembre de 2003.

De resultar aplicable una exencién, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un Convenio, el
inversor no residente habra de acreditar su derecho mediante la aportacion de un certificado de
residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia (en
el que, si fuera el caso, debera constar expresamente que el inversor es residente en el sentido
definido en el Convenio que resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que
desarrolle el Convenio que resulte aplicable. Dicho certificado de residencia tiene, a estos
efectos, una validez de un afio desde su fecha de emision.

(b)  IMPUESTO SOBRE EL PATRIMONIO

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, estan sujetas al IP las
personas fisicas que no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con
lo previsto en el articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean titulares a 31 de diciembre de cada
afio de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que pudieran ejercitarse o hubieran
de cumplirse en el mismo. Estos bienes o derechos seran los Unicos gravados en Espafia por
el IP, sin que pueda practicarse la minoracion correspondiente al minimo exento detallado en el
apartado (a.2) anterior, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos
tipos marginales oscilan para el afio 2007 entre el 0,2% vy el 2,5%.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola
deben considerarse bienes situados en Espafia a efectos fiscales en todo caso.

Caso de que proceda su gravamen por el IP, los valores propiedad de personas fisicas no
residentes y que estén admitidas a negociacién en mercado secundario oficial de valores
espafiol se computaran por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. El Ministerio
de Economia y Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion media a efectos de
este impuesto. La tributacién se realizard mediante autoliquidacién que debera ser presentada
por el sujeto pasivo, su representante fiscal en Espafia o el depositario o gestor de sus
acciones en Espafia, con sujecion al procedimiento y modelo previstos en la Orden Ministerial
de 23 de diciembre de 2003.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus abogados o asesores
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el IP.

()  IMPUESTO SOBRE SUCESIONES Y DONACIONES

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo
lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera que sea la residencia del
transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicién lo sea de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese
territorio. Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espafiola deben considerarse bienes situados en Espafia a efectos fiscales en todo caso.

Las sociedades no residentes en Espafia ho son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas
gue obtengan a titulo lucrativo tributaran generalmente como ganancias patrimoniales de
acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de lo previsto en los
Convenios que pudieran resultar aplicables.

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscales sobre los
términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse el ISD.
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= Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencién de impuestos
en origen

La Sociedad, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la
titularidad de los valores asume la responsabilidad de practicar la correspondiente
retencion a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normativa

vigente.
5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.1. Condiciones, estadisticas de |la oferta, calendario previsto y procedimiento para

la suscripcién de la Oferta

5.1.1. Condiciones a las que esté sujeta la Oferta

La Oferta no estd sujeta a ninguna condicion. No obstante, la Oferta esta sujeta a los
supuestos de desistimiento y revocacién que se describen en el apartado 5.1.4 siguiente.

5.1.2. Importe total de la emision/Oferta, distinguiendo los valores ofertados para la
venta y los ofertados para suscripcién; si el importe no es fijo, descripcién
de los acuerdos y del momento en que se anunciara al publico el importe
definitivo de la Oferta

Sin perjuicio de la existencia de tres tramos distintos para la Oferta en su conjunto (Tramo
Minorista, Tramo para Inversores Cualificados y Tramo para Empleados), el importe nominal
global inicial de la Oferta (sin incluir las acciones correspondientes a la opciéon de compra
“green shoe” a la que se hace referencia en el apartado 5.2.5 siguiente), es de 5.435.954,52
euros y se distribuye de la siguiente forma en atencién a la procedencia de las distintas
acciones de la Sociedad que componen la Oferta:

(@) Oferta Publica de Venta: comprende 37.299.621 acciones ya emitidas y en circulacion,
con un valor nominal de 0,12 euros cada una, por un importe nominal total de
4.475.954,52 euros.

(b) Oferta Publica de Suscripcién: comprende 8.000.000 acciones de nueva emisién con
un valor nominal de 0,12 euros cada una, por un importe nominal total de 960.000 euros.

El importe nominal global inicial de la Oferta podra ampliarse en el supuesto de que la Entidad
Coordinadora Global ejercite la opcidon de compra “green shoe” que los Accionistas Oferentes
tienen previsto otorgar a dicha Entidad en los términos que se describen en el apartado 5.2.5
siguiente, sobre 4.529.962 acciones, que representan en su conjunto un importe nominal de
543.595,44 euros, en cuyo caso, el importe nominal global de la Oferta podra ascender hasta
un maximo de 5.979.549,96 euros, integrando 49.829.583 acciones en total.

El nimero de acciones inicialmente ofertadas en el marco de la Oferta representa
aproximadamente un 27,27% del capital social de Almirall, asumiento la suscripcién completa
del aumento de capital que da lugar a la Oferta Publica de Suscripcion, y es ampliable hasta el
30% del capital social de la Sociedad en el caso de que se ejercite en su totalidad la opcion de
compra “green shoe” a que se refiere el apartado 5.2.5 siguiente.

El importe de la Oferta indicado anteriormente y, por tanto, el nimero de acciones ofrecidas a
inversores en la Oferta de Venta y/o en la Oferta de Suscripcion, podra verse aumentado o
reducido por acuerdo de la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y en nombre y
por cuenta de los Accionistas Oferentes, y la Entidad Coordinadora Global en cualquier
momento hasta la fijacién, en su caso, del Precio Maximo Minorista, lo cual se comunicara a la
CNMV mediante hecho relevante no mas tarde del dia habil siguiente a aquel en que tenga
lugar la adopcién de dicha decision.

-54 -



~ .
@Almlrall

Asimismo, se podrd aumentar o reducir el numero de acciones ofrecidas en el marco de la
Oferta después de la fijacion del Precio Maximo Minorista y antes de la fijacién del precio o
precios de la Oferta (ver apartado 5.3.1 de la Seccién Il de este Folleto), en cuyo caso la
Sociedad deberd someter de forma inmediata el correspondiente suplemento a la presente
Nota sobre las Acciones a la aprobacion de la CNMV, y abrir4 un periodo de revocacion para
que los peticionarios que hubieran formulado mandatos o solicitudes de compra puedan
revocarlos en su totalidad. Dicho suplemento contendra, en su caso, el nuevo calendario de la
Oferta desde ese momento.

En caso de producirse una variacion en el numero de acciones objeto de la Oferta, se
modificara el nUmero de acciones inicialmente asignado a cada uno de los Tramos de la Oferta.
En ese mismo supuesto, se podra asimismo modificar proporcionalmente el importe de la
opcién de compra “green shoe”, sin que pueda ésta en ningln caso superar el 15% de la Oferta
€n su conjunto.

5.1.3. Plazo, incluida cualquier posible modificacién, durante en el que estara
abierta la Oferta y descripcién del proceso de solicitud

Procedimiento de colocacién del Tramo Minorista

El procedimiento de colocacion en el Tramo Minorista estara integrado por las siguientes fases,
que se describen con mas detalle a continuacién:

Actuacion Fecha

Firma del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del

Tramo Minorista 31 de mayo de 2007
Registro del Folleto Informativo por la CNMV

Inicio del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra/Suscripcion
Inicio del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fin del Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Fijacion del Precio Maximo Minorista 12 de junio de 2007
Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacién del Tramo Minorista

4 de junio de 2007

Periodo de Oferta Publica: Inicio del Periodo de Solicitudes Vinculantes de

Compra/Suscripcion 13 de junio de 2007

Fin del Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion

Fin del Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra/Suscripcion
Asignacion definitiva de acciones a los Tramos Minorista y de Empleados
Realizacion del prorrateo 18 de junio de 2007
Fijacién del Precio Minorista

15 de junio de 2007

Otorgamiento de la escritura publica de ejecucion y cierre del aumento del
capital social, inscripcion en Registro Mercantil de Barcelona y deposito de -
copias autorizadas de la misma en Iberclear, CNMV y Bolsa de Barcelona. 19 de junio de 2007

Adjudicacién de acciones a inversores
(“Fecha de la Operacién”)

Admision a negociacion oficial 20 de junio de 2007
Liquidacion de la Oferta 22 de junio de 2007
Fin del periodo de estabilizacion 20 de julio de 2007

No obstante lo anterior, el Periodo de la Oferta podra reducirse o ampliarse por decisién
adoptada conjuntamente por la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y en
nombre y por cuenta de los Accionistas Oferentes, y la Entidad Coordinadora Global en
cualquier momento hasta la fijacion, en su caso, del Precio Maximo Minorista, lo cual se
comunicara a la CNMV mediante hecho relevante no mas tarde del dia habil siguiente a aquél
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en que tenga lugar la adopcion de dicha decision. De producirse cualquiera de dichas
eventualidades, se ajustara el calendario anterior adelantandose o retrasandose en el tiempo
los diversos hitos previstos en el mismo.

. Forma de efectuar las peticiones
Las peticiones podran realizarse:

- Desde las 8:30 horas de Madrid del dia 4 de junio de 2007 hasta las 14:00 horas
de Madrid del dia 12 de junio de 2007, ambos inclusive (dentro del horario que
tenga establecido cada entidad) (el “Periodo de Formulacion de Mandatos de
Compra/Suscripcidon”), mediante la presentacion de Mandatos de
Compra/Suscripcion (“Mandatos”). Dichos Mandatos seran revocables, en su
totalidad, pero no parcialmente, hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 15 de
junio de 2007 (dentro del horario que tenga establecido cada entidad).

- Desde las 8:30 horas de Madrid del dia 13 de junio de 2007 hasta las 14:00 horas
de Madrid del dia 15 de junio de 2007, ambos inclusive (dentro del horario que
tenga establecido cada entidad) (el “Periodo de Solicitudes Vinculantes de
Compra/Suscripcion”), mediante la formulacibn de Solicitudes de
Compra/Suscripcion (“Solicitudes”) no revocables.

. Reglas generales aplicables a los Mandatos y Solicitudes
Tanto los Mandatos como las Solicitudes se ajustaran a las siguientes reglas:

- Deberan presentarse exclusivamente ante alguna de las Entidades Aseguradoras
0 Colocadoras del Tramo Minorista 0, en su caso, de sus respectivas Entidades
Colocadoras Asociadas, que se relacionan en el apartado 5.4.1. siguiente de la
presente Nota sobre las Acciones. Cualquier variacion que se produzca en la
identidad de dichas entidades sera objeto de informacion adicional a la presente
Nota sobre las Acciones y publicada a través de los mismos medios en que se
hizo publico el Folleto Informativo. El inversor deberd abrir cuenta corriente y una
cuenta de valores en aquélla de estas entidades ante las que presente su
Mandato o Solicitud, en el caso de no disponer de ellas con anterioridad. La
apertura y cierre de las cuentas deberan estar libres de gastos y comisiones para
el inversor. Por lo que respecta a los gastos que se deriven del mantenimiento de
dichas cuentas, las citadas entidades podran aplicar las comisiones previstas al
efecto en sus respectivos cuadros de tarifas.

- Deberan ser otorgados por escrito y firmados por el inversor interesado (en
adelante, el “Peticionario”) en el correspondiente impreso que la Entidad
Aseguradora o Colocadora (o colocadora asociada, en su caso) debera facilitarle.
No se aceptard ningdn Mandato o Solicitud que no posea todos los datos
identificativos del Peticionario que vengan exigidos por la legislacion vigente para
este tipo de operaciones (nombre y apellidos o denominacién social, direccion y
N.I.F., o en caso de no residentes en Espafia que no dispongan de N.l.F., nimero
de pasaporte y su nacionalidad). En caso de Mandatos o Solicitudes formulados
en nombre de menores de edad, debera expresarse el N.I.F. del menor o, si no lo
tuviere, su fecha de nacimiento y el N.L.LF. del representante legal, sin que ello
implique asignar el N.I.F. del representante a la peticion a efectos del control del
ndmero de Mandatos o Solicitudes realizados en cotitularidad ni del control del
limite maximo de inversion descritos en el presente Folleto Informativo.

- Deberan reflejar, escrita de pufio y letra por el Peticionario, la cantidad en euros

que desea invertir, cantidad que (salvo revocacién, en el caso de los Mandatos) se
aplicara a la adquisicién de acciones al Precio Minorista que se determine tras el
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Periodo de Solicitudes Vinculantes de Compra/Suscripcion. Sera, no obstante,
aceptable que la cantidad figure impresa mecanicamente siempre que haya sido
fijada por el inversor y asi se confirme por el mismo mediante una firma autégrafa
adicional sobre ella.

Los Mandatos y Solicitudes del Tramo Minorista también podran ser cursados por
via telemética (Internet) a través de aquellas Entidades Aseguradoras o
Colocadoras (o colocadoras asociadas, en su caso), que estén dispuestas a
aceptar Mandatos y Solicitudes cursados por esta via y rednan los medios
suficientes para garantizar la seguridad y confidencialidad de las correspondientes
transacciones. En este sentido:

v

El Peticionario cumplird con las reglas de acceso y contratacion por via
telematica que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o
colocadora asociada, en su caso) y esta Ultima, a su vez, respondera de la
autenticidad e integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados por dicha
via y garantizara la confidencialidad y el archivo de tales Mandatos y
Solicitudes.

El Peticionario, antes de proceder a la contratacion de las acciones, podra
acceder a informacion relativa a la Oferta y, en particular, al presente Folleto
Informativo, a través de Internet. En el supuesto de que el Peticionario
decida acceder a la pagina de contratacion de acciones, la entidad debera
asegurarse de que, con caracter previo, el Peticionario haya cumplimentado
un campo que garantice que éste ha tenido acceso al Folleto y al resumen,
gue de una forma breve y, en un lenguaje no técnico, reflejara las
caracteristicas y los riesgos esenciales asociados al Emisor, los posibles
garantes y los valores (en adelante el “Resumen”).

Posteriormente, el Peticionario accedera a la pagina de contratacion de
acciones de la Sociedad, en la que introducira su Mandato o Solicitud cuyo
importe en euros no podra ser inferior ni superior a los limites minimo y
maximo fijados en el presente Folleto Informativo. El Peticionario tendra
también la opcidon de revocar los Mandatos que hubiera formulado en
iguales términos que los formulados fisicamente en las sucursales de las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista (o colocadoras
asociadas, en su caso), debiendo ser dicha revocacion total y no parcial. Por
tltimo, el Peticionario debera introducir el nimero de cuenta de valores
donde desea que se abone la compra y suscripcién de las acciones de la
Sociedad y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue el
importe correspondiente. Si tuviera mas de una cuenta de efectivo y/o de
valores abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora (0 colocadora
asociada, en su caso), debera elegir una de ellas. Si el Peticionario no
tuviera contratada ninguna de dichas cuentas en la Entidad Aseguradora o
Colocadora (0 colocadora asociada, en su caso), debera proceder a
contratarla en los términos establecidos por dicha entidad. Una vez
introducida la orden en el sistema, éste debera permitir al inversor la
obtencién de una confirmacién de dicha orden en la que conste la fecha y
hora de la misma, confirmacién que debera ser susceptible de impresion en

papel.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que aceptan Mandatos y
Solicitudes por esta via han confirmado por escrito en el Protocolo de
Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo
Minorista tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades
Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las transacciones por estas vias, como su compromiso
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de indemnizar a los Peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicio que
éstos pudieran sufrir como consecuencia del incumplimiento por dicha
Entidad o sus Entidades Colocadoras asociadas, en su caso, de las
condiciones establecidas en el protocolo de intenciones de aseguramiento y
compromiso de colocacién del Tramo Minorista para la tramitaciéon de
Mandatos y Solicitudes por estas vias.

En relacion con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de
cursar mandatos y solicitudes por via telematica (Internet):

Open Bank Santander Consumer, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Uno-E Bank, S.A.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixa”)
Banco Espafiol de Crédito, S.A.

Banco de Sabadell, S.A.

Los Mandatos y Solicitudes del Tramo Minorista podran ser igualmente cursados
telefénicamente a través de aquellas Entidades Aseguradoras o Colocadoras (0
colocadoras asociadas, en su caso), que estén dispuestas a aceptar Mandatos y
Solicitudes cursados por esta via y previamente hayan suscrito un contrato con el
Peticionario por el que éste acepte un sistema de identificacion al menos de una
clave que permita conocer y autenticar la identidad del Peticionario. En este
sentido:

v

El Peticionario cumplird con las reglas de acceso y contratacion por via
telefénica que tenga establecidas la Entidad Aseguradora o Colocadora (o
colocadora asociada, en su caso) y esta Ultima, a su vez, respondera de la
autenticidad e integridad de los Mandatos y Solicitudes cursados por dicha
via y garantizara la confidencialidad y el archivo de tales Mandatos y
Solicitudes.

El Peticionario, antes de proceder a la peticion de acciones de la Sociedad,
debera afirmar haber tenido a su disposicién el Folleto y el Resumen. En
caso de que manifieste no haberlo leido, se le sefialara la forma en que
puede obtenerlo y en caso de que no desee hacerlo, se le comentara la
informacion contenida en el mismo.

Posteriormente, el Peticionario respondera a cada uno de los apartados
previstos en el modelo de Mandato o Solicitud en su formato escrito. El
importe del Mandato o Solicitud no podré ser inferior ni superior a los limites
minimo y maximo fijados en el presente Folleto Informativo. El Peticionario
tendra también la opcién de revocar los Mandatos que hubiera formulado en
iguales términos que los formulados fisicamente en las sucursales de las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista (o colocadoras
asociadas, en su caso), debiendo ser dicha revocacion total y no parcial. Por
Ultimo, el Peticionario deberd designar el nimero de cuenta de valores
donde desea que se abone la compra y suscripcién de las acciones de la
Sociedad y la cuenta de efectivo en donde desea que se le cargue el
importe correspondiente. Si tuviera mas de una cuenta de efectivo y/o
valores abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora (0 colocadora
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asociada, en su caso), debera elegir una de ellas. Si el Peticionario no
tuviera contratada ninguna de dichas cuentas en la Entidad Aseguradora o
Colocadora (o colocadora asociada, en su caso), debera proceder a
contratarla en los términos establecidos por dicha entidad.

v Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que aceptan Mandatos y
Solicitudes por esta via han confirmado por escrito en el Protocolo de
Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo
Minorista tanto la suficiencia de medios de su entidad y de sus Entidades
Colocadoras Asociadas, en su caso, para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las transacciones por estas vias, como su compromiso
de indemnizar a los Peticionarios por cualquier otro dafio o perjuicio que
éstos pudieran sufrir como consecuencia del incumplimiento por dicha
Entidad o sus Entidades Colocadoras Asociadas, en su caso, de las
condiciones establecidas en el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento
y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista para la tramitacion de
Mandatos y Solicitudes por estas vias.

En relacion con lo anterior, las siguientes entidades ofreceran la posibilidad de
cursar mandatos y solicitudes por via telefonica:

~ Open Bank Santander Consumer, S.A.
~ Uno-E Bank, S.A.

~ Banco Espafiol de Crédito, S.A.

~ Banco de Sabadell, S.A.

~ Ibersecurities, S.V., S.A.

~ Morgan Stanley SV, S.A.

El nimero de acciones en que se convertird la peticion de compra basada en la
ejecucion del Mandato o Solicitud sera el cociente resultante de dividir la
mencionada cantidad sefialada en euros entre el Precio Maximo Minorista,
redondeado por defecto.

Todas las peticiones individuales formuladas por una misma persona se agregaran
a efectos de control de maximos, formando una Unica peticién de compra que
computara como tal.

Las entidades receptoras de los Mandatos y Solicitudes podran exigir de los
correspondientes Peticionarios la provisién de fondos necesaria para ejecutarlos.
Si como consecuencia del prorrateo, anulacién de la peticion, desistimiento de la
Oferta o revocacion, fuera necesario devolver a los adjudicatarios de las acciones
la totalidad o parte de la provision efectuada, la devolucion debera hacerse con
fecha valor el dia habil siguiente a la fecha de adjudicacion, anulacion,
desistimiento o revocacion.

Si por causas imputables a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (o
colocadoras asociadas, en su caso), se produjera cualquier retraso sobre la fecha
limite indicada para la devolucién del exceso o de la totalidad de provision
efectuada, dichas Entidades deberan abonar intereses de demora al tipo de
interés legal del dinero (fijado actualmente en el 5%) a partir de la citada fecha y
hasta el dia de su abono al Peticionario.
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- Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras (0 colocadoras asociadas, en su
caso), deberan rechazar aquellos Mandatos o Solicitudes que no cumplan
cualesquiera de los requisitos que para los mismos se exijan.

- Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras deberan enviar a la Entidad Agente
(que actuara por cuenta de la Sociedad y de los Accionistas Oferentes e informara
con caracter inmediato a éstos y a la Entidad Coordinadora Global) y a las
Entidades Directoras, las relaciones de los Mandatos y Solicitudes recibidos en las
fechas y términos establecidos en los respectivos Protocolos o Contratos. La
Entidad Agente podra denegar la recepcién de aquellas relaciones de Solicitudes
0 Mandatos que no se hubieran entregado por las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras en los términos establecidos en los respectivos Protocolos o
Contratos. De las reclamaciones por dafios y perjuicios o por cualquier otro
concepto que pudieran derivarse de la negativa de la Entidad Agente a recibir las
mencionadas relaciones, seran exclusivamente responsables ante los inversores
las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que hubieran entregado las relaciones
fuera de tiempo, defectuosas o con errores u omisiones substanciales, sin que en
tal caso pueda imputarse ningun tipo de responsabilidad a la Sociedad y/o a los
Accionistas Oferentes, a la Entidad Agente ni a las restantes Entidades
Aseguradoras o Colocadoras.

= Reglas especiales aplicables a los Mandatos

Los Mandatos tendran caracter revocable, desde la fecha en que se formulen hasta las
14:00 horas de Madrid del dia 15 de junio de 2007. La revocacion de los Mandatos
deberd presentarse ante la Entidad en la que se hubieran otorgado, mediante el impreso
que ésta facilite al efecto, y s6lo podra referirse al importe total del Mandato, no
admitiéndose revocaciones parciales, todo ello sin perjuicio de que puedan formularse
nuevos Mandatos o Solicitudes. En el supuesto de haberse formulado varios Mandatos,
deberd indicarse con claridad a qué Mandato se refiere la revocacién. Después del
citado plazo, los Mandatos que no hubieran sido expresamente revocados adquirirdn
caracter irrevocable y seran ejecutados por la entidad ante la que se hayan formulado, al
precio que finalmente se fije para el Tramo Minorista, salvo que se produjera un supuesto
de revocacion automatica total en los términos previstos en el presente Folleto
Informativo.

En el caso de revocacion de los Mandatos, la Entidad receptora del Mandato debera
devolver al inversor, al dia siguiente de la revocacion, la provision de fondos recibida, en
su caso, sin que pueda cobrarle ningun tipo de gasto o comisién por dicha revocacion.

Los inversores que formulen Mandatos tendran preferencia en el prorrateo en la forma
establecida en el apartado 5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

No mas tarde del 18 de junio de 2007 se procedera a la asignacion definitiva de las acciones
entre los Tramos Minorista y de Empleados, asi como al prorrateo, en su caso. La adjudicaciéon
de las acciones a los inversores se realizara el dia 19 de junio de 2007, conforme al calendario
previsto al principio de este apartado 5.1.3.

Procedimiento de colocacién del Tramo para Inversores Cualificados

Esta previsto que la colocacion del Tramo para Inversores Cualificados se lleve a cabo
mediante el procedimiento cominmente denominado como “book-building” o de prospeccion de
la demanda, que se llevara a cabo entre las 8:30 horas de Madrid del dia 1 de junio de 2007,
es decir, al dia siguiente al de la fecha de registro del Folleto Informativo por la CNMV, y hasta
las 19:00 horas de Madrid del dia 15 de junio de 2007 (el “Periodo de Prospeccion de la
Demanda”). Durante el Periodo de Prospeccion de la Demanda los inversores cualificados e
institucionales dispuestos a invertir podran formular propuestas de adquisicién o suscripcién de
acciones de la Sociedad no vinculantes (las “Propuestas”) ante las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo para Inversores Cualificados (o, en su caso, de sus respectivas
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Entidades Colocadoras Asociadas).

Las Propuestas deberan formularse exclusivamente ante cualquiera de las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo para Inversores Cualificados (0, en su caso, de sus
respectivas Entidades Colocadoras Asociadas), procederan de inversores cualificados e
institucionales a los que se dirige este Tramo y expresaran con claridad los términos (incluido el
importe) de su indicacion de interés. Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo
para Inversores Cualificados (0, en su caso, de sus respectivas Entidades Colocadoras
Asociadas) podran requerir el desembolso de una provision de fondos para asegurar el cobro
del precio de las acciones.

El 18 de junio de 2007 esta previsto que la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho
y en nombre y por cuenta de los Accionistas Oferentes, lleve a cabo la seleccion de
Propuestas. Asimismo, esta previsto que se inicie el proceso de confirmacion de las Propuestas
seleccionadas por los inversores cualificados e institucionales adjudicatarios una vez y siempre
que: (i) se alcance, en su caso, un acuerdo entre la Entidad Coordinadora Global y la Sociedad,
actuando en su propio nombre y derecho y en nombre y por cuenta de los Accionistas
Oferentes, en cuanto al precio de suscripcién y compra, segun corresponda, de las acciones de
la Sociedad asignadas al Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta y demas términos y
condiciones relevantes; y que (ii) se otorgue, en su caso, el Contrato de Aseguramiento del
Tramo para Inversores Cualificados.

El periodo de confirmacién de las Propuestas seleccionadas por los inversores cualificados e
institucionales adjudicatarios finalizara el 19 de junio de 2007. Las confirmaciones de las
Propuestas seran irrevocables.

Con todo ello, el calendario indicativo previsto para la colocacién del Tramo para Inversores
Cualificados seria el siguiente:

Actuacion Fecha

Registro del Folleto por la CNMV

Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda (Book building) en el que se
formularan Propuestas de compra/suscripcién por los inversores

Fin del periodo de Prospeccién de la Demanda
Fijacion del Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta

Seleccion de Propuestas de compra/suscripcion en el Tramo para Inversores
Cualificados

Firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados

Confirmacion de Propuestas de compra/suscripcion en el Tramo para Inversores
Cualificados

Otorgamiento de escritura publica de ejecucion y cierre de aumento de capital
social, inscripcidon en Registro de Barcelona y depdsito de copias autorizadas de la
misma en lberclear, CNMV y Bolsa de Barcelona

Adjudicacion de acciones a inversores
(“Fecha de la Operacién”)

Admisioén a negociacion oficial
Liquidacion de la Oferta

Fin del periodo de estabilizacion

31 de mayo de 2007
1 de junio de 2007
15 de junio de 2007

18 de junio de 2007

19 de junio de 2007

20 de junio de 2007
22 de junio de 2007
20 de julio de 2007

No obstante lo anterior, el Periodo de la Oferta podra reducirse o ampliarse por decision
adoptada conjuntamente por la Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y en
nombre y por cuenta de los Accionistas Oferentes, y la Entidad Coordinadora Global en
cualquier momento hasta la fijacién, en su caso, del Precio Maximo Minorista, lo cual se
comunicara a la CNMV mediante hecho relevante no mas tarde del dia habil siguiente a aquel
en que tenga lugar la adopciéon de dicha decisién. De producirse cualquiera de dichas
eventualidades, se ajustara el calendario anterior adelantandose o retrasandose en el tiempo
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los diversos hitos previstos en el mismo.

Procedimiento de colocacién del Tramo para Empleados

Seré& de aplicacion al Tramo de Empleados las reglas contenidas en el apartado anterior para el
Tramo Minorista, con las especialidades que a continuacién se describen:

- Las peticiones de compra deberan estar basadas necesariamente en un Mandato,
formulado durante el Periodo de Formulacion de Mandatos. En consecuencia, no se
podran formular Solicitudes durante el Periodo de la Oferta Publica.

- Los Mandatos habran de formularse desde las 8:30 horas de Madrid del 4 de junio de
2007 hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 12 de junio de 2007 (fecha que coindice
con la finalizacién del Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra del Tramo
Minorista), utilizando el modelo especifico de Mandato para el Tramo de Empleados que
sera distribuido por la Sociedad y las sociedades del Grupo Almirall relacionadas en el
apartado 5.2.1 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones, a los empleados
residentes en Espafia y en cada una de las jurisdicciones donde se encuentran dichas
sociedades. No podran formularse Mandatos en el Tramo de Empleados por via
telematica o telefénica.

- Los Mandatos seran revocables desde las 8:30 horas de Madrid del dia 4 de junio hasta
las 14:00 horas del dia el 15 de junio de 2007.

- Los Mandatos podran formularse exclusivamente ante cualquiera de las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista, o de sus respectivas Entidades
Colocadoras Asociadas, que se relacionan en el apartado 5.4.1 siguiente de la presente
Nota sobre las Acciones, que tendran la consideracion de entidades tramitadoras (o
tramitadoras asociadas, en su caso) en el presente Tramo de Empleados (las
“Entidades Tramitadoras”), debiendo disponer los Peticionarios de cuentas de efectivo
y de cuentas de valores en la Entidad a través de la cual tramiten sus Mandatos, de las
que el Peticionario sea el Unico titular (o0, en el caso de cuentas de efectivo, en alguna
entidad perteneciente a su grupo, si la entidad a través de la cual tramite el empleado su
Mandato admite dicha posibilidad). La apertura y cierre de las cuentas estaran libre de
gastos y comisiones para el empleado. Por lo que respecta a los gastos que se deriven
del mantenimiento de dichas cuentas, las citadas entidades podran, en su caso, aplicar
las comisiones previstas al efecto en sus respectivos cuadros de tarifas. Como
excepcion, los empleados de las sociedades no espafiolas del Grupo, deberan formular
sus Mandatos a través de la entidad Open Bank Santander Consumer, S.A., en cuyo
caso deberan disponer de una cuenta de efectivo y de valores en dicha entidad, siendo
de aplicacion el resto de requisitos expuestos anteriormente en el presente parrafo. La
Sociedad, junto con las sociedades extranjeras de su Grupo, coordinara con coordinara
con Open Bank Santander Consumer, S.A. y la Entidad Agente el proceso de
formulaciéon de los Mandatos y facilitara la formulacion y revocacién de los mismos,
incluyendo la recepcion de los modelos de Mandatos y su remision a Open Bank
Santander Consumer, S.A. y, en su caso, la Entidad Agente.

- Las Entidades Tramitadoras podran exigir de los empleados la provision de fondos
necesaria para ejecutar los Mandatos. Si como consecuencia de la anulacion de la
peticién, desistimiento de la Oferta o revocacion, fuera necesario devolver a los
adjudicatarios de las acciones la totalidad o parte de la provisién efectuada, la devolucion
deberd hacerse con fecha valor el dia habil siguiente a la fecha de adjudicacion,
anulacidn, desistimiento o revocacion.

- Si por causas imputables a las Entidades Tramitadoras se produjera cualquier retraso
sobre la fecha limite indicada para la devolucion del exceso o de la totalidad de provisién
efectuada, dichas Entidades deberan abonar intereses de demora al tipo de interés legal
del dinero (fijado actualmente en el 5%) a partir de la citada fecha y hasta el dia de su
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abono al empleado.

Sélo podra formularse un Mandato por cada empleado, que debera reflejar, escrita de
pufio y letra por el empleado, la cantidad de euros que desea invertir, cantidad que
debera estar comprendida entre los limites minimo y maximo sefialados en el apartado
5.1.6 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones y que se aplicara a la adquisicién
de acciones al Precio de Venta de Empleados indicado mas adelante.

A efectos de adjucacion, el nimero de acciones en que se convertira la peticion de
compra basada en la ejecucién del Mandato por cada uno de los empleados sera el
cociente resultante de dividir la mencionada cantidad sefialada en euros entre el Precio
Maximo Minorista reducido en un 20%, redondeado por exceso o por defecto al céntimo
de euro mas proximo. En caso de fraccion, el nimero de acciones asi calculado se
redondeara por defecto al nUmero entero mas préximo.

Si algin empleado presentase mas de un Mandato en este Tramo, se anularan todos los
mandatos presentados.

Asimismo, si se formulase un Mandato en este Tramo por importe superior al limite
méaximo sefalado en el apartado 5.1.6 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones,
éste se entenderd realizado por dicho importe maximo, desechandose el exceso.

Los Mandatos seran unipersonales, sin que puedan contener mas de un titular (que
debera ser el propio empleado). En caso de que el Mandato contenga mas de un titular
dicho Mandato sera anulado.

Las Entidades Tramitadoras no verificaran la condicion de empleados de los inversores
que formulen Mandatos en el presente Tramo de Empleados. No obstante lo anterior, las
Entidades Tramitadoras deberan comprobar que los Mandatos presentados en este
Tramo cumplen con los restantes requisitos establecidos para su formulaciéon y que han
sido descritos en el Tramo Minorista y rechazar aquellos Mandatos de Compra que no
cumplan con cualesquiera de tales requisitos.

No mas tarde del dia 15 de junio de 2007 a las 15:00 horas de Madrid, la Sociedad
remitira a la Entidad Agente un fichero informético, en el formato previamente acordado
entre ambas partes, con la relacion (nombre, apellidos y N.I.LF.) de los empleados de
Almirall a los que se destina este Tramo. La Entidad Agente rechazara y no ejecutara los
Mandatos formulados ante las Entidades Tramitadoras por las personas que no figuren
en dicho fichero informatico.

Cualquiera de los destinatarios de este Tramo que lo desee podra optar por realizar
Mandatos o Solicitudes en el Tramo Minorista, con independencia de que ademas
formule Mandatos en el propio Tramo de Empleados. Los importes de los Mandatos y de
las Solicitudes del Tramo Minorista no se acumularan, en ningln caso, al importe de los
Mandatos del Tramo de Empleados para la aplicacion de los limites maximos por
Mandato efectuado en el Tramo de Empleados, ni viceversa.

El Precio de Venta a Empleados seréa el Precio Minorista de la Oferta con un descuento
del 20% (redondeado por exceso o por defecto al céntimo de euro mas préximo).

A los efectos de disfrutar del descuento sefialado en el apartado anterior, los empleados
deberan mantener las acciones de la Sociedad adquiridas en el contexto del Tramo de
Empleados de la Oferta en propiedad desde su adjudicacion hasta transcurridos 180
dias desde la fecha de admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en las
Bolsas de Valores, salvo que la Direccion Corporativa de Recursos Humanos de la
Sociedad les dispense, previa solicitud y por causa justificada, de la presente obligacion
de mantenimiento.
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Si algin empleado vendiera las acciones adquiridas en el Tramo de Empleados con
anterioridad a dicha fecha sin haber obtenido previamente dicha dispensa, debera
comunicarlo a la Direccion Corporativa de Recursos Humanos de la Sociedad y
reintegrar el descuento del 20% disfrutado en la adquisicion de las acciones.

En caso de incumplimiento de la obligacion de comunicacion y siempre que la Sociedad
tuviera conocimiento de que el empleado ha vendido total o parcialmente las acciones
del Tramo de Empleados con anterioridad a la expiracion del periodo referido
anteriormente, la Sociedad se reserva el derecho a descontar, o a hacer que la sociedad
empleadora de tal empleado descuente, de la némina del empleado que hubiese
transmitido todas o parte de dichas acciones el importe del descuento disfrutado
respecto de las acciones vendidas o, en el caso de que hubiese dejado de ser empleado
de Almirall, reclamar la cantidad correspondiente de dicho empleado.

- A los efectos anteriores, la Sociedad podréa exigir a los empleados en cualquier momento
anterior a la expiracion del plazo de 180 dias sefalado en el apartado anterior
justificacion de que las acciones de la Sociedad adquiridas en el contexto del Tramo de
Empleados de la Oferta no han sido transmitidas.

5.1.4. Indicaciéon de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o0
suspenderse la Oferta y de si la revocacion puede producirse una vez
iniciada la negociacion

5.1.4.1. Desistimiento

La Sociedad se reserva expresamente el derecho a, en nombre propio y en el de los
Accionistas Oferentes, segun corresponda, desistir de la Oferta, posponerla, aplazarla o
suspenderla temporal o indefinidamente, en cualquier momento anterior a la fijacion definitiva
del precio de las acciones de la Sociedad (prevista para el 18 de junio de 2007), y en cualquier
caso con anterioridad a la firma del Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores
Cualificados, por cualesquiera causas y sin que la Sociedad deba motivar su decision. El
desistimiento afectara a todos los Tramos de la Oferta, y dara lugar a la anulacién de todos los
Mandatos no revocados en los Tramos Minorista y de Empleados, todas las Solicitudes de
compra/suscripcion del Tramo Minorista, y todas las Propuestas de compra/suscripcién del
Tramo para Inversores Cualificados. En consecuencia, se extinguiran las obligaciones
asumidas por la Sociedad, por los Accionistas Oferentes y por los Peticionarios derivadas de
los mismos.

A salvo de cuanto pudiera preverse en los Protocolos y Contratos celebrados en el marco de la
Oferta, el hecho del desistimiento no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni
de los Accionistas Oferentes frente a la Entidad Coordinadora Global, las Entidades Directoras,
las Entidades Aseguradoras o Colocadoras, las Entidades Colocadoras Asociadas o las
personas fisicas o juridicas que hubieran formulado Mandatos o Solicitudes de
compra/suscripcion o Propuestas de compra/suscripcion, ni tampoco de la Entidad
Coordinadora Global, las Entidades Directoras, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras o
las Entidades Colocadoras Asociadas frente a las citadas personas fisicas o juridicas que
hubieran formulado Mandatos o Solicitudes de compra/suscripcion o Propuestas de
compra/suscripcion, sin perjuicio de los acuerdos en materia de gastos incluidos en el Protocolo
de Aseguramiento Minorista y los que, en su caso, se incluyan en los Contratos de
Aseguramiento, o que de otra forma se acuerden entre los interesados. Por tanto, sin perjuicio
de lo expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago de dafios y perjuicios o indemnizacion
alguna por el mero hecho de haberse producido el desistimiento de la Oferta.

En este caso, las entidades que hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores,
deberan devolverlas, libres de comisiones y gastos y sin interés, con fecha valor del dia habil
siguiente al de la comunicacién del desistimiento. Si se produjera un retraso en la devolucion
por causas imputables a dichas entidades, deberan abonar intereses de demora, devengados
desde el dia habil siguiente a la fecha en que tenga lugar la publicacién del desistimiento y
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hasta la fecha de su abono efectivo, al tipo de interés legal (fijado actualmente en el 5%).

La Sociedad deberd comunicar dicho desistimiento a la CNMV, a la Entidad Coordinadora
Global y a la Entidad Agente, el dia en que se produjera y en el plazo mas breve posible, y
difundirlo posteriormente a través de, al menos, un diario de difusién nacional, no mas tarde del
dia habil siguiente a dicha comunicacién.

5.1.4.2. Revocacién automatica total

La Oferta quedarda automaticamente revocada en todos sus Tramos en los siguientes
supuestos:

0] En caso de que la Oferta sea suspendida o dejada sin efecto por cualquier autoridad
administrativa o judicial competente.

(i)  En caso de falta de acuerdo entre la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global para la
fijacién de los precios de la Oferta a que se hace referencia en el apartado 5.3 siguiente
de la presente Nota sobre las Acciones.

(i) En caso de que antes de las 00:00 horas de Madrid del 13 de junio de 2007 no se
hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista.

(iv) En caso de que antes de las 00:00 horas de Madrid del 19 de junio de 2007 no se
hubiera firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores
Cualificados.

(v)  En caso de que en cualquier momento anterior a las 20:00 horas de Madrid del dia 19 de
junio de 2007 quedara resuelto cualquiera de los Contratos de Aseguramiento y
Colocacion como consecuencia de las causas previstas en los mismos.

La revocacion automatica total de la Oferta dara lugar a la anulacion de todos los Mandatos no
revocados en el Tramo Minorista y de Empleados, de todas las Solicitudes de
compra/suscripcion del Tramo Minorista y de todas las Propuestas de compra/suscripcién del
Tramo para Inversores Cualificados que hubieran sido formuladas, seleccionadas y
confirmadas, en su caso.

En consecuencia, en el caso de la Oferta Publica de Venta, no existir4 obligacién de entrega de
las acciones por los Accionistas Oferentes a los inversores, ni obligacion de pago del precio de
las acciones por estos Ultimos. Si la revocacién tuviera lugar cuando se hubieran concluido las
compraventas inherentes a la Oferta Publica de Venta, éstas quedaran resueltas, estando las
partes obligadas a la restitucion de las prestaciones realizadas. Dicha restitucién se producira
tan pronto como se cumplan los tramites legales para poder efectuar la citada recompra de las
acciones.

El precio de recompra que los Accionistas Oferentes abonaran a los adjudicatarios que hayan
adquirido acciones en el marco de la Oferta Publica de Venta serd abonado en el momento de
la recompra de las acciones y equivaldra al precio satisfecho por dichos adjudicatarios
incrementado en el interés legal (fijado actualmente en el 5%) desde la fecha de pago de las
acciones por los adjudicatarios a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo
Minorista o del Tramo para Inversores Cualificados, Entidades Tramitadoras del Tramo para
Empleados, o a las Entidades Colocadoras o Tramitadoras Asociadas, en su caso, hasta la
fecha de pago del precio de compra por los Accionistas Oferentes.

Por lo que respecta a la Oferta Publica de Suscripcion, la Sociedad no estara obligada a emitir
las acciones, ni los inversores estaran obligados a suscribirlas. Asimismo, en el supuesto de
gue la revocacion automatica de la Oferta tuviera lugar una vez que las acciones de nueva
emisién objeto de dicha Oferta Publica de Suscripcidn ya hubieran sido suscritas vy
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desembolsadas, la Sociedad procedera a la revocacion del acuerdo (y la devolucion del
importe desembolsado por la entidad prefinanciadora) o a la compra de las acciones de nueva
emision a los accionistas que las hubieren suscrito y desembolsado, tan pronto como se
cumplan los tramites legales para ello, y reducira, a continuacién, su capital social (mediante la
amortizacion de las acciones propias adquiridas) en un importe equivalente al del aumento de
capital realizado en el marco de la Oferta Publica de Suscripcién, sin que exista a favor de los
acreedores de la Sociedad derecho de oposicién alguno, todo ello con el fin de restituir a
dichos accionistas el importe desembolsado por las acciones suscritas. Esta reduccion se
llevara a cabo en virtud del acuerdo de reduccion de capital sometido a condicidn suspensiva y
aprobado a tal efecto por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 13 de abril de
2007.

El precio de compra que la Sociedad abonara a los accionistas suscriptores de la Oferta
Publica de Suscripcion se hara efectivo en el momento de la compra de las acciones y sera
equivalente a la suma del valor nominal de las acciones y de su prima de emision
desembolsados por dichos suscriptores de las acciones, incrementado en el interés legal (fijado
actualmente en el 5%) desde la fecha de desembolso de las acciones por los suscriptores
hasta la fecha de pago del precio de compra por la Sociedad.

A estos efectos, se hace constar que, mediante la formulacion de los Mandatos, Solicitudes y
Propuestas de compra/suscripcion en los distintos Tramos de la Oferta, los suscriptores de las
nuevas acciones de la Sociedad objeto de la Oferta Publica de Suscripcién consentiran
expresamente la citada compra de las acciones suscritas en el marco de la Oferta Publica de
Suscripcién por parte de la Sociedad en los términos y condiciones descritos en el mencionado
acuerdo de la Junta General, y lo mismo hara la Entidad Coordinadora Global, en tanto que
entidad prefinanciadora, en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para Inversores
Cualificados, o las Entidades Colocadoras Asociadas y la Entidad Agente, en su caso, que
hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores, deberan devolver dichas
provisiones, libres de comisiones y gastos, y sin interés, con fecha valor del dia habil siguiente
al de la revocacion. Si se produjera un retraso en la devolucion por causas imputables a dichas
Entidades, deberan abonar intereses de demora, devengados desde el dia habil siguiente a la
fecha en que tenga lugar la revocacion y hasta la fecha de devolucion efectiva, al tipo de
interés legal (fijado actualmente en el 5%).

En caso de revocacion automatica total, la Sociedad lo comunicara a la CNMV, la Entidad
Coordinadora Global y la Entidad Agente, en el plazo mas breve posible, y lo hara publico
mediante su publicacién en, al menos, un diario de difusion nacional, no mas tarde del dia habil
siguiente al de la citada comunicacién, sin perjuicio del cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 170 de la Ley de Sociedades An6nimas.

A salvo de lo dispuesto en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta, el hecho de la
revocacion de la Oferta no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni de los
Accionistas Oferentes frente a la Entidad Coordinadora Global, las Entidades Directoras, las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras, las Entidades Tramitadoras, las Entidades
Colocadoras o Tramitadoras Asociadas, en su caso, o las personas fisicas o juridicas que
hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, ni tampoco de
la Entidad Coordinadora Global, las Entidades Directoras, las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras, las Entidades Tramitadoras o las Entidades Colocadoras o Tramitadoras
Asociadas, en su caso, frente a la Sociedad o frente a las citadas personas fisicas o juridicas
gue hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, sin
perjuicio de los acuerdos en materia de gastos incluidos en el Protocolo de Aseguramiento o el
Contrato de Tramitacion del Tramo para Empleados y los que, en su caso, se incluyan en los
Contratos de Aseguramiento o, de otra forma, acuerden los interesados. Por tanto, sin perjuicio
de lo expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago de dafios y perjuicios o indemnizacion
alguna por el mero hecho de haberse producido la revocacion de la Oferta.
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5.1.4.3. Revocacidén en caso de no admision a cotizacion de las acciones

En caso de no producirse la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad
antes de las 00:00 horas de Madrid del dia 21 de julio de 2007, la Oferta se entendera
automaticamente revocada en todos sus Tramos. Como consecuencia de ello, quedaran
resueltas las compraventas derivadas de la Oferta Pdblica de Venta, estando las partes
obligadas a la restitucion de las prestaciones realizadas. Dicha restitucion se producira tan
pronto como se cumplan los tramites legales para poder efectuar la citada recompra de las
acciones.

El precio de recompra que los Accionistas Oferentes abonaran a los adjudicatarios que hayan
adquirido acciones en el marco de la Oferta Publica de Venta serd abonado en el momento de
la recompra de las acciones y equivaldra al precio satisfecho por dichos adjudicatarios
incrementado en el interés legal (fijado actualmente en el 5%) desde la fecha de pago de las
acciones por los adjudicatarios a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo
Minorista o del Tramo para Inversores Cualificados, Entidades Tramitadoras del Tramo para
Empleados, o a las Entidades Colocadoras o Tramitadoras Asociadas, en su caso, hasta la
fecha de pago del precio de compra por los Accionistas Oferentes.

Asimismo, y por lo que se refiere a la Oferta Publica de Suscripcion, la Sociedad procedera a la
compra de las acciones de nueva emisién a los accionistas que las hubieren suscrito y
desembolsado, tan pronto como se cumplan los tramites legales para ello, y reducira, a
continuacion, su capital social (mediante la amortizacion de las acciones propias adquiridas) en
un importe equivalente al del aumento de capital realizado en el marco de la Oferta Publica de
Suscripcién, sin que exista a favor de los acreedores de la Sociedad derecho de oposicion
alguno, todo ello con el fin de restituir a dichos accionistas el importe desembolsado por las
acciones suscritas. Esta reduccion se llevara a cabo en virtud del acuerdo de reduccién de
capital sometido a condiciéon suspensiva y aprobado a tal efecto por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad el 13 de abril de 2007.

El precio de compra que la Sociedad abonard a los accionistas suscriptores de la Oferta
Puablica de Suscripcion se hara efectivo en el momento de la compra de las acciones y sera
equivalente a la suma del valor nominal de las acciones y de su prima de emision
desembolsados por dichos suscriptores de las acciones, incrementado en el interés legal (fijado
actualmente en el 5%) desde la fecha de desembolso de las acciones por los suscriptores
hasta la fecha de pago del precio de compra por la Sociedad.

A estos efectos, se hace constar que, mediante la formulacion de los Mandatos, Solicitudes y
Propuestas de compra/suscripcion en los distintos Tramos de la Oferta, los suscriptores de las
nuevas acciones de la Sociedad objeto de la Oferta Publica de Suscripcidon consentiran
expresamente la citada compra de las acciones suscritas en el marco de la Oferta Publica de
Suscripcidn por parte de la Sociedad en los términos y condiciones descritos en el mencionado
acuerdo de la Junta General, y lo mismo hara la Entidad Coordinadora Global, en tanto que
entidad prefinanciadora, en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta.

En caso de revocacion de la Oferta por esta causa, la Sociedad lo comunicara a la CNMV, la
Entidad Coordinadora Global y la Entidad Agente, en el plazo mas breve posible, y lo hara
publico mediante su publicacion en, al menos, un diario de difusion nacional, no mas tarde del
dia habil siguiente al de dicha comunicacion, sin perjuicio del cumplimiento de lo dispuesto en
el articulo 170 de la Ley de Sociedades Anonimas.

A salvo de lo dispuesto en los Contratos de Aseguramiento de la Oferta, el hecho de la
revocacion de la Oferta no sera causa de responsabilidad por parte de la Sociedad ni de los
Accionistas Oferentes frente a la Entidad Coordinadora Global, las Entidades Directoras, las
Entidades Aseguradoras o Colocadoras, las Entidades Tramitadoras, las Entidades
Colocadoras o Tramitadoras Asociadas, en su caso, o las personas fisicas o juridicas que
hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, ni tampoco de
la Entidad Coordinadora Global, las Entidades Directoras, las Entidades Aseguradoras o
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Colocadoras, las Entidades Tramitadoras o las Entidades Colocadoras o Tramitadoras
Asociadas, en su caso, frente a la Sociedad o frente a las citadas personas fisicas o juridicas
que hubieran formulado Mandatos, Solicitudes o Propuestas de compra/suscripcion, sin
perjuicio de los acuerdos en materia de gastos incluidos en el Protocolo de Aseguramiento o el
Contrato de Tramitacion del Tramo para Empleados y los que, en su caso, se incluyan en los
Contratos de Aseguramiento o, de otra forma se acuerde entre los interesados. Por tanto, sin
perjuicio de lo expuesto, no tendran derecho a reclamar el pago de dafios y perjuicios o
indemnizacion alguna por el mero hecho de haberse producido la revocacion de la Oferta.

5.1.5. Descripcién de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de
devolver el importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

No existe la posibilidad de reducir suscripciones, sin perjuicio del derecho a revocar los
Mandatos o a no confirmar las Propuestas en los supuestos previstos en la presente Nota
sobre las Acciones.

5.1.6. Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud (ya sea por el nUumero
de los valores o por importe total de lainversién)

5.1.6.1. Tramo Minorista

El importe minimo por el que podran formularse Mandatos y Solicitudes en el Tramo Minorista
sera de 1.500 euros, y el importe maximo sera de 60.000 euros, ya se trate de Mandatos no
revocados, de Solicitudes o de la suma de ambos.

En consecuencia, no se tomaran en consideracion las peticiones de compra realizadas por un
mismo Peticionario en el Tramo Minorista en la parte que excedan de dicho limite maximo de
60.000 euros, ya se trate de peticiones formuladas de forma individual o en cotitularidad.

Los controles de maximos que se describen en este apartado se realizaran utilizando el N.I.F. o
el numero de pasaporte de los Peticionarios y, en el caso de menores de edad, la fecha de
nacimiento. En el supuesto de que coincidan las fechas de nacimiento se utilizara a estos
efectos el nombre de cada menor.

A estos efectos, los Mandatos o Solicitudes formulados en nombre de varias personas se
entenderan hechos por cada una de ellas por la cantidad reflejada en el Mandato o Solicitud.

A los efectos de computar el limite maximo por Peticionario, cuando coincidan todos y cada uno
de los Peticionarios en varias peticiones (ya sean basadas en Mandatos o en Solicitudes) se
agregaran, formando una Unica peticién de compra.

Si algun Peticionario excediera los limites de inversion se estara a las siguientes reglas:

- Se dara preferencia a los Mandatos sobre las Solicitudes, de forma que se eliminara el
importe que corresponda a las Solicitudes de que se trate para que, en conjunto, la
peticion del Peticionario no exceda el limite de inversion. Por tanto, si un mismo
Peticionario presentara uno o varios Mandatos que en conjunto superasen el limite
establecido y ademas presentara Solicitudes, se eliminaran las Solicitudes presentadas.

- En el supuesto de que hubiera que reducir peticiones del mismo tipo (ya sean Mandatos
0 Solicitudes), se procedera a reducir proporcionalmente el exceso entre los distintos
tipos de Mandatos o Solicitudes afectados.

- A efectos de reducir el importe de las peticiones de igual tipo, si un mismo Peticionario
efectuara diferentes peticiones en régimen de cotitularidad, se procedera de la siguiente
forma:
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0] Las peticiones donde aparezca mas de un titular se dividiran en tantas peticiones
como titulares aparezcan, asignandose a cada titular el importe total reflejado en
cada peticion original.

(i)  Se agruparan todas las peticiones obtenidas de la forma descrita en el apartado (i)
en las que coincida el mismo titular.

(i)  Si conjuntamente consideradas las peticiones del mismo tipo que presente un
mismo titular de la forma establecida en los apartados (i) y (ii), se produjese un
exceso sobre el limite de inversion, se procedera a atribuir dicho exceso (para su
posterior eliminacion conforme a las reglas establecidas) proporcionalmente entre
las peticiones afectadas, teniendo en cuenta que si una peticion se viera afectada
por mas de una operacion de redistribucion de excesos sobre limites se aplicara
aquélla cuya reduccion sea un importe mayor final.

Ejemplo del COmputo del Limite Maximo en las Peticiones

Entidad Tipo de peticion Peticionarios Importe

A Mandato Individual Sr.n°1 45.000,00
Mandato en Sr.n°1

B Cotitularidad Sr.n°2 40.000,00
Mandato en Sr.n°2

c Cotitularidad Sr.n°3 25.000,00

D Solicitud Individual Sr.n°1 18.000,00

A efectos de computabilidad del limite de inversién se consideraria que:

- El Sr. n° 1 solicita 85.000,00 euros en Mandatos de Compra (45.000,00 euros en la
Entidad A y 40.000,00 euros en la Entidad B, en cotitularidad con el Sr. n°® 2) y 18.000,00
euros en Solicitudes de Compra en la Entidad D.

En total, 103.000, O0Euros (45.000,00+40.000,00+18.000,00)

- El Sr. n° 2 solicita 65.000,00 euros en Mandatos de Compra (40.000,00 euros en la
Entidad B, en cotitularidad con el Sr. n°® 1 y 25.000,00 euros en la Entidad C, en
cotitularidad con el Sr. n° 3).

- El Sr. n° 3 solicita 25.000,00 euros en un Mandato de Compra (en cotitularidad con el Sr.
n° 2, en la Entidad C).

Por lo tanto, los Peticionarios que superan el limite maximo de inversion serian:

- El Sr. n°1, con un exceso de 43.000,00 euros (103.000,00-60.000,00). Considerando que
ha realizado Mandatos que exceden de 60.000,00 euros, se eliminaria la Solicitud de
Compra realizada en el Periodo de Oferta Publica. En consecuencia el exceso de los
Mandatos seria de 25.000,00 euros (85.000,00-60.000,00)

- El Sr. n°2, que supera el limite con un exceso de 5.000,00 euros (65.000,00-60.000,00).
Dichos excesos de 25.000,00 y 5.000,00 euros, respectivamente, se distribuirian entre las

peticiones de Compra afectadas (la de la Entidad A, la de la Entidad B y la de la Entidad C),
para lo cual se efectuard la siguiente operacion.
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ENTIDAD "A”
Sr. n® 1 =>25.000,00 (exceso) x 45.000,00 (importe solicitado) = 13.235,29 euros
85.000,00
ENTIDAD “B”
Sr.n°1 => 25.000,00 (exceso) x 40.000,00 (importe solicitado) = 11.764,71 euros
85.000,00
Sr. n® 2 => 5000,00 (exceso) x 40.000,00 (importe solicitado) = 3.076,92Euros
65.000,00
ENTIDAD “C”
Sr.n°2 => 5.000,00 (exceso) x 25.000,00 (importe solicitado)= 1.923,08 euros
65.000,00
ENTIDAD “D”
Se elimina la Solicitud al haber excedido el Sr. n° 1 con sus Mandatos el limite de inversién
Dado que la peticion de Compra cursada por la Entidad B esta afectada por dos operaciones

distintas de eliminaciéon de excesos, se aplicara la mayor. Por tanto, los correspondientes
excesos se eliminaran deduciendo:

- de la Peticion de Compra de la Entidad A: 13.235,29 euros
- de la Peticién de Compra de la Entidad B: 11.764,71 euros

- de la Peticion de Compra de la Entidad C: 1.923,08 euros

La Peticion de la Entidad D se elimina en su totalidad por verse afectada por las peticiones de
los Bancos Ay B.

Las Peticiones quedarian de la siguiente forma:

Ejemplo del Cémputo del Limite Maximo en las Peticiones

Entidad Tipo de peticion Peticionarios Importe
A Mandato Individual Sr.n°1 31.764,71
Mandato en Sr.n°1
B Cotitularidad Sr.n°2 28.235,29
Mandato en Sr.n°2
c Cotitularidad Sr.n°3 23.076,92
D Solicitud Individual Sr.n°1 0
5.1.6.2. Tramo para Inversores Cualificados

Las Propuestas no podran ser por un importe inferior a 60.000 euros. En el caso de las
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entidades habilitadas para la gestion de carteras de valores de terceros, dicho limite se referira
al global de las Propuestas formuladas por la entidad gestora.

5.1.6.3. Tramo para Empleados

Los Mandatos presentados en el Tramo para Empleados deberan tener un importe minimo de
1.000 euros y un maximo de 10.000 euros.

5.1.7. Indicacion del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que
se permita alos inversores dicha retirada

De conformidad con las previsiones contenidas en el apartado 5.1.3 anterior de la presente
Nota sobre las Acciones:

Sélo seran revocables, en su totalidad, pero no en parte, los Mandatos formulados en el
Tramo Minorista y en el de Empleados, hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 15 de
junio de 2007. Después de la citada fecha, los Mandatos que no hubieran sido
expresamente revocados adquirirdn caracter irrevocable.

- Las Solicitudes formuladas en el Tramo Minorista tendran caracter irrevocable.

- Las Propuestas formuladas en el Tramo para Inversores Cualificados constituyen
Unicamente una indicacion del interés de los destinatarios por los valores, sin que su
formulacion tenga caracter vinculante para quienes las realicen ni para los Accionistas
Oferentes.

- Las confirmaciones de Propuestas en el Tramo para Inversores Cualificados seran
irrevocables.

5.1.8. Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

5.1.8.1. Pago de los valores

Independientemente de la provision de fondos que pudiera ser exigida a los inversores, el pago
por parte de los mismos de las acciones finalmente adjudicadas en el marco de la Oferta se
realizara no antes de la Fecha de Operacién (19 de junio de 2007), ni mas tarde de la Fecha de
Liquidacion (22 de junio de 2007).

Por razones meramente instrumentales y operativas y con el objeto de facilitar la inscripcién de
las acciones de nueva emision en el Registro Mercantil, la liquidacién de la operacion y la
admision a negociacién de las acciones de la Sociedad en el plazo mas breve posible, esta
previsto que la Entidad Coordinadora Global, con caracter previo al otorgamiento e inscripcion
de la escritura publica de aumento de capital, no més tarde de las 9:30 horas de Madrid del dia
19 de junio de 2007, y actuando en nombre propio pero por cuenta de las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados
(quienes, a su vez, actdan por cuenta de los adjudicatarios finales de las acciones), se
compromete frente a la Sociedad (en virtud de los Contratos de Aseguramiento y Colocacion de
los distintos Tramos de la Oferta) a anticipar el desembolso correspondiente a la ampliacion de
capital para la emisién de las acciones objeto de la Oferta Publica de Suscripcion, procediendo
por tanto a la suscripcion y al total desembolso de dichas acciones de nueva emision. El coste
financiero neto incurrido por la Entidad Coordinadora Global como consecuencia de dicho
anticipo o pre-financiacion, sera reembolsado a la Entidad Coordinadora Global por la Sociedad
al tipo de interés EONIA+30 puntos basicos. Por su parte, el importe total correspondiente al
desembolso de las citadas acciones de nueva emision quedara depositado en una cuenta
bancaria abierta a nombre de la Sociedad en la Entidad Agente.

Una vez desembolsada la ampliacion de capital y expedido el certificado acreditativo del
ingreso de los fondos correspondientes a la totalidad de las acciones de nueva emisién objeto
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de la Oferta Publica de Suscripcion, el mismo dia 19 de junio de 2007, se declarara cerrada,
suscrita y desembolsada la ampliacién de capital y se procedera a otorgar la correspondiente
escritura publica de aumento de capital para su posterior inscripcién en el Registro Mercantil de
Barcelona. Efectuada la inscripcién en el Registro Mercantil, se hara entrega de la escritura de
ampliacién de capital a la CNMV, Iberclear y a la Bolsa de Barcelona en su calidad de bolsa
cabecera.

Inicialmente, y con caracter temporal, Iberclear asignara a la Entidad Coordinadora Global la
correspondiente referencia de registro por el importe de la ampliacién de capital de la Oferta
Publica de Suscripcion.

Inmediatamente después de esta asignacion, la Entidad Coordinadora Global traspasara las
acciones que hubiera suscrito y desembolsado por cuenta de las Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo Minorista y, en su caso, del Tramo para Inversores Cualificados,
quienes a su vez actian por cuenta de los adjudicatarios finales de dichas acciones, a esos
mismos adjudicatarios finales, mediante la ejecucién de una operacion bursatil especial que
sera liquidada en la Fecha de Liquidacion (22 de junio de 2007). Posteriormente, la Entidad
Agente, con la colaboracién de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona, realizara las
gestiones que se indican a continuacion con el fin de que pueda llevarse a efecto la asignacion
de las correspondientes referencias de registro a favor de aquellos adjudicatarios finales a
través de lberclear. A tal fin, la Entidad Agente comunicara a Iberclear, a través de las Bolsas,
la informacion relativa a los adjudicatarios finales, de forma que se les asignen las referencias
de registro correspondientes, de acuerdo con la informacién recibida de las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y, en su caso, del Tramo para Inversores
Cualificados, siempre que no se le notifique a lberclear con anterioridad la revocacion
automatica de la Oferta. Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y, en
su caso, del Tramo para Inversores Cualificados seran las Unicas responsables ante |berclear
Y, en su caso, ante la Sociedad Rectora de la Bolsa de Barcelona y ante la Sociedad, por las
informaciones proporcionadas por ellas sobre la identidad de los adjudicatarios finales de las
acciones.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista cargaran en la cuenta de los
inversores los importes correspondientes a las acciones finalmente adjudicadas a cada uno de
ellos, no antes de la Fecha de Operacion (19 de junio de 2007), ni mas tarde de la Fecha de
Liguidacion (22 de junio de 2007), y ello con independencia de la provision de fondos que
pudiera serles exigida. Estas entidades abonaran el importe pagado por dichos adjudicatarios
en la cuenta de la Entidad Coordinadora Global, en su condicién de entidad prefinanciadora.

La Sociedad no podra disponer de los fondos depositados en la cuenta corriente abierta a su
nombre hasta que se produzca la efectiva admisidon a negociacion de las acciones en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona Bilbao y Valencia, y siempre que la Entidad
Coordinadora Global haya recibido de los adjudicatarios finales en su cuenta el importe total del
desembolso de las acciones de nueva emision, salvo por la parte objeto de aseguramiento de
dicha entidad.

En condiciones normales, la entrega de la escritura de aumento de capital a Iberclear y la
ejecucion del aumento tendran lugar el dia 19 de junio de 2007. En tal caso, la operaciéon
bursatil especial se liquidaria el dia 22 de junio de 2007, produciéndose el pago de las acciones
por parte de los adjudicatarios finales no antes del dia 19 de junio de 2007, ni mas tarde del dia
22 de junio de 2007.

Excepcionalmente, si la operacion bursatil especial no pudiera ejecutarse el dia 19 de junio de
2007, por no ser posible presentar en dicha fecha a Iberclear la escritura publica de ampliacién
de capital debidamente inscrita en el Registro Mercantil, el pago por los inversores finales se
realizara no antes del dia en que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital
en Iberclear y se ejecute dicha operacion (que tendra la consideracion de Fecha de Operacion),
ni mas tarde del tercer dia habil siguiente a dicha fecha.
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Por lo que se refiere a la Oferta Piblica de Venta, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras
del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados y las Entidades Tramitadoras del
Tramo para Empleados cargaran en la cuenta de los inversores y los empleados de Almirall o
sus filiales, segun corresponda, los importes correspondientes a las acciones finalmente
adjudicadas a cada uno de ellos, no antes de la Fecha de Operacién (19 de junio de 2007), ni
mas tarde de la Fecha de Liquidacién (22 de junio de 2007), y ello con independencia de la
provision de fondos que pudiera serles exigida.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores
Cualificados abonaran el importe pagado por los inversores en las correspondientes cuentas
que los Accionistas Oferentes tengan abiertas en la Entidad Agente.

Asimismo, las Entidades Tramitadoras abonaran a la Sociedad (en lo que concierne al Tramo
de Empleados), el importe pagado por los empleados en la cuenta bancaria abierta a nhombre
de la Sociedad en la Entidad Agente.

5.1.8.2. Entrega de los valores

La adjudicacion definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la Entidad
Agente el dia 19 de junio de 2007, coincidiendo con la Fecha de Operacién de la Oferta.

Ese mismo dia, la Entidad Agente remitird el detalle de la adjudicacion definitiva de las
acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del
Tramo para Inversores Cualificados y a cada una de las Entidades Tramitadoras del Tramo
para Empleados, quienes lo comunicaran a los peticionarios adjudicatarios.

En la Fecha de Operacién, la Entidad Agente gestionara la necesaria asignacion de las
correspondientes referencias de registro.

La perfeccion de la venta o de la suscripcion, en el precio y condiciones en que la adjudicacion
esté efectuada, se entendera realizada en la Fecha de Operacion.

5.1.9. Descripcién completa de la manera y fecha en la que se deben hacer
publicos los resultados de la Oferta

El resultado de la Oferta se hard publico mediante la presentacion en la CNMV de la
correspondiente informacion adicional el mismo dia o el dia habil siguiente a la Fecha de
Operacion.

5.1.10. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra,
la negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los
derechos de suscripcién no ejercidos

No existen derechos preferentes de compra/suscripcion en la presente Oferta, habida cuenta
de que, con caracter previo al registro del presente Folleto Informativo, la totalidad de los
actuales accionistas de la Sociedad ha renunciado de forma irrevocable al derecho de
suscripcion preferente que les corresponderia en el marco del aumento de capital de la Oferta
Puablica de Suscripcién.

5.2. Plan de colocacién vy adjudicacion

5.2.1. Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los
valores. Si la oferta se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 mas
paises y si se ha reservado o se va a reservar un tramo para determinados
paises, indicar el tramo

La presente Oferta se distribuye inicialmente en tres Tramos, de acuerdo con lo indicado a
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continuacion:

5.2.1.1. Tramo Minorista:

Se dirige a las siguientes personas o entidades:
0] Personas fisicas o juridicas residentes en Espafia cualquiera que sea su nacionalidad.

(i)  Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion de
nacionales de uno de los Estados miembros de la Uni6én Europea o de uno de los
Estados firmantes del Acuerdo y el Protocolo sobre el Espacio Econémico Europeo
(Estados miembros de la Unién Europea, mas Islandia y Noruega) o del Principado de
Andorra y sin que pueda entenderse en ningln caso que las acciones objeto del Tramo
Minorista se ofrecen en régimen de oferta publica en ningun territorio o jurisdicciéon
distinto del Reino de Espafia.

A este Tramo se le asignan inicialmente 11.177.682 acciones (las 8.000.000 acciones nuevas
correspondientes a la Oferta Pudblica de Suscripcion y 3.177.682 acciones existentes
correspondientes a la Oferta Publica de Venta) que representan el 24,68% del nimero de
acciones objeto de la Oferta (sin incluir la opcién de compra “green shoe”). No obstante, el
namero de acciones asignadas a este Tramo podra verse modificado en funcién de la
redistribucién entre Tramos prevista en el apartado 5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre
las Acciones.

5.2.1.2. Tramo para lnversores Cualificados:

Se dirige a inversores cualificados residentes en Espafa, tal y como estos se definen en el
articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia de admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, y a inversores cualificados e institucionales
residentes fuera de Espafia.

A este Tramo se le asignan inicialmente 33.974.716 acciones existentes correspondientes a la
Oferta Publica de Venta que representan el 75% del nimero de acciones objeto de la Oferta
(sin incluir la opcién de compra “green shoe”). No obstante, el nimero de acciones asignadas a
este Tramo podra verse modificado en funcién de la redistribucién entre Tramos prevista en el
apartado 5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones y del ejercicio de la opcién de
compra, en su caso, establecida en el apartado 5.2.5 siguiente de la presente Nota sobre las
Acciones.

Esta Oferta no sera objeto de registro en ninguna jurisdiccion distinta de Espafia.

Las acciones objeto de la presente Oferta no han sido ni seran registradas bajo la United
States Securities Act de 1933 (la “US Securities Act”), ni aprobadas por la Securities
Exchange Commission ni ninguna autoridad o agencia de los Estados Unidos de América. Por
lo tanto, las acciones objeto de la presente Oferta seran ofrecidas y vendidas fuera de los
Estados Unidos de América de acuerdo con lo previsto en la Regulation S de la US Securities
Act, y en los Estados Unidos de América a inversores institucionales cualificados (“qualified
institucional buyers”, tal y como éstos se definen en la Rule 144A de la US Securities Act) al
amparo de lo previsto en la Rule 144A.

Hasta pasados cuarenta dias desde la liquidacién de la Oferta, las ofertas o ventas de las
acciones objeto de la presente Oferta en los Estados Unidos de América por cualquier entidad
(independientemente de que ésta participe en la Oferta o no) podrian violar los requisitos de
registro previstos en la US Securities Act, si fueran llevadas a cabo al margen de lo previsto en
la Rule 144A.
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5.2.1.3. Tramo para Empleados:

Al amparo de los acuerdos adoptados por la Junta General de la Sociedad de fecha 13 de abril
de 2007, se ha decidido crear un tramo de la Oferta que se dirige a los empleados residentes
en Espafa, Alemania, Bélgica, Francia, Holanda, Italia, México, Portugal y Suiza de las
sociedades del Grupo Almirall que se relacionan a continuacién y que estén vinculados con las
mismas por una relacion laboral de caracter fijo o temporal a 31 de mayo de 2007 y que se
mantengan como empleados al dia 12 de junio de 2007.

Espafia: Laboratorios Almirall, S.A.
Industrias Farmacéuticas Almirall Prodesfarma, S.L.
Laboratorios Farmacéuticos Prodes, S.L.
Laboratorios Farmacéuticos Almirall, S.L.
Laboratorio Omega Farmacéutica, S.L.
Laboratorios Berenguer-Infale, S.L.
Laboratorio Temis Farma, S.L.
Laboratorios Tecnobio, S.A.
Ranke Quimica, S.L.
Pantofarma, S.L.
Laboratorios Farmacéuticos Romofarm, S.L.
Alprofarma, S.L.
Irinol Farma, S.A.

Alemania: Almirall GmbH
Almirall Sofotec GmbH

Bélgica: Almirall NV

Francia: Almirall, S.a.S. y Almirall Production S.a.S.

Holanda Almirall Prodesfarma, B.V.

Italia: Almirall, S.p.A.

México: Almirall S.A. de C.V.

Portugal: Almirall Productos Farmacéuticos, Lda. y Almirall Marketing Farmacéutico Unipessoal
Lda.

Suiza: Almirall AG y Expharm, S.A.

A este Tramo se le asignan inicialmente 147.223 acciones existentes correspondientes a la
Oferta Publica de Venta (el 0,32% del volumen inicial de acciones de la Oferta), nimero que
podra verse alterado en funcion de las facultades de redistribucion entre Tramos a que se
refiere el apartado 5.2.3 siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

Por lo que respecta a las acciones incluidas en este Tramo, la Sociedad adquirira en la Fecha
de la Operacion dichas acciones de los Accionistas Oferentes al Precio Minorista de la Oferta
mediante una operacion bursatil especial para su inmediata reventa (mediante otra operacion
bursatil especial en la misma fecha) a los Empleados que resulten adjudicatarios de las
mismas, con el descuento previsto para dicho Tramo en la presente Nota sobre las Acciones,
por lo que la Sociedad no percibira ingreso alguno por la Oferta y soportara el coste del
descuento del Tramo de Empleados.
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En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los
accionistas principales o los miembros de los 6rganos de administracion, de
gestidon o de supervision del emisor tienen intencion de suscribir la Oferta, o
si alguna persona tiene intencion de suscribir mas del cinco por ciento de la
Oferta

La Sociedad no tiene constancia de que sus accionistas principales, los miembros de su
consejo de administracién y directivos se hayan propuesto adquirir o suscribir acciones de la
Sociedad en el marco de la Oferta, sin perjuicio de su eventual participacion en el Tramo de
Empleados y en el Tramo Minorista, ni de que alguna persona se proponga adquirir mas del
cinco por ciento de la Oferta. No obstante, pueden producirse adjudicaciones superiores al
cinco por ciento de la Oferta.

Sin perjuicio de lo anterior, es posible que los Accionistas Oferentes adquieran acciones de la
Sociedad una vez ésta haya sido admitida a cotizacion en las Bolsas de Valores Espafiolas.

5.2.3.

@)

(ii)

Informacién previa sobre la adjudicacién

Division de la oferta en tramos, incluidos los tramos institucionales, minoristas y de
empleados del emisor y otros tramos:

La asignacion inicial de las Acciones entre los Tramos de la Oferta (excluida la opcién de
compra “green shoe”) es la siguiente;

Tramo Porcentaje inicial de la Oferta
Minorista 24,68%
Inversores Cualificados 75%
Empleados 0,32%

Condiciones en las que pueden reasignarse los tramos, volumen maximo de dicha
reasignacioén y, en su caso, porcentaje minimo destinado a cada Tramo:

La redistribucion de acciones entre los distintos Tramos aqui referida se realizara dentro
de unos limites razonables, con objeto de que no se altere sustancialmente la
configuracién de la Oferta.

Correspondera a la Sociedad, de comun acuerdo con la Entidad Coordinadora Global
(quien a su vez lo sometera a consulta no vinculante de la Entidad Directora del Tramo
Minorista), la determinacién del tamafio final de todos y cada uno de los Tramos que
componen la Oferta, asi como la adopcion de todas las decisiones de reasignacién entre
Tramos, de acuerdo con las siguientes reglas:

- Antes de la fijacién del Precio Maximo Minorista, se podra variar liboremente el
volumen de acciones inicialmente asignado al Tramo Minorista.

- En ningln caso podran verse reducidos los Tramos Minorista y para Empleados si
se produce en el mismo un exceso de demanda, salvo que se reduzca el nimero
de acciones objeto de la Oferta.

- El Tramo de Empleados no podra ampliarse en caso de exceso de demanda en
dicho Tramo. Por el contrario, si los Mandatos formulados en el Tramo de
Empleados no fueran suficientes para cubrir en su totalidad las acciones
inicialmente asignadas a este Tramo, las acciones sobrantes se destinaran
automaticamente al Tramo Minorista. Esta medida de traspaso de acciones al
Tramo Minorista se producird, en su caso, no mas tarde del dia 15 de junio de
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2007.

- Se podra aumentar, en cualquier momento posterior a la firma del Contrato de
Aseguramiento del Tramo Minorista y hasta la adjudicacién definitiva de las
acciones correspondientes a dicho Tramo, el volumen asignado al Tramo
Minorista, en caso de exceso de demanda en éste, a costa de reducir el volumen
asignado al Tramo para Inversores Cualificados, aunque en éste se haya
producido exceso de demanda, hasta en un maximo de 4.529.962 acciones
adicionales.

- En el supuesto de que no quedara cubierto el Tramo Minorista, las acciones
sobrantes podran reasignarse al Tramo para Inversores Cualificados.

Cualquier reasignacion de acciones entre Tramos se comunicara a la CNMV, el mismo
dia en que se realice, o el siguiente dia habil.

El volumen final de acciones asignadas a los Tramos Minorista, para Empleados y para
Inversores Cualificados se fijara no mas tarde del dia 18 de junio de 2007.

Método o métodos de asignacion que deben utilizarse para el Tramo Minorista y para el
de empleados del emisor en caso de sobre-suscripciéon de estos tramos:

Prorrateo en el Tramo Minorista

A efectos de realizar el prorrateo que se menciona en este apartado, las peticiones de
compra expresadas en euros, se traduciran en peticiones de compra expresadas en
numero de acciones, dividiendo las primeras por el Precio Maximo Minorista. En caso de
fraccién se redondeara por defecto.

Al no fijarse el Precio Minorista hasta el dia anterior a la adjudicacion, es necesaria la
utilizacion del Precio Maximo Minorista para realizar, con la oportuna antelacion, las
operaciones de prorrateo y adjudicacién con base en un baremo objetivo y no
discriminatorio para los inversores. En el caso de que, finalmente, el Precio Minorista
fuese menor que el Precio Maximo Minorista, ello no afectara al prorrateo efectuado,
aunque, en este caso, la inversién se reduciria, al reducirse el precio.

En el supuesto de que las peticiones de compra en el Tramo Minorista, formuladas en el
Periodo de Formulacibn de Mandatos de compra/suscripcibn o en el Periodo de
Solicitudes vinculantes de compra/suscripcion, excedan del volumen de acciones
asignadas al Tramo Minorista, se realizara el prorrateo entre las peticiones de compra,
de acuerdo con los siguientes principios:

0] Solo se tendrdn en cuenta los Mandatos no revocados ni anulados, y las
Solicitudes no anuladas.

(i)  Cuando coincidan todos y cada uno de los Peticionarios en varias peticiones de
compra basadas en Mandatos de compra/suscripcién, se agregaran, formando
una Unica peticién de compra. El nimero de acciones adjudicadas al Mandato o
Mandatos, considerados de forma agregada, se distribuira proporcionalmente
entre los Mandatos afectados.

(i)  Los Mandatos tendran preferencia en la adjudicacion sobre las Solicitudes. Por
consiguiente, el nUmero de acciones asignado al Tramo Minorista se destinara, en
primer lugar, a atender las acciones solicitadas con base en Mandatos.
Unicamente cuando se hayan atendido la totalidad de las peticiones basadas en
Mandatos, las acciones sobrantes se destinaran a atender las acciones solicitadas
con base en Solicitudes.
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Para el caso de que las peticiones basadas en Mandatos excedan del volumen de
acciones asignadas al Tramo Minorista, no se tomaran en consideracién, conforme
se indica en el parrafo (iii) anterior, las peticiones basadas en Solicitudes y, por
tanto, se adjudicard en primer lugar, a todos y cada uno de los Mandatos, un
namero de acciones que sea igual al nimero entero, redondeado por defecto, que
resulte de dividir 1.500 euros (peticibn minima en el Tramo Minorista) por el Precio
Maximo Minorista (“Namero Minimo de Acciones”).

En el supuesto de que el nimero de acciones asignadas al Tramo Minorista no
fuera suficiente para adjudicar el Ndmero Minimo de Acciones a todos los
Mandatos, dicha adjudicacion se efectuard por sorteo, de acuerdo con las
siguientes reglas:

- Eleccion de una letra, segun sorteo celebrado ante fedatario publico.

- Ordenacién alfabética de todos los Mandatos, con base en el contenido de
la primera posicion del campo “Nombre y Apellidos o Razén Social”, sea
cual sea el contenido de las cuarenta posiciones de dicho campo del fichero
segun Circular 857 de la Asociacion Espafiola de Banca (AEB), formato
Cuaderno 61 Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a la Entidad Agente por
las Entidades Aseguradoras o Colocadoras. En caso de que existan
inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacién
remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus
Mandatos y en caso de cotitularidades se tomara el primer titular que
aparezca en la primera peticion encontrada.

- Adjudicacion del Numero Minimo de Acciones, a la peticién de la lista
obtenida en el punto anterior, cuya primera posicion del campo “Nombre y
Apellidos 0 Razén Social”, coincida con la letra del sorteo. Desde esta
peticion y continuando con las siguientes, segun el orden de la lista, hasta
gue se agoten las acciones asignadas al Tramo Minorista. En el supuesto
de que no hubiera acciones suficientes para adjudicar el Namero Minimo de
Acciones al ultimo Peticionario que resultara adjudicatario de acciones,
segln el sorteo alfabético realizado, no se adjudicaran las acciones
remanentes a dicho Ultimo Peticionario sino que se procedera a distribuir
dichas acciones entre las peticiones de compra a las que se les hubiera
adjudicado acciones por orden alfabético, segun el campo “Nombre y
Apellidos o Razon Social’”, empezando por la misma letra que haya
resultado en el sorteo y siguiendo el mismo orden, adjudicando el
remanente de acciones al primer Peticionario hasta donde alcance su
peticion y continuando, de ser necesario, por el orden del sorteo hasta el
completo reparto del resto.

En el supuesto de que conforme al primer péarrafo del apartado (iv) anterior, se
haya podido realizar la adjudicacion del Nimero Minimo de Acciones a todos los
Mandatos, las acciones sobrantes se adjudicaran de forma proporcional al
volumen no satisfecho de los Mandatos. A tal efecto, se dividira el nimero de
acciones pendientes de adjudicacion por el volumen total de demanda insatisfecha
en el Tramo Minorista en forma de Mandatos.

Como reglas generales de este prorrateo:

- En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeard por defecto, de
forma que resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar.

- Los porcentajes a utilizar para la asignacion proporcional se redondearan

también por defecto hasta tres cifras decimales (es decir 0,78974 se
igualard a 0,789).
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- A ningun inversor se le podra adjudicar un namero de acciones mayor al
gue se derive de su peticion.

(vi)  Si, tras la aplicacion del prorrateo referido en el apartado (v) anterior, hubiese
acciones no adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuirdn una a una,
por orden de mayor a menor cuantia de la peticién y, en caso de igualdad, por el
orden alfabético de los Peticionarios, a partir de la primera posicién del campo
“Nombre y Apellidos 0 Razdn Social”, sea cual sea su contenido (en caso de que
existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacion
remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus
Mandatos y en caso de cotitularidades se tomara el primer titular que aparezca en
la primera peticion encontrada, a partir de la letra que resulte del sorteo celebrado
ante fedatario publico).

(vi) En caso de que las peticiones de compra basadas en Mandatos hayan sido
totalmente atendidas, las acciones sobrantes se adjudicaran a las Solicitudes
(peticiones de compra no basadas en Mandatos) segun se indica a continuacion:

- A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de los
Peticionarios en varias Solicitudes, se agregaran, formando una Unica
Solicitud. ElI nimero de acciones adjudicadas a la Solicitud o Solicitudes,
consideradas de forma agregada, se determinara, proporcionalmente entre
las Solicitudes afectadas.

- Si las Solicitudes exceden del volumen de acciones pendientes de
adjudicar, se adjudicara en primer lugar, a todas y cada una de dichas
Solicitudes, el Namero Minimo de Acciones.

- Si el nimero de acciones pendientes de adjudicar no fuera suficiente para
adjudicar el Numero Minimo de Acciones a que se refiere el parrafo anterior,
se adjudicara el Niamero Minimo de Acciones a las Solicitudes mediante una
adjudicacién por sorteo conforme a las reglas del péarrafo segundo del
apartado (iv) anterior.

- Asimismo, si tras realizar la adjudicacién del NUmero Minimo de Acciones a
todas las Solicitudes, hubiera todavia acciones sobrantes se realizara, en
caso de ser necesario, un prorrateo conforme a las reglas previstas en los
apartados (v) y (vi) anteriores.

El prorrateo descrito en este apartado se realizara por la Entidad Agente no mas
tarde del dia 18 de junio de 2007.

A efectos ilustrativos se incorpora seguidamente un ejemplo de prorrateo. Se hace
constar que se trata de un mero ejemplo y que su resultado no es significativo de lo que
pueda ocurrir en la realidad, habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado
dependera en cada caso de diversas variables entre las cuales, la mas sensible es el
namero real de peticiones y que, en todo caso, las reglas de aplicacion seran las
mencionadas anteriormente.

Ejemplo de prorrateo en el Tramo Minorista

N° Acciones asignadas al Tramo Minorista: 11.177.682 acciones
Precio Maximo Minorista: 15,50 euros.

Los ejemplos se realizan sobre la base de que con caracter previo se han realizado:
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- el control sobre el cumplimiento de los requisitos aplicables a los Mandatos y Solicitudes.

- el control del nUmero de Mandatos de Compra no revocados en régimen de cotitularidad,
eliminando aquellos formulados por un mismo inversor por exceder del limite previsto (2
peticiones),

- la eliminacién de excesos sobre la cantidad méaxima a solicitar (60.000 euros) y

- la refundicién de aquellos Mandatos y Solicitudes en los que coincidan todos y cada uno
de los inversores.

1) Si se cubre la oferta en el Periodo de Mandatos:

Supuesto A: No hay acciones suficientes para asignar el Nimero Minimo de Acciones. Sorteo.

Demanda
N° Peticiones Peticiones en euros  Acciones por Peticion TS;?:}Q‘S;;%ZS
50.000 1.500 96 4.800.000
30.000 2.000 129 3.870.000
25.000 3.000 193 4.825.000
10.000 10.000 645 6.450.000
5.000 30.000 1.935 9.675.000
120.000 29.620.000

Adjudicacion:
Acciones del Tramo < total nimero de acciones demandadas (11.177.682 < 29.620.000)

Se asignard el Numero Minimo de Acciones a cada mandato (1.500/15,50 euros = 96
acciones),

pero Acciones Tramo / NUmero Total Mandatos = 11.177.682/120.000 = 93 Acciones

Dado que la asignacion es inferior a 96 Acciones por peticion, las peticiones se ordenaran
alfabéticamente con base en los datos personales que figuren en las transmisiones
electronicas de ficheros, o en su defecto, en los soportes magnéticos, enviados a la Entidad
Agente, a partir de la primera posicidn del campo "Nombre y Apellidos o Raz6n Social" sea cual
sea el contenido de las 40 posiciones de dicho campo (en caso de que existan inversores
cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacion remitida, se ordenaran éstos
por orden de mayor a menor cuantia de sus Peticiones y en caso de cotitularidades se tomara
el primer titular que aparezca en la primera peticion encontrada) y se adjudicaran a cada
peticion 96 Acciones, a partir de la letra que resulte del sorteo realizado por fedatario publico,
hasta agotar el nimero de acciones asignadas al Tramo.

En este ejemplo, pueden atenderse 106.464 peticiones, que suponen 11.177.664 acciones. El
resto, es decir, 18 acciones sobrantes, se procedera a distribuir entre las peticiones formuladas
a las que se hayan adjudicado el Nimero Minimo de Acciones por orden alfabético, segun el
campo "Nombre y Apellidos 0 Razén Social", empezando por la misma letra que haya resultado
en el sorteo, adjudicando el resto al primer peticionario hasta donde alcance su peticién y
continuando, en su caso, por el orden del sorteo hasta el completo reparto del resto.
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Supuesto B: Hay acciones suficientes para asignar el Numero Minimo de Acciones.

Demanda:
N° Peticiones Peticiones en euros ACCiO.ne.S, por Total Acciones
Peticion Demandadas
60.000 1.500 96 5.760.000
25.000 3.000 193 4.825.000
15.000 6.000 387 5.805.000
10.000 12.000 774 7.740.000
5.000 30.000 1.935 9.675.000
115.000 33.805.000
Adjudicacion:

Acciones del Tramo < total nimero de acciones demandadas (11.177.682 < 33.805.000)
Se asignara el Nimero Minimo de Acciones a cada Mandato, ya que:

Acciones del Tramo / Namero total del mandatos (11.177.682 / 115.000) = 97,2 > 96.

Acciones Total Acciones
N° Peticiones Peticiones en euros adjudicadas por Adjudicadas
Peticion Linealmente
60.000 1.500 96 5.760.000
25.000 3.000 96 2.400.000
15.000 6.000 96 1.440.000
10.000 12.000 96 960.000
5.000 30.000 96 480.000
115.000 11.040.000
Demanda Insatisfecha
N° Peticiones Acciones por peticién Acciones no satisfechas
25.000 97 (193-96) 2.425.000
15.000 291 (387-96) 4.365.000
10.000 678 (774-96) 6.780.000
5.000 1.839 (1.935-96) 9.195.000
55.000 22.765.000

Total Demanda Insatisfecha: 22.765.000 acciones
Acciones sobrantes tras la asignacion inicial fija: 11.177.682 —11.040.000 = 137.682
Asignacion Proporcional: 137.682 /22.765.000 = 0,605%

A cada una de las Peticiones formuladas por mas de 96 acciones se le asignara:
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Demanda Insatisfecha Coeficiente Acciones Adjudicadas(1)
97 *0,605% 0
291 *0,605% 1
678 *0,605% 4
1.839 *0,605% 11

(1) Redondeo por defecto

N° Peticiones Acciones por peticion Acciones Adjudicadas
25.000 0 0
15.000 1 15.000
10.000 4 40.000
5.000 11 55.000
55.000 110.000

Total Acciones asignadas por criterio proporcional: 110.000.
Acciones sobrantes tras asignacion proporcional por efecto del redondeo:
27.682 (137.682 - 110.000)

Si tras la aplicacion del prorrateo hubiese acciones no adjudicadas por efecto del redondeo,
como es el caso, éstas se distribuirdn una a una, por orden de mayor a menor cuantia de la
peticion y, en caso de igualdad, por el orden alfabético de los peticionarios, tomando la primera
posicién del campo “Nombre y Apellidos 0 Razén Social”, sea cual sea su contenido (en caso
de que existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacion
remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus Mandatos y en caso
de cotitularidades se tomara el primer titular que aparezca en la primera peticiéon encontrada), a
partir de la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico.

Resumen Asignacién Global por Peticién

N° Peticiones Peticiones en euros  Acciones por Peticibn  Acciones Adjudicadas
60.000 1.500 96 5.760.000
25.000 3.000 96 2.400.000
2.318(1) 6.000 97 224.846
12.682 98 1.242.836
10.000 12.000 101 1.010.000
5.000 30.000 108 540.000
115.000 11.177.682
1) De las 27.682 acciones restantes se adjudicaran una a una a las peticiones por orden de mayor a menor

importe. Esto es, 5.000 acciones a las peticiones de 30.000 €, 10.000 acciones a las peticiones de 12.000 € y
las restantes 12.682 acciones seran asignadas una a una a 12.682 peticiones de las 15.000 peticiones de
6.000 €. Las restantes 2.318 acciones de 6.000€, las 25.000 peticiones de 3.000 € y las 60.000 de 1.500 € no
recibiran ninguna accién suplementaria.
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2) Si no se cubre la oferta en el Periodo de Mandatos:

N° Peticiones Peticiones en euros  Acciones por Peticion Acciones Adjudicadas
20.000 1.500 96 1.920.000
15.000 2000 129 1.935.000
10.000 3000 193 1.930.000
5.000 10.000 645 3.225.000
1.000 30.000 1.935 1.935.000
51.000 10.945.000

Acciones Tramo-Acciones asignadas = 11.177.382 - 10.945.000 = 232.682

Estas 232.682 acciones se adjudicaran a las Solicitudes de Compra, realizadndose en caso de
ser necesario un prorrateo, con el mismo criterio y de igual manera que a los Mandatos de
Compra.

Prorrateo en el Tramo de Empleados

En el supuesto de que los Mandatos de Compra no revocados ni anulados del Tramo de
Empleados excedan del volumen de acciones asignado a este Tramo, se realizara un prorrateo
de acuerdo con los principios que se exponen a continuacion.

A efectos de realizar el prorrateo que se menciona en este apartado, las peticiones de compra
expresadas en euros, se traducirdn en peticiones de compra expresadas en numero de
acciones, dividiendo las primeras por el Precio Maximo Minorista reducido en un 20%
(redondeado por exceso o por defecto al céntimo de euro mas proximo). En caso de fraccion, el
numero de acciones asi calculado se redondeara por defecto al nUmero entero mas préximo.

Como en el caso del Tramo Minorista, al no fijarse el Precio Minorista hasta el dia anterior a la
adjudicacién, es necesaria la utilizacién del Precio Maximo Minorista reducido en un 20%
(redondeado por exceso o por defecto al céntimo de euro mas préximo) para realizar, con la
oportuna antelacién, las operaciones de prorrateo y adjudicacién con base en un baremo
objetivo y no discriminatorio para los Empleados peticionarios de acciones. En el caso de que,
finalmente, el Precio Minorista fuese menor que el Precio Maximo Minorista, ello no afectara al
prorrateo efectuado, aunque, en este caso, la inversién se reduciria, al reducirse el precio.

0] En primer lugar, se adjudicara de forma lineal a todos y cada uno de los Mandatos de
Compra no revocados ni anulados que se hayan formulado en este Tramo, un nimero
de acciones equivalente al nimero entero, redondeado por defecto, que resulte de dividir
1.000 euros (peticion minima en el Tramo de Empleados) por el Precio Maximo Minorista
reducido en un 20% (el “Primer Niumero Minimo de Acciones”).

En el supuesto de que el nimero de acciones asignadas al Tramo de Empleados no
fuera suficiente para adjudicar el Primer Namero Minimo de Acciones a todos los
Mandatos de Compra, el importe de 1.000 euros referido en el parrafo anterior se
reducird progresivamente hasta que la totalidad de los empleados pueda adquirir, con
independencia del importe consignado en sus Mandatos, el mismo nimero de acciones,
siempre y cuando el nimero de acciones sea superior a dividir 500 euros por el Precio
Méximo Minorista reducido en un 20% (el “Segundo Nimero Minimo de Acciones”).

En el supuesto de que el nUmero de acciones asignadas al Tramo de Empleados no

fuera suficiente para adjudicar el Segundo Numero Minimo de Acciones a todos los
Mandatos de Compra, dicha adjudicacion se efectuard por sorteo de acuerdo con las
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mismas reglas descritas en el apartado 5.2.3. (c) (iv) anterior de la presente Nota sobre
las Acciones respecto del prorrateo en el Tramo Minorista.

(i)  En el supuesto de que se haya podido realizar la adjudicacién del Primer Nimero Minimo
de Acciones a todos los Mandatos de Compra, las acciones sobrantes se adjudicaran de
forma proporcional al volumen no satisfecho de los Mandatos de Compra. A tal efecto, se
dividira el nimero de acciones pendientes de adjudicacion por el volumen total de
demanda insatisfecha en el Tramo de Empleados, aplicandose a este prorrateo las
mismas reglas descritas en el apartado 5.2.3. (c) (v) anterior de la presente Nota sobre
las Acciones respecto del prorrateo en el Tramo Minorista.

(i)  Si tras la aplicacion del prorrateo referido en el parrafo (ii) anterior, hubiese acciones no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuirdn una a una, por orden de mayor
a menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdad, por el orden alfabético de los
peticionarios, tomando la primera posicién del campo “Nombre y Apellidos o Razén
Social”, sea cual sea su contenido (en caso de que existan inversores cuyos datos
personales sean coincidentes segun la informacion remitida, se ordenaran éstos por
orden de mayor a menor cuantia de sus Mandatos, a partir de la letra que resulte de
sorteo celebrado ante fedatario publico).

El prorrateo descrito en este apartado sera realizado por la Entidad Agente no mas tarde de las
00:00 horas de Madrid del 19 de junio 2007.

A efectos ilustrativos se incorpora seguidamente un ejemplo del prorrateo. Se hace constar que
se trata de un mero ejemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir en la
realidad, habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de
diversas variables entre las que la mas sensible es el nimero real de peticiones de compra.

Eiemplo de prorrateo Tramo de Empleados

Los ejemplos se realizan sobre la base de que con caracter previo se ha realizado:

- El control sobre el cumplimiento de los requisitos aplicables a los Mandatos.

- La eliminacion de excesos sobre la cantidad méaxima a solicitar (10.000 euros).
- La anulacién de aquellos Mandatos en los que coincida el inversor.

- El precio en este ejemplo seria 15,50 menos el 20% = 12,40 euros.

- El Primer Nimero Minimo de Acciones seria 1.000 / 12,40 euros = 80.

1) Si se cubre la oferta en el Periodo de Mandatos y no se puede atender el Primer Nimero
Minimo de Acciones:

Demanda
Numero de L Acciones por Total acciones
peticiones Peticiones en euros peticion demandadas
1.200 1.000 80 80.000
500 3.000 241 723.000
200 5.100 411 2.096.100
100 10.000 806 8.060.000
2.000 10.959.100
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Asignacion Inicial:
Acciones Tramo / Nimero Total Mandatos = 147.223/2.000 = 73 Acciones

Dado que la asignacién es inferior a 80 acciones por peticién, se hace una adjudicacion fija de
73 acciones a todas las peticiones de igual o superior cuantia. El resto de acciones no
adjudicadas (por efecto del redondeo), en este caso, 1.223 acciones, se distribuirdn una a una,
por orden de mayor a menor cuantia de la peticiébn y, en caso de igualdad, por el orden
alfabético de los Peticionarios.

2) Si se cubre la oferta en el Periodo de Mandatos y se puede atender el Primer NUmero
Minimo de Acciones:

Demanda
Numero de . Acciones por Total acciones
peticiones Peticiones en euros peticion demandadas
700 1.000 80 56.000
500 2.500 201 100.500
300 4.200 338 101.400
100 5.000 403 40.300
50 10.000 806 40.300
1.650 338.500
Adjudicacion
NGmero de N .Ac.ciones thal _acci.ones
peticiones Peticiones en euros adjudlcaq§1s por ad!udlcacmnes
peticion linealmente
700 1.000 80 56.000
500 2.500 80 40.000
300 4.200 80 24.000
100 5.000 80 8.000
50 10.000 80 4.000
1.650 132.000
Demanda Insatisfecha
Numero de Acciones por Acciones no
peticiones peticion satisfechas
500 121(201-80) 60.500
300 258(338-80) 77.400
100 323(403-80) 32.300
50 726 (806-80) 36.300
950 206.500
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Total Demanda Insatisfecha: 338.500-132.000=206.500 acciones

Acciones sobrantes tras la asignacion inicial fija: 147.223 —132.000 = 15.223

Asignacion Proporcional: 15.223/ 206.500 =7,372%

A cada una de las Peticiones formuladas por mas de 80 acciones se le asignara:

. De”.‘a”da Coeficiente _Acpiones
insatisfecha adjudicadas (1)
121 *7,372% 8
258 *7,372% 19
323 *7,372% 23
726 *7,372% 53
(1) Redondeo por defecto
Numero de Acciones por Acciones
peticiones peticion adjudicadas
700 80 56.000
500 88 44.000
300 99 29.700
100 103 10.300
50 133 6.650
1.650 146.650

Total Acciones asignadas por criterio proporcional: 146.650
Acciones sobrantes tras asignacion proporcional por efecto del redondeo:
573 (147.223 - 146.650)

Si tras la aplicacion del prorrateo hubiese acciones no adjudicadas por efecto del redondeo,
como es el caso, éstas se distribuirdn una a una, por orden de mayor a menor cuantia de la
peticién y, en caso de igualdad, por el orden alfabético de los peticionarios, tomando la primera
posicién del campo “Nombre y Apellidos 0 Razén Social”, sea cual sea su contenido (en caso
de que existan inversores cuyos datos personales sean coincidentes segun la informacion
remitida, se ordenaran éstos por orden de mayor a menor cuantia de sus Mandato a partir de la
letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico).

Resumen Asignacién Global por Peticién

NUumero de - Acciones por Acciones
o Peticiones en euros s P
peticiones peticion adjudicadas
700 1.000 80. 56.000
377 2.500 88 33.17
123 (1) 2.500 89 10.497
300 4.200 100 30.000
100 5.000 104 10.400
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Numero de - Acciones por Acciones
. Peticiones en euros s P
peticiones peticion adjudicadas
50 10.000 134 6.700
1.650 147.223

@)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

De las 573 acciones restantes se adjudicaran una a una a las peticiones por orden de mayor a
menor importe. Esto es 50 acciones a las peticiones de 10.000€, 100 acciones a las peticiones de
5.000€, 300 acciones a las peticiones de 4.200 y las restantes 123 seran asignadas una a una a
123 peticiones de las 500 peticiones de 2.500€. Las restantes 377 peticiones de 2.500€ y las 700
peticiones de 1.000€ no recibiran ninguna accion suplementaria.

Descripcion de cualquier trato preferente predeterminado que se conceda a ciertas
clases de inversores o0 a ciertos grupos afines (incluidos los programas para amigos y
familia) en la asignacion, el porcentaje de la oferta reservada a ese trato preferente y los
criterios para la inclusién en tales clases o grupos

No existe ningun trato preferente en la asignacién de acciones de la Oferta a los
inversores compradores.

Si el tratamiento de las suscripciones u ofertas de suscripcién en la asignacion depende
de la empresa que las realiza o de la empresa a través de la que la realiza

No existe diferencia en el tratamiento de las suscripciones o peticiones de compra en
funcién de la entidad ante la que se tramitan.

Cantidad minima de adjudicacién, en su caso, en el Tramo Minorista
Ver apartado c) anterior sobre el prorrateo en el Tramo Minorista.

Condiciones para el cierre de la Oferta asi como la fecha mas temprana en la que puede
cerrarse la Oferta

En el apartado 5.1.3 anterior de la presente Nota sobre las Acciones se describen las
fechas de cierre de los periodos de la Oferta.

Si se admiten las suscripciones multiples, y en caso de no admitirse, cémo se gestionan
las suscripciones multiples

Exclusivamente en el Tramo Minorista se permiten peticiones de compra formuladas en
régimen de cotitularidad.

No obstante, una misma persona no podra formular mas de dos peticiones de forma
conjunta con otra/s personals en régimen de cotitularidad. Si una misma persona formula
mas de dos peticiones en régimen de cotitularidad se anulardn todas, respetandose
Unicamente la o las peticiones formuladas de forma individual.

A estos efectos, cuando coincidan todos y cada uno de los Peticionarios en varias
peticiones de compra, las mismas se agregaran a efectos de control de maximos,
formando una Unica peticién que computara como tal.

Se tendran en cuenta para el limite de dos peticiones mencionado anteriormente, tanto
los Mandatos como las Solicitudes. No obstante lo anterior, si el nUmero de acciones
correspondiente a los Mandatos no revocados formulados durante el Periodo de
Formulacién de Mandatos de compra/suscripcion superara el ndmero de acciones
asignadas al Tramo Minorista, s6lo se tomara en consideracion para el limite de dos
peticiones anterior los Mandatos citados, sin considerar las Solicitudes recibidas.
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El limite del nimero de peticiones que se pueden formular en régimen de cotitularidad es
independiente del limite maximo de inversién descrito en el apartado 5.1.6. anterior de la
presente Nota sobre las Acciones.

5.2.4. Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e
indicacién de si la negociacién puede comenzar antes de efectuarse la
notificaciéon

La adjudicacion definitiva de las acciones en todos los Tramos se realizara por la Entidad
Agente, conforme a las reglas ya expuestas, y en todo caso antes o en el dia 19 de junio de
2007, coincidiendo con la Fecha de Operacién de la Oferta.

Ese mismo dia, la Entidad Agente remitird el detalle de la adjudicacion definitiva de las
acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del
Tramo para Inversores Cualificados, quienes lo comunicaran a los Peticionarios adjudicatarios.

La adjudicacion se realizara con caracter previo a la admisién a negociacién y esta previsto que
las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores
Cualificados notifiquen a los Peticionarios adjudicatarios dicha asignacion también en los tres
dias héabiles siguientes.

5.2.5. Sobre-adjudicacion y “green shoe”

a) Existencia y volumen de cualquier mecanismo de sobre-adjudicacion y/o de “green
shoe”.

El volumen de la Oferta asignado globalmente al Tramo para Inversores Cualificados
podra ser ampliado en hasta 4.529.962 acciones, por decision de la Entidad
Coordinadora Global, actuando en su propio nhombre y en nombre y por cuenta de las
Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados, mediante el ejercicio
de la opcién de compra (opcién internacionalmente conocida como “green shoe”) sobre
4.529.962 acciones que los Accionistas Oferentes que se identifican en el apartado 7.1.
siguiente de la presente Nota sobre las Acciones tienen previsto conceder a dichas
Entidades. Esta opcion de compra se otorga para atender libremente los excesos de
demanda que se puedan producir en este Tramo. Su ejercicio deberd ser comunicado a
la CNMV, para su difusién, el mismo dia en que se produzca o el siguiente dia habil con
los detalles pertinentes, incluidos, en particular, la fecha de ejercicio y el nimero y
naturaleza de las acciones de que se trate.

Dicha opcién de compra tendra por objeto hasta un méaximo de 4.529.962 acciones de la
Sociedad propiedad de los Accionistas Oferentes que se identifican en el apartado 7.1.
siguiente de la presente Nota sobre las Acciones.

El precio de compra de las acciones en caso de ejercicio del “green shoe” sera igual al
Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta.

b) Periodo de existencia del mecanismo de sobre-adjudicacion y/o de “green shoe”
La opcion de compra sera ejercitable, en una o varias veces, total o parcialmente, en la
fecha de admisién a negociacion (prevista para el 20 de junio de 2007), o durante los 30
dias naturales siguientes a dicha fecha.

c) Cualquier condicién para el uso del mecanismo de sobre-adjudicacién o de “green shoe”
La opcion de compra podra, eventualmente, acompafiarse de un préstamo de valores
con el que se cubririan las sobreadjudicaciones que se realicen, en su caso, por las

Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados para atender los
posibles excesos de demanda que se produzcan en dicho Tramo. El préstamo seria
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otorgado, en su caso, por alguno o algunos de los accionistas de la Sociedad a la
Entidad Coordinadora Global o a aquella entidad que de mutuo acuerdo designen los
Accionistas Oferentes y la Entidad Coordinadora Global, por cuenta de las Entidades
Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados, y tendria por objeto como maximo
un namero de acciones igual al nimero de acciones objeto de la referida opcién de
compra.

Los préstamos de valores suelen tener una duracion similar a la de la opcién “green
shoe”. La posicion deudora de valores asumida por las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados suele cubrirse a través de la adquisicién de estos
valores en Bolsa, lo que podria favorecer, en su caso, la estabilizacion de la cotizacion
de la accidn o, directamente, mediante el ejercicio de la opcién de compra “green shoe”.

No existe condicién alguna para el ejercicio de la opcién de compra “green shoe”.
5.3. Precios

5.3.1. Indicacion del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca
el precio o cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los
valores, indicar el método para la determinacion del precio de Oferta,
incluyendo una declaracion sobre quién ha establecido los criterios o0 es
formalmente responsable de su determinacién. Indicacion del importe de
todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o comprador

5.3.1.1. Banda de Precios Indicativa y No Vinculante:

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra/suscripcion, la Sociedad, de comin acuerdo con la Entidad Coordinadora
Global, ha establecido una Banda de Precios Indicativa y No Vinculante para las acciones de la
Sociedad objeto de la presente Oferta, de entre 12,50 y 15,50 euros por accion.

La citada Banda de Precios implica asignar a la Sociedad una capitalizacién bursatil o valor de
mercado de la totalidad de sus acciones de entre 1.976,23 y 2.450,53 millones de euros,
aproximadamente, con caracter previo a la ampliacion de capital objeto de la Oferta Publica de
Suscripcion, y de entre 2.076,23 y 2.574.53 millones de euros, aproximadamente, después de
dicha ampliacién de capital (en ambos casos sin tener en cuenta la opcion de compra “green
shoe”). Tomando como base los estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2006 elaborados de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera adoptadas por la U.E., la capitalizacion bursatil supone un PER de
entre 14.1x y 17.5x, asumiento la integra suscripcion de la Oferta Piblica de Suscripcion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por la Sociedad de
comun acuerdo con la Entidad Coordinadora Global, sin que exista un experto independiente
que asuma responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de la Sociedad resultante
de dicha Banda de Precios. Dicha Banda de Precios se ha establecido siguiendo
procedimientos de valoracion de empresas generalmente aceptados por el mercado en este
tipo de operaciones y teniendo en cuenta las caracteristicas y circunstancias propias de la
Sociedad y la situacion presente de los mercados financieros internacionales.

Se hace constar que el precio o precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta podran
no estar comprendidos dentro de la referida Banda de Precios.

La Sociedad, actuando en su propio nombre y derecho y por cuenta de los Accionistas
Oferentes podra, mediando el acuerdo de la Entidad Coordinadora Global, maodificar la Banda
de Precios Indicativa y No Vinculante en cualquier momento con anterioridad a la fijacion del
Precio Maximo Minorista, lo que debera poner en conocimiento de la CNMV mediante
publicacién de un hecho relevante no mas tarde del dia habil siguiente.
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5.3.1.2. Precio Maximo Minorista:

El Precio Maximo Minorista serd fijado el dia 12 de junio de 2007, de comin acuerdo entre la
Sociedad, actuando por cuenta propia y de los Accionistas Oferentes, y la Entidad
Coordinadora Global. El Precio Maximo Minorista sera el importe que los peticionarios de
acciones en el Tramo Minorista pagaran, como maximo, por cada accién que les sea
adjudicada y sera el tenido en cuenta a efectos del prorrateo en este Tramo y del Tramo de
Empleados.

5.3.1.3. Precio del Tramo para Inversores Cualificados:

El Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta seréa fijado por la Sociedad,
actuando por cuenta propia y de los Accionistas Oferentes, de comun acuerdo con la Entidad
Coordinadora Global, el 18 de junio de 2007, una vez finalizado el Periodo de Oferta Publica en
el Tramo Minorista y el Periodo de Prospeccién de la Demanda del Tramo para Inversores
Cualificados, tras evaluar el volumen y calidad de la demanda y la situacion de los mercados.

5.3.1.4. Precio Minoristay Precio de Venta a Empleados:

El Precio Minorista de la Oferta serd el menor de los siguientes precios: (i) el Precio Maximo
Minorista y (ii) el Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta.

Por su parte, y tal como se ha hecho referencia en el apartado 5.1.3 “Procedimiento de
Colocacion del Tramo de Empleados” anterior de la presente Nota sobre las Acciones, el Precio
de Venta a Empleados serd el Precio Minorista de la Oferta con un descuento del 20%
(redondeado por exceso o por defecto al céntimo de euro mas proximo).

El Precio del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta podra ser superior al Precio
Maximo Minorista, en cuyo caso habrd tres precios distintos para las acciones objeto de la
Oferta Publica: (i) el Precio Minorista (para las acciones del Tramo Minorista), (ii) el Precio del
Tramo para Inversores Cualificados (para las acciones del Tramo para Inversores
Cualificados), y (iii) el Precio para Empleados (para las acciones del Tramo para Empleados).

5.3.1.5. Indicacion del importe de todo gasto e impuesto cargados
especificamente al suscriptor o comprador:

El importe a pagar por los adjudicatarios de las acciones sera Unicamente el precio de las
mismas, siempre que las peticiones de compra o suscripcion se cursen exclusivamente a
través de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista o del Tramo para
Inversores Cualificados, las Entidades Tramitadoras del Tramo para Empleados, o las
Entidades Colocadoras o Tramitadoras Asociadas, en su caso.

Tampoco se devengaran gastos a cargo de los adjudicatarios de las acciones por la inscripcion
de las mismas a nombre de los adjudicatarios en los registros contables a cargo de las
Entidades Participantes. No obstante, dichas Entidades Participantes podran establecer, de
acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles que libremente
determinen en concepto de administracion de valores 0 mantenimiento de los mismos en los
registros contables.

5.3.2. Proceso de publicacion del precio de Oferta
El Precio Minorista, el Precio de Venta a Empleados y el Precio del Tramo para Inversores
Cualificados de la Oferta serdn comunicados a la CNMV el 18 de junio de 2007 y publicados no

mas tarde del segundo dia habil siguiente al de dicha comunicacién en, al menos, un diario de
difusion nacional.

-90 -



-~ .
@Almlrall

5.3.3. Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos de
adquisicion preferentes y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la
base del precio de emisién si ésta es dineraria, junto con las razones y los
beneficiarios de esa limitacién o supresioén

No aplicable en relacién con la Oferta Publica de Venta.

En relacién con las acciones emitidas en el marco de la Oferta Publica de Suscripcién a los
accionistas de la Sociedad les corresponderia un derecho de suscripcion preferente en el
marco del aumento de capital de la Oferta Publica de Suscripcion. No obstante lo anterior, con
caracter previo al registro del presente Folleto Informativo, la totalidad de los accionistas de la
Sociedad han renunciado de forma irrevocable a dicho derecho de suscripcion preferente.

5.3.4. En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el
precio de Oferta Publicay el coste real en efectivo para los miembros de los
o6rganos de administracion, de gestién o de supervision, o altos directivos o
personas vinculadas, de los valores adquiridos por ellos en operaciones
realizadas durante el Gltimo afio, o que tengan el derecho a adquirir, debe
incluirse una comparaciéon de la contribucién puablica en la Oferta Publica
propuestay las contribuciones reales en efectivo de esas personas

Habida cuenta de la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante incluida en este Folleto, no
existiran disparidades importantes entre el precio de la Oferta y las operaciones realizadas
sobre las acciones de la Sociedad en el Ultimo afio por los miembros de los 6rganos de
administracion, de gestion o de supervision, altos directivos o personas vinculadas.

5.4. Colocacién y aseguramiento

5.4.1. Nombre y direccién del coordinador o coordinadores de la oferta global y de
determinadas partes de la mismay, en la medida en que tenga conocimiento
de ello el emisor o el oferente, de los colocadores en los diversos paises
donde tiene lugar la Oferta

Funcion Nombre Direccion
. . 25 Cabot Square Canary Wharf,
Coordinador Global Morgan Stanley & Co. International plc Floor 7, Londres E14 4QA
TRAMO MINORISTA
Entidad Directora, Ciudad Grupo Santander. Avda. de
Bookrunner, Colocadora, Santander Investment, S.A. Cantabria, s/n - 28660 - Boadilla del
Aseguradora Monte (Madrid)

Entidades Colocadoras, Plaza de San Nicolas, 4 48005

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A

Aseguradoras Bilbao (Vizcaya)
Caja de Ahorros y Pensiones de Av. Diagonal, 621-629. 08028
Barcelona “la Caixa” Barcelona
~ - Avda Gran Via de Hortaleza n°3,
Banco Espafiol de Crédito, S.A. 28033 Madrid
Banco de Sabadell, S.A. Pl. Sant Roc, 20 Sabadell
(Barcelona)
Morgan Stanley, S.V., S.A. Serrano, 55, 28006, Madrid
TRAMO PARA INVERSORES CUALIFICADOS
Entidad Directora
’ . 25 Cabot Square Canary Wharf,
Bookrunner, Colocadoray Morgan Stanley & Co. International plc Floor 7, Londres E14 4QA
Aseguradora
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Funcién

Nombre

Direccion

Entidad Co-bookrunner,
Colocadoray Aseguradora

Lehman Brothers Inc.

Santander Investment, S.A.

25 Bank Street
E14 5LE Londres

Ciudad Grupo Santander. Avda. de
Cantabria, s/n - 28660 - Boadilla del
Monte (Madrid)

TRAMO DE EMPLEADOS

Entidad Directora,
Bookrunner y Tramitadora

Entidades Tramitadoras

Santander Investment, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A

Caja de Ahorros y Pensiones de
Barcelona “la Caixa”

Banco Espafiol de Crédito, S.A.

Banco de Sabadell, S.A.

Morgan Stanley, S.V., S.A.

Ciudad Grupo Santander. Avda. de
Cantabria, s/n - 28660 - Boadilla del
Monte (Madrid)

Plaza de San Nicolas, 4 48005
Bilbao (Vizcaya)

Av. Diagonal, 621-629. 08028
Barcelona

Avda Gran Via de Hortaleza n°3,
28033 Madrid

PIl. Sant Roc, 20 Sabadell
(Barcelona)

Serrano, 55, 28006, Madrid

Asimismo, actuardn como Entidades Colocadoras o Tramitadoras Asociadas de los distintos

tramos:

Tramo Minorista:

De Santander Investment, S.A.

- Banco Santander Central Hispano, S.A.

- Banco Banif, S.A.

- Open Bank Santander Consumer, S.A.

- Santander Consumer Finance, S.A.

- Santander Investment Bolsa, S.V., S.A.

De Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

- Banco Depositario BBVA, S.A.

- Uno-E Bank, S.A.

De Banco Espafiol de Crédito,

S.A.

- Banesto Bolsa, S.V., S.A.

De Banco Sabadell, S.A.

- Ibersecurities, S.V., S.A.

- Banco Urquijo Sabadell Banca Privada, S.A.
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Tramo de Inversores Cualificados:

De Morgan Stanley & Co. International plc:
- Morgan Stanley S.V., S.A.

Tramo para Empleados:

De Santander Investment, S.A.

- Banco Santander Central Hispano, S.A.
- Banco Banif, S.A.

- Open Bank Santander Consumer, S.A.
- Santander Consumer Finance, S.A.

- Santander Investment Bolsa, S.V., S.A.
De Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

- Banco Depositario BBVA, S.A.

- Uno-E Bank, S.A.

De Banco Espariol de Crédito, S.A.

- Banesto Bolsa, S.V., S.A.

De Banco Sabadell, S.A.

- Ibersecurities, S.V., S.A.

- Banco Urquijo Sabadell Banca Privada, S.A.

5.4.2. Nombre y direccion de cualquier agente de pagos y de las entidades
depositarias en cada pais

La Entidad Agente de la Oferta es Santander Investment, S.A. con domicilio social en Ciudad
Grupo Santander. Avda. de Cantabria, s/n - 28660 - Boadilla del Monte Madrid.

5.4.3. Nombre y direccion de las entidades que acuerdan asegurar la emision con
un compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la
emisiéon sin compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfuerzosx».
Indicacion de las caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las
cuotas. En los casos en que no se suscriba toda la emisién, declaracion de
la parte no cubierta. Indicacion del importe global de la comisién de
suscripcion y de la comisiéon de colocacion

El Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo
Minorista ha sido firmado el dia 31 de mayo de 2007. Esta previsto que las entidades firmantes
del Protocolo Minorista firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista el dia 12 de
junio de 2007.

Se indican a continuacion las entidades que han suscrito el Protocolo de Intenciones de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista con indicacion del nimero
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indicativo e inicial de acciones que esta previsto estén aseguradas en dicho Tramo y del
porcentaje que dichas acciones representan sobre el volumen inicial de acciones ofrecidas en
dicho Tramo, si bien debe tenerse en cuenta que el nimero definitivo de acciones aseguradas
por cada entidad sera el que figure en el correspondiente Contrato de Aseguramiento:

Entidad Acciones %
Santander Investment, S.A. 7.824.378 70
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A 2.235.537 20
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona “la Caixa” 335.330 3
Banco Espafiol de Crédito, S.A. 335.330 3
Banco de Sabadell, S.A. 335.330 3
Morgan Stanley S.V., S.A. 111.777 1

TOTAL 11.177.682 100

Las anteriores entidades han celebrado también el 31 de mayo de 2007 un contrato de
tramitacion del Tramo de Empleados (el “Contrato de Tramitacién”). Esta previsto que las
acciones destinadas al Tramo de Empleados estén asimismo aseguradas por cuanto en el caso
de que los Mandatos formulados en dicho Tramo no fueran suficientes para cubrir en su
totalidad las acciones inicialmente asignadas a este Tramo, las acciones sobrantes se
destinaran automéaticamente al Tramo Minorista, con independencia de la demanda existente
en este Tramo, y por tanto en ese caso quedaran aseguradas dentro del Tramo Minorista.

Ademas, esta previsto que las entidades incluidas en el apartado del “Tramo para Inversores
Cualificados” del cuadro al que se hace referencia en el apartado 5.4.1. anterior de la presente
Nota sobre las Acciones firmen un Contrato de Aseguramiento del Tramo de Inversores
Cualificados el dia 18 de junio de 2007.

5.4.3.1. Tramo Minorista

A continuacion se incluye una descripcion de las principales caracteristicas del Protocolo de
Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista.

A)  Aseguramiento:

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento se comprometeran, de
acuerdo con lo previsto en él y de forma mancomunada, a colocar en el mercado espafiol o a
adquirir al Precio de Aseguramiento, tal y como éste se define a continuacién, para si mismas,
las acciones correspondientes al volumen de la Oferta asignado al Tramo Minorista que,
aseguradas por cada una de ellas en dicho Contrato de Aseguramiento y Colocacién, no hayan
sido adquiridas por cuenta de terceros en el supuesto de que no se presenten durante el
periodo establecido al efecto peticiones suficientes para cubrir el nUmero total de acciones
asignado a dichos Tramos. Estas obligaciones no seran exigibles en los supuestos de
revocacion automatica de la Oferta o desistimiento previstos en la presente Nota sobre las
Acciones.

El compromiso de aseguramiento en firme, por parte de las Entidades Aseguradoras,
solamente existira desde el momento en que por ellas se suscriba el Contrato de
Aseguramiento del Tramo Minorista y sujeto a los términos del mismo.

A tal efecto, la Sociedad comunicara a la CNMV como hecho relevante la identidad de las
entidades que firmen el contrato de aseguramiento y el importe finalmente asegurado por
dichas entidades.

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista,
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tendran la obligacién incondicional de asumir adicional y conjuntamente hasta el 15% del
aseguramiento total de dicho Tramo, para el caso de que alguna de las Entidades
Aseguradoras que hubiesen firmado el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista no
atendiera a sus compromisos de aseguramiento, que se distribuira entre las restantes
Entidades Aseguradoras en proporcion a su respectivo compromiso de aseguramiento asumido
en el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista. La circunstancia de haberse visto
obligadas las entidades del sindicato asegurador a hacer efectivo este compromiso adicional
como consecuencia del incumplimiento por alguno de los aseguradores de su obligacién de
aseguramiento no determinara, por si sola, la existencia de una causa de resolucion del
Contrato de Aseguramiento por fuerza mayor.

En el Tramo Minorista, el compromiso de aseguramiento se extendera a las acciones que se
asignen al mismo de acuerdo con las normas de redistribucién entre Tramos de la presente
Nota sobre las Acciones. A estos efectos, el Contrato establecera el aseguramiento genérico de
las acciones que pudieran asignarse al Tramo Minorista si resultara de aplicacién una
redistribucion de acuerdo con la presente Nota sobre las Acciones.

B) Colocacién:

La colocacién de acciones se realizara a través de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras
asi como, en su caso, a través de las Entidades Colocadoras Asociadas. Dichas entidades se
obligaran a adquirir, por orden y cuenta de terceros, todas las acciones que se adjudiquen
definitivamente a los peticionarios que hayan cursado sus peticiones de compra (Mandatos y/o
Solicitudes) directa o indirectamente a través de aquéllas.

Cada Entidad Colocadora y Aseguradora debera recibir y cursar cualquier peticion valida de
compra de acciones que se le pueda formular directamente, ademas de las que le sean
presentadas por sus Entidades Colocadoras Asociadas, no estando ninguna Entidad
Colocadora y Aseguradora o Entidad Colocadora Asociada facultada para recibir ni cursar
peticiones que le sean presentadas por inversores a los que no va dirigida la Oferta.

Las Entidades Aseguradoras o Colocadoras y las Entidades Colocadoras Asociadas han
asumido el compromiso de no cobrar de los inversores gasto o comision alguna por su
participacion en la presente Oferta Publica, incluyendo los supuestos de revocacion de la
Oferta.

C) Causas de fuerza mayor previstas en el Protocolo de Aseguramiento del Tramo
Minorista:

El Protocolo de Aseguramiento y de Colocacion del Tramo Minorista establece que dicho
Protocolo y el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista podran ser resueltos por
decisién de la Sociedad, previa consulta no vinculante a la Entidad Coordinadora Global, o por
decisién de la Entidad Coordinadora Global, previa consulta no vinculante a la Sociedad, en el
supuesto de que se produzca, en cualquier momento desde su firma y hasta las 20:00 horas de
Madrid de la Fecha de la Operacion, algin supuesto de fuerza mayor o de alteracion
extraordinaria de las condiciones del mercado.

A estos efectos, tendran la consideracion de supuestos de fuerza mayor o de alteracion
extraordinaria de las condiciones del mercado las siguientes situaciones, siempre que hicieran
excepcionalmente gravoso u objetivamente desaconsejable el cumplimiento del Protocolo de
Aseguramiento del Tramo Minorista por las Entidades Aseguradoras o Colocadoras:

1. La suspension o limitacién importante de la negociacion de acciones declarada por las
autoridades competentes en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao,
Valencia (incluido el Mercado Continuo), Londres o Nueva York.

2. Cualquier moratoria o suspension general de la actividad bancaria en Espafia, en el

Reino Unido o en los Estados Unidos, declarada por las autoridades competentes o una
alteracion sustancial de las actividades bancarias o de las de compensacion y liquidacién
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de valores en Espafia, el Reino Unido o los Estados Unidos.

3. Un desencadenamiento o agravamiento de hostilidades o de cualquier conflicto de
naturaleza similar, o un acto terrorista de gran alcance, o una declaracion de guerra o
emergencia nacional, siempre que afecte negativamente y de forma sustancial a los
indices de las Bolsas de Valores espafiolas.

4, La ocurrencia de cualquier otro tipo de calamidad o crisis o la alteracién sustancial de la
situacion politica, econdmica o financiera nacional o internacional o en los mercados de
divisas, o de un hecho que pudiera previsiblemente desencadenar alguno de aquéllos,
siempre que afecte negativamente y de forma sustancial a los indices de las Bolsas de
Valores espafiolas.

5. La alteracion sustancial en la situacion economica, financiera o patrimonial de la
Sociedad.
6. La modificacion de la legislacion en Espafia o la aprobacion de cualquier proyecto que

implicara una previsible modificaciéon de la legislacion en Espafia que pudiera afectar
negativamente y de forma relevante a la actividad de Almirall, a la Oferta, a las acciones
de la Sociedad o a su transmisibilidad o a los derechos de los titulares de dichas
acciones.

7. El acaecimiento de hechos no conocidos en el momento del registro del Folleto
Informativo distintos de los previstos en los apartados anteriores que pudiera afectar muy
negativamente y de modo sustancial a Almirall, a la Oferta, a las acciones de la Sociedad
0 a los derechos de los titulares de acciones de la Sociedad.

La resolucion por cualesquiera causas del Protocolo de Aseguramiento y de Colocacion del
Tramo Minorista o del Contrato de de Aseguramiento del Tramo Minorista, dara lugar a la
resolucion del Protocolo de Aseguramiento y de Colocacion del Tramo Minorista o del Contrato
de de Aseguramiento del Tramo Minorista (segun corresponda) y del Contrato de
Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados, y en todo caso, a la revocacion
automatica de la Oferta.

D) Precio de Aseguramiento:

Sera el precio por accién al que las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de
Aseguramiento del Tramo Minorista se comprometeran a adquirir las acciones aseguradas en
el Tramo Minorista que no se coloquen en dicho Tramo. Dicho precio coincidira con el Precio
del Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta (a estos efectos, el “Precio de
Aseguramiento”).

El Precio de Aseguramiento sera igualmente determinado por la Sociedad de acuerdo con la
Entidad Coordinadora Global.

Sélo existira compromiso en firme de aseguramiento en el Tramo Minorista de las Entidades
Aseguradoras cuando éstas otorguen el Contrato de Aseguramiento y Colocacion.

E) Publicidad no autorizada:

En virtud de lo previsto en el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion, las Entidades Aseguradoras o Colocadoras se obligaran, en su caso, en el
Contrato de Aseguramiento y Colocaciébn a abstenerse y conseguir que sus respectivas
Entidades Colocadoras Asociadas se abstengan de realizar publicidad relacionada con la
Oferta o su participacion en la misma sin la autorizacién de la Sociedad y de la Entidad
Coordinadora Global.
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F) Cesion de las comisiones:

Las Entidades Aseguradoras que firmen el Contrato de Aseguramiento del Tramo Minorista no
podran ceder total o parcialmente las comisiones mencionadas, salvo en los casos previstos en
dicho Contrato de Aseguramiento que la cesién se realice a favor de intermediarios financieros
autorizados para realizar las actividades descritas en los articulos 63 y 64 de la Ley del
Mercado de Valores que formen parte de su grupo o de sus representantes o0 agentes
debidamente registrados en la CNMV o en el Banco de Espafa.

5.4.3.2. Tramo para Inversores Cualificados

Tal y como se han indicado con anterioridad, esta previsto que el 18 de junio de 2007 se firme
el Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados, por el que las Entidades
Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados, que lleguen, en su caso, a firmarlo, se
comprometeran a colocar entre los inversores institucionales y cualificados a los que se dirige
este Tramo de la Oferta, y en su defecto, a adquirir o suscribir, segin corresponda, las
acciones que se asignen al mismo.

Dicho Contrato de Aseguramiento del Tramo para Inversores Cualificados se ajustara a las
practicas habituales de los contratos internacionales en este tipo de ofertas (international
underwriting agreements), en especial en cuanto se refiere a las declaraciones y garantias
formuladas por la Sociedad, a las causas de resolucién y a su sometimiento a la ley del estado
de Nueva York.

El Precio de Aseguramiento sera el Precio del Tramo para Inversores Cualificados.

En el Tramo para Inversores Cualificados esta previsto que las Entidades Aseguradoras que
lleguen a firmar el correspondiente Contrato de Aseguramiento, obtendran Propuestas entre
inversores cualificados de forma que puedan ser objeto de seleccién por parte de la Sociedad
conforme a lo previsto en la presente Nota sobre las Acciones.

En el supuesto de que no se fijara el Precio del Tramo para Inversores Cualificados en los
términos establecidos en la presente Nota sobre las Acciones, no se otorgara el Contrato de
Aseguramiento del Tramos para Inversores Cualificados, y se producira la revocacion
automatica total de la Oferta.

La resolucién, por cualesquiera causas, del Contrato de Aseguramiento del Tramo para
Inversores Cualificados dara lugar a la resolucion del Protocolo de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista y del Contrato de Aseguramiento del Tramo
Minorista y, en todo caso, a la revocacién automatica de la Oferta.

5.4.3.3. Comisiones

Importe de las comisiones:

Los Accionistas Oferentes y la Sociedad, en proporcion al nimero de acciones respectivamente
vendidas o emitidas por cada uno de ellos en la Oferta (incluyendo las acciones objeto de la
opcién de compra “green shoe”), pagaran a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras una
comisién total del 2% del importe de la Oferta en su conjunto (nmero de acciones aseguradas
por el precio de la Oferta que le correspondan), independientemente de la comisién de
incentivo que se menciona a continuacion. El desglose de las comisiones sera el siguiente:

- Praecipium: comision pagadera a la Entidad Coordinadora Global: 0,20%.

- Direccién: comisién pagadera a las Entidades Directoras en proporcién a sus respectivos
compromisos de aseguramiento (incluida la Entidad Coordinadora Global): 0,40%

- Aseguramiento: comision pagadera a las Entidades Aseguradoras en proporcion a sus
respectivos compromisos de aseguramiento: 0,40%.
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- Colocacion: comisién pagadera a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras en
proporcién a las adjudicaciones de acciones a los mandatos, solicitudes y propuestas de
compra de acciones presentados por ellas y, en su caso, por sus Entidades Colocadoras
Asociadas: 1%. La Entidad Coordinadora Global en ningln caso tendra derecho a
percibir en concepto de comisidon de colocacién un importe superior al 0,70% de la
comisién total pagadera por este concepto.

Adicionalmente, se ha establecido una Comision de Exito de hasta un maximo del 0,75% del
importe de la Oferta, a favor de las distintas entidades que conformen finalmente el sindicato de
bancos que participen en la Oferta.

En relacion con esta Comision de Exito, la Sociedad tendra plenas facultades discrecionales en
cuanto a: (i) su concesiéon o no; (i) el importe final de esta comisidon hasta el mencionado
maximo del 0,75%; y (iii) la forma en que debe distribuirse este importe entre las distintas
entidades que conformen finalmente el sindicato de bancos que participen en la Oferta.

No obstante, en lo que se refiere a la parte de dicha comisién correspondiente al cero coma
setenta y cinco (0,75%) del importe que resulte de multiplicar el Precio de Aseguramiento de la
Oferta por el numero de acciones que finalmente sean objeto de adjudicacién al Tramo
Minorista (“Importe del Tramo Minorista”), ésta se devengara y regira de acuerdo con las
siguientes reglas:

0] La parte de la comision de incentivo correspondiente hasta un maximo del 0,50% del
Importe del Tramo Minorista, se devengara en funcion de la demanda registrada por
cada una de las Entidades Aseguradoras del Tramo Minorista, durante el Periodo de
Formulacién de Mandatos, calculada a estos efectos como la diferencia entre el
volumen de acciones solicitado por los inversores en los Mandatos presentados ante la
Entidad Aseguradora correspondiente o sus Entidades Colocadoras Asociadas, menos
las revocaciones que, en su caso, se hubieran presentado y las anulaciones de
Mandatos conforme a las reglas previstas en el Folleto Informativo.

Si la demanda registrada por cada una de las Entidades Aseguradoras durante el
Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra, calculada conforme a lo establecido
en parrafo anterior, supera el nidmero de acciones a asegurar por dicha Entidad
Aseguradora en los porcentajes indicados en la tabla que sigue, dicha Entidad
Aseguradora percibira una comision de incentivo cuyo importe ascendera al resultado
de aplicar los porcentajes establecidos en la siguiente tabla al importe resultante de
multiplicar el Precio de Aseguramiento de la Oferta por el volumen de acciones
adjudicadas por dicha Entidad Aseguradora durante cada uno de los dos plazos
diferentes dentro del Periodo de Formulacién de Mandatos referidos en la siguiente

tabla.
Demanda durante el Periodo de|Acciones finalmente adjudicadas | Acciones finalmente adjudicadas
Formulacién de Mandatos en | correspondientes a los 4 primeros | correspondientes al resto del
comparacion con el nimero incial de | dias del Periodo de Formulacién | Periodo de Formulacién de
acciones a asegurar previsto de Mandatos Mandatos
Méas del 150% 0.50% 0,40%
Entre el 100% y el 150% 0,40% 0,25%

(ii)

En cuanto a la parte restante de la comision de incentivo en el Tramo Minorista, una vez

satisfechas, en su caso, las que correspondieran a todas las Entidades Aseguradoras
de acuerdo con lo establecido en el apartado (i) anterior y hasta completar el 0,75% del
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Importe del Tramo Minorista, Almirall y los Accionistas Oferentes tendran plenas
facultades discrecionales por lo que se refiere a: (i) su concesién o no; (i) el importe
final; y (iii) la forma en que debe distribuirse este importe entre la Entidad Coordinadora
Global y las entidades directoras y aseguradoras de los distintos Tramos de la Oferta.

El ejercicio de la opcion de compra “green shoe” devengara las anteriores comisiones en su
totalidad, incluida, en su caso, la de éxito.

Las acciones objeto de colocacién en el Tramo de Empleados devengardn praecipium y
comisiones de direccion, aseguramiento y, en su caso, éxito, pero no comision de colocacién
(si bien esta ultima se devengara en la medida en que las acciones del Tramo de Empleados
reviertan en el Tramo Minorista).

Las comisiones de aseguramiento del Tramo Minorista se dedicaran integramente a gastos de
estabilizacién, si fuera necesario. La entidad encargada de la estabilizacion serd Morgan
Stanley & Co. International plc.

5.4.4. Cuéando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de aseguramiento

Con fecha 31 de mayo de 2007 ha sido firmado el Protocolo de Intenciones de Aseguramiento
y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista. Con fecha 12 de junio de 2007 est& previsto
que sea firmado el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista.

Por su parte, el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo para Inversores
Cualificados esté previsto que sea firmado el 18 de junio de 2007.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicaciéon de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admisién a cotizacién, con vistas a su distribucién en un mercado requlado o
en_otros _mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestiéon. Esta
circunstancia debe mencionarse, sin _crear la impresién de que se aprobard
necesariamente la admisioén a cotizacién. Si se conocen, deben darse las fechas
mas tempranas en las que los valores se admitiran a cotizacion

De conformidad con los acuerdos del Consejo de Administracién de la Sociedad de 13 de abril
de 2007, en virtud de la autorizacién de la Junta General Universal de 13 de abril de 2007, se
ha solicitado la admisién a negociacion oficial de la totalidad de las acciones de la Sociedad
(incluidas las acciones de nueva emisién objeto de la Oferta Publica de Suscripcion) en las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi como su incorporacion en el
Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

Esta previsto que la totalidad de las acciones de la Sociedad (incluidas las acciones de nueva
emisién objeto de la Oferta Publica de Suscripcion) sean admitidas a negociacion el dia 20 de
junio de 2007, comprometiéndose la Sociedad, en caso de que la admision a negociacién no se
hubiera producido el 30 de junio de 2007, a comunicar a los inversores las razones del retraso
mediante la oportuna comunicacion a la CNMV y un anuncio publicado en al menos un diario
de difusion nacional.

En caso de que las acciones de la Sociedad no se hubieran admitido a negociacién antes de
las 00:00 horas de Madrid del dia 21 de julio de 2007, la Oferta quedaréa revocada y resuelta en
todos sus Tramos, siendo entonces de aplicacién lo dispuesto en el apartado 5.1.4 anterior de
la presente Nota sobre las Acciones.

En este sentido, la Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan

dictarse en materia de Bolsa y especialmente sobre contratacién, permanencia y exclusiéon de
la cotizacion oficial.
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6.2. Todos los mercados regulados o _mercados equivalentes en los que, sequn
tenga conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a cotizaciéon valores
de la misma clase que los valores gue van a ofertarse o admitirse a cotizacién

Las acciones de la Sociedad no estan actualmente admitidas a negociacion en ningin mercado
regulado.

6.3. Si, simultAneamente o casi simultAneamente con la creacidén de los valores para
los que se busca la admisién en un _mercado regulado, se suscriben o se
colocan privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras
clases para colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la
naturaleza de esas operaciones vy del numero vy las caracteristicas de los
valores a los cuales se refieren

No procede.

6.4. Detalles de las entidades que tienen un _compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacidon secundaria, aportando liguidez a través de las
ordenes de oferta y demanda y descripcién de los principales términos de su

compromiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme alguno de actuar como intermediarios en la
negociacion secundaria, aportando liquidez a través de los indices de oferta y demanda.

6.5. Estabilizacién: en los casos en gue un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcién de sobre-adjudicacién o se prevé que puedan realizarse
actividades de estabilizacidon de precios en relacién con la oferta

De acuerdo con lo indicado en el apartado 5.2.5 anterior de la presente Nota sobre las
Acciones, los Accionistas Oferentes tienen previsto conceder a las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados una opcion de compra “green shoe” sobre las acciones de
la Sociedad.

En conexion con esta Oferta, a partir de la fecha de admisién a negociacién de las acciones de
la Sociedad, inclusive, y durante los 30 dias naturales siguientes, la Entidad Coordinadora
Global (o la entidad que la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global conjuntamente
determinen), en calidad de Agente de Estabilizacion, podra realizar operaciones de
estabilizacion en el Mercado Continuo, por cuenta de las Entidades Aseguradoras del Tramo
para Inversores Cualificados y siguiendo las practicas internacionales habituales para estas
operaciones de oferta internacional de acciones.

Dichas practicas de estabilizacién tienen por objeto permitir al mercado absorber gradualmente
el flujo extraordinario de 6rdenes de venta (“flow back”) de acciones que habitualmente suele
producirse con posterioridad a una Oferta Publica y apoyar el precio de mercado de dichas
acciones.

A tal efecto, la Entidad Coordinadora Global por cuenta de las Entidades Aseguradoras del
Tramo para Inversores Cualificados podra realizar una sobreadjudicaciéon al Tramo para
Inversores Cualificados por cuenta de las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores
Cualificados.

Conforme a las practicas internacionales que suelen ser seguidas, aunque sin suponer
obligaciébn o compromiso alguno al respecto, las Entidades Aseguradoras del Tramo para
Inversores Cualificados suelen atender los excesos de demanda tomando valores prestados (o
adquiriendo la disponibilidad sobre los valores en virtud de titulos diversos) de accionistas, por
un importe igual al de la opciéon de compra “green shoe”. Dichos préstamos de valores suelen
tener una duracién similar a la de la opcion de compra “green shoe”. La posiciéon deudora de
valores asumida por las Entidades Aseguradoras del Tramo para Inversores Cualificados suele
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cubrirse a través de la adquisicion de estos valores en Bolsa, lo que podria favorecer, en su
caso, la estabilizacion de la cotizacion de la accion o, directamente, mediante el ejercicio de la
opciéon de compra “green shoe”.

6.5.1. El hecho de que pueda realizarse la estabilizacion, de que no hay ninguna
garantia de que se realice y que puede detenerse en cualquier momento

No existe ninguna obligacién de la Entidad Coordinadora Global, frente a la Sociedad, o los
inversores, de atender los excesos de demanda que puedan producirse en la presente Oferta,
ni de llevar a cabo las practicas de estabilizacién antes referidas, ni de ejercitar la opcién de
compra “green shoe”. La descripcién de estas practicas se ha realizado a efectos meramente
ilustrativos de las practicas internacionales, siendo la Entidad Coordinadora Global libre para
definir el procedimiento que considere mas adecuado a los efectos sefialados.

6.5.2. Principio y fin del periodo durante el cual puede realizarse la estabilizacion

De acuerdo con lo indicado anteriormente, las practicas de estabilizaciébn podran llevarse a
cabo, a partir de la fecha de admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad (prevista
para el 20 de junio de 2007) inclusive, y durante los 30 dias naturales siguientes.

6.5.3. Identidad de la entidad que dirija la estabilizacion para cada jurisdiccion
pertinente, a menos que no se conozca en el momento de la publicacion

La entidad que realizara las practicas de estabilizacion sera la Entidad Coordinadora Global o
la entidad que de mutuo acuerdo designen la Sociedad y la Entidad Coordinadora Global. De
acuerdo con lo previsto en el Reglamento CE 2273/2003 de la Comision Europea, la entidad
gue realice la estabilizacion notificara a la CNMV los detalles de todas las operaciones de
estabilizacion a mas tardar al final de la séptima sesion diaria del mercado a contar desde el
dia siguiente a la fecha de ejecucién de dichas operaciones e informara al publico, en el plazo
de una semana desde el final del periodo de estabilizacién de lo siguiente:

(@) sise harealizado o no la estabilizacién;
(b) lafecha de comienzo de la estabilizacion;
(c) lafecha en que se haya producido por Ultima vez la estabilizacion;

(d) la gama de precios en la que se haya efectuado la estabilizacién, para cada una de las
fechas durante las cuales se efectuaron las operaciones de estabilizacion.

6.5.4. El hecho de que las operaciones de estabilizacién puedan dar lugar a un
precio de mercado mas alto del que habria de otro modo

Las practicas de estabilizacion podrian dar lugar a un precio de mercado mas alto del que
habria en caso de no llevarse a cabo las mismas.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

7.1. Nombre vy direccién profesional de la persona o de la entidad gue se ofrece a
vender los valores, naturaleza de cualguier cargo u otra relacién importante que
los vendedores hayan tenido en los Ultimos tres afios con el emisor o con
cualquiera de sus antecesores o personas vinculadas

Los accionistas que han decidido adherirse a la Oferta los “Accionistas Oferentes” son los
siguientes:
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Nombre del
accionista adherido

Direccién profesional

Relacién con la Sociedad

D. Daniel Bravo Andreu

Todasa, S.A.U.

Grupo Plafin, S.A.U.

Barcelona, c/ Reina Victoria, 18

Barcelona, Via Augusta, 200, 62
Planta

Barcelona, Via Augusta, 200, 62
Planta

Titular directo del 0,352% y miembro del
consejo de administracion de la Sociedad

Titular directo del 35,234% del capital social de
la Sociedad antes de la Oferta

Titular directo del 64,414% del capital social de
la Sociedad antes de la Oferta

Se hace constar que D. Daniel Bravo Andreu y su esposa D.2 Margaret Littleton, ostentan una
participacion indirecta del 33,33% en el capital social de Inmobiliaria Braviol, S.A., que es el
accionista unico de Todasa, S.A.U. El 66,66% restante del capital social de Inmobiliaria Braviol,
S.A. es titularidad por partes iguales de D. Jorge y Antonio Gallardo Ballart.

Asimismo, D. Jorge y Antonio Gallardo Ballart son titulares indirectos por partes iguales del total
del capital social de Walton, S.L. quien es a su vez el accionista Unico de Grupo Plafin, S.A.U.

Los Accionistas Oferentes han otorgado poder suficiente a la Sociedad para que ésta, a través
de sus representantes legales, proceda con las mas amplias facultades a la venta de las
acciones de su titularidad que son ofrecidas, y para la realizacién de cuantas actuaciones
fuesen necesarias para el desarrollo de la Oferta.

Respecto del Tramo de Empleados, la Sociedad adquirira de los Accionistas Oferentes en la
Fecha de Operacién al Precio Minorista de la Oferta el nimero de acciones que resulten
definitivamente asignadas a dicho Tramo para su inmediata reventa a los empleados
adjudicatarios de acciones al Precio de Venta a Empleados, liquidando a los Accionistas
Oferentes el precio de compra de las citadas acciones en la Fecha de Liquidacion de la Oferta
(22 de junio de 2007).

7.2. Numero vy clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores
vendedores de valores

Los accionistas que han decidido adherirse a la Oferta, tal y como se ha mencionado en el
apartado 7.1 anterior de la presente Nota sobre las Acciones, son los siguientes, con indicacion
del nimero de acciones ofrecidas (todas ellas de una misma clase) por cada uno de los
Accionistas Oferentes en la oferta inicial:

% sobre el N° de acciones % después

Nombre del N° de acciones N°de acciones . . .
accionista oferente totales ofrecidas capital despules ofrecidas de Ia2
de la Oferta® green shoe Oferta®
D. Daniel Bravo Andreu 556.877 131.382 0,26% 15.957 0,25%
Todasa, S.A.U. 55.704.837 13.142.236 25,62% 1.596.097 24,66%
Grupo Plafin, S.A.U. 101.836.896 24.026.003 46,85% 2.917.908 45,09%
TOTAL 158.098.610 37.299.621 72,73% 4.529.962 70,00%
1) Asumiendo la suscripcién completa del aumento de capital (Oferta Publica de Suscripcién) y que no se
ejercita la opcion de compra “green shoe”.
2) Asumiendo la suscripcién completa del aumento de capital (Oferta Publica de Suscripcién) y que se ejercita

integramente la opcion de compra “green shoe”.
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7.3. Compromisos de no disposicidon (lock-up agreements)

En virtud del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Minorista la
Sociedad y los Accionistas Oferentes se han comprometido -y reiteraran este compromiso en
los correspondientes Contratos de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista y del
Tramo para Inversores Cualificados - frente a la Entidad Coordinadora Global y las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras del Tramo Minorista y del Tramo para Inversores Cualificados a:

0] no acordar la emision, emitir, ofrecer, pignorar, vender, contratar para vender, vender
una opcion o contrato para comprar, comprar una opcién o contrato para vender,
conceder una opcion, derecho o garantia de compra, pignorar, prestar o de alguna otra
forma disponer de o transferir, directa o indirectamente, acciones de la Sociedad o
valores convertibles, ejercitables o canjeables por acciones de la Sociedad, warrants o
cualesquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la suscripcién o adquisicion
de acciones de la Sociedad (incluidas las transacciones con instrumentos financieros
previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores), ni realizar, directa o
indirectamente, cualquier operacion que pueda tener un efecto similar a las anteriores, ni
realizar, directa o indirectamente, actos de registro bajo la US Securities Act de 1933 con
respecto a los citados valores;

(i) no suscribir contratos de permuta financiera (swaps), ni otros contratos u operaciones en
virtud de los cuales se transfiera, de forma total o parcial, directa o indirectamente, los
efectos econdmicos de la titularidad de acciones de la Sociedad, con independencia de
gue la operacion descrita en el apartado (i) anterior o la permuta financiera descrita en el
apartado (ii) vaya a liquidarse por medio de la entrega de acciones de la Sociedad,
valores convertibles, ejercitables o canjeables por acciones de la Sociedad, por dinero o
cualquier otro medio;

hasta una vez transcurridos ciento ochenta (180) dias desde la fecha de admisiéon a
negociacion en las Bolsas de Valores Espafiolas de las acciones de la Sociedad, salvo que
sean expresamente autorizados al efecto con caracter previo y por escrito por la Entidad
Coordinadora Global, que no podra denegar injustificadamente dicha autorizacion.

Como excepciones a dicho compromiso, la Sociedad Unicamente podra (i) emitir acciones u
opciones para adquirir acciones con la finalidad exclusiva de ofrecerlas al objeto de dar
cumplimiento a un plan de incentivos a sus directivos y/o empleados y (ii) emitir acciones en el
marco de operaciones estratégicas de la Sociedad, siempre que tal emision tenga
contraprestacion no dineraria y que el adquirente o adquirentes asuman idéntico compromiso
de no transmisidn de acciones por el periodo remanente. Asimismo, los Accionistas Oferentes
podran transmitir acciones de la Sociedad en el citado periodo de 180 dias como consecuencia
de (a) el préstamo de valores a conceder a la Entidad Coordinadora Global para la
sobreadjudicacion de acciones en el Tramo para Inversores Cualificados de la Oferta, (b) el
ejercicio de la opcion “green shoe” a otorgar en el Contrato de Aseguramiento del Tramo para
Inversores Cualificados, (c) transmisiones de acciones entre entidades pertenecientes a un
mismo grupo (en el sentido del articulo 4 de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores), siempre
que la entidad adquirente asuma idéntico compromiso de no transmisiéon de acciones por el
periodo remanente, (d) transmisiones de acciones en el seno de una eventual Oferta Publica
de Adquisicion sobre la Sociedad, y (e) la ejecucién del Tramo de Empleados de la Oferta, que
exigira la adquisicién por la Sociedad de los Accionistas Oferentes de cierto nimero de
acciones de aquélla, con la finalidad de que sean revendidas por la Sociedad a los empleados
del Grupo Almirall destinatarios del Tramo de Empleados de la Oferta.

Asimismo, con anterioridad a la Fecha de Registro del presente Folleto los Sres. D. Antonio y
D. Jorge Gallardo Ballart han asumido un compromiso de no transmision de acciones ("lock-
up") de la Sociedad de las que son titulares indirectos, en los mismos términos y condiciones
(incluyendo, sin limitacién, plazo de vigencia del compromiso y excepciones) que los del
compromiso adquirido por los Accionistas Oferentes reflejado con anterioridad.
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8. GASTOS DE LA EMISION/OFERTA

8.1. Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la emisién/Oferta

Los gastos de la Oferta son los que se citan a continuacién con caracter meramente indicativo
dada la dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de elaboracién del presente Folleto
Informativo:

Gastos Millones de €
_Praec[plu(m y comisiones de direccion, aseguramiento, colocacién e 19.000.000
incentivo
Tarifas y canones de las Bolsas espaﬁolas(z) 150.000
Tasas de la CNMV® 67.000
Tasas de Iberclear® 60.000
Gastos legales y otros (Notaria, Registro, publicidad legal y no legal,
comision de agencia, asesoramiento legal y financiero, auditorias , 6.000.000
imprevistos y posibles desviaciones)(z)
ITPAJD (modalidad operaciones societarias) @ 1.120.000
TOTAL 26.397.000
1) Los gastos por comisiones son meramente estimativos y se han calculado asumiendo que (i) todas las

Entidades de los distintos sindicatos colocan el nUmero de acciones que, en principio, seran objeto de
aseguramiento por cada una de ellas, y (ii) tomando como referencia un precio de 14 euros por cada accion
de Almirall (precio medio de la Banda de Precios Indicativa y No Vinculante).

2 Estos gastos seran asumidos en su integridad por Almirall.

El coste para la Sociedad ascenderia a 26.397.000 euros, lo que representaria el 4,16% del
importe efectivo de la Oferta inicial, tomando como referencia un precio por accién de Almirall
de 14 euros (precio medio de la banda de precios indicativa y no vinculante) y asumiento la
integra suscripcién de la Oferta Pablica de Suscripcién.

9. DILUCION

9.1. Cantidad vy porcentaje de la dilucion inmediata resultante de la Oferta

Por lo que se refiere a la Oferta Pablica de Venta, no procede hablar de dilucién.

Por lo que se refiere al aumento de capital acordado en el marco de la Oferta Publica de
Suscripcién, supone la emisién y puesta en circulacion de un maximo de 8.000.000 acciones
ordinarias nuevas de 0,12 euros de valor nominal, lo que representa hasta un maximo de
aproximadamente el 5,06% el capital social de la Sociedad existente con anterioridad a la
Oferta y un 4,82% con posterioridad a dicha Oferta.

9.2. En el caso de una oferta de suscripcién a los tenedores actuales, importe v
porcentaje de la dilucién inmediata si no suscriben la nueva Oferta

Como se menciona en el apartado 4.6 anterior de la presente Nota sobre las Acciones, los
actuales accionistas de la Sociedad han renunciado a su derecho de suscripcién preferente
respecto del aumento de capital realizado en el marco de la Oferta Publica de Suscripcion. En
consecuencia, asumiendo que dicha emisién fuera integramente suscrita por terceros, la
participacion de los referidos accionistas actuales se veria diluida en un 4,82% del capital social
resultante del aumento.

Como consecuencia de lo anterior, el porcentaje maximo de dilucion que podrian experimentar

los accionistas actuales asciende a 4,82% del capital social resultante del aumento de capital
de la Oferta Publica de Suscripcion.
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10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con
una emisién, una declaracién de la capacidad en gue han actuado los asesores

Ademas de la Entidad Coordinadora Global, las siguientes entidades han prestado servicios de
asesoramiento en relacion con la Oferta objeto del presente Folleto Informativo:

(@) Rothschild / ABN Amro Rothschild como asesores financieros de la Sociedad.

(b) Uria Menéndez y Cia. Abogados, S.C., despacho encargado del asesoramiento legal en
derecho espafiol de Almirall.

(c) Davis Polk & Wardwell, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho
estadounidense de Almirall.

(d) Linklaters, S.L. despacho encargado del asesoramiento legal en derecho espafiol y
estadounidense del Sindicato de Entidades Colocadoras y Aseguradoras de todos los
tramos.

(e) Deloitte, S.L., auditores de cuentas de Almirall.

10.2. Indicacidon _de otra informacién de la nota sobre los valores gue haya sido
auditada o revisada por los auditores v si los auditores han presentado un
informe. Reproducciéon del informe o, con el permiso de la autoridad
competente, un resumen del mismo

No procede.

10.3. Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas
personas, direccién profesional, cualificaciones e interés importante en el
emisor, sequn proceda. Si el informe se presenta a peticiéon del emisor, una
declaracién _de gue se incluye dicha declaracién o informe, la forma y el
contexto _en gue se incluye, con el consentimiento de la persona que haya
autorizado el contenido de esa parte de |la Nota sobre los valores

No procede.

10.4. En los casos en que la informaciéon proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacién de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en
la medida en _que el emisor _tiene conocimiento de ello y puede determinar _a
partir de la informacién publicada por ese tercero, no se ha omitido ningun
hecho que haria la informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el
emisor debe identificar la fuente o fuentes de la informacién

No procede.
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IV. INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004
DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Identificacién de las personas responsables del Documento de Reqistro

D. Jorge Gallardo Ballart, en su calidad de Presidente y Consejero Delegado de
LABORATORIOS ALMIRALL, S.A. (“Almirall”, la “Sociedad” o el “Emisor”), y en su nombre y
representacion, en virtud de las facultades expresamente conferidas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad en fecha 13 de abril de 2007, en ejercicio de la delegacion
conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el mismo dia asume la responsabilidad
por el contenido de la informacidn sobre el Emisor de la presente seccién (la “Informacion
sobre el Emisor”) del folleto informativo de la Oferta (el “Folleto”).

1.2. Declaracion de las personas responsables del Documento de Registro

D. Jorge Gallardo Ballart, declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacién sobre el Emisor contenida en el Folleto es, segln su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su
contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre v direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion _financiera histérica (asi _como_su_afiliacibn _a un_coleqgio
profesional)

Deloitte, S.L. domiciliada en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, de Madrid, provista de N.I.F. nimero
B-79104469 e inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0692 y en el Registro Mercantil de Madrid
al Tomo 13.650, Folio 188, Seccion 82, Hoja M-54414. Deloitte, S.L. ha sido el auditor del
Emisor durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006.

2.2. Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han
sido _redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera
histérica, proporcionaran los detalles si son importantes

Deloitte, S.L. no ha renunciado ni ha sido apartado de sus funciones durante el periodo cubierto
por la informacion financiera histérica. La Junta General de Accionistas de Laboratorios
Almirall, S.A. nombré/redesigndé a Deloitte, S.L. como auditor de las cuentas anuales
individuales y consolidadas de la Sociedad por el ejercicio social 2006. A la fecha del presente
Folleto, el Emisor no ha nombrado a los auditores para el ejercicio 2007, estimando su
nombramiento a final del ejercicio.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas contienen las magnitudes financieras mas relevantes del balance de
situacién y cuenta de resultados de Almirall, a nivel consolidado, correspondiente a los
ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, auditados por Deloitte,
elaborado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Esta seccion se completa con las magnitudes mas relevantes a 31 de marzo de 2007

(conforme a NIIF), que han sido objeto de revisién limitada por Deloitte y que se recogen en el
apartado 3.2 siguiente.
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3.1 Informacién financiera histérica seleccionada relativa al emisor
3.1.1. Cuenta de Resultados
Principales magnitudes Ejercicio Ejercicio Ejercicio Variacion  Variacién
2006 2005 2004 06-05 05-04
Miles de euros
Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 3,0% 5,2%
Margen Bruto @ 517.225 509.760 492.154 1,5% 3,6%
EBITDA @ 144.296 158.246 138.632 (8,8%) 14,1%
Resultado Neto del ejercicio 147.250 117.725 92.572 25,0% 27.2%
1) Margen bruto calculado como Importe neto de la cifra de negocios +/- Variacion existencias productos

terminados y en curso - Aprovisionamientos.

2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal — Otros gastos de explotacion +/—
Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.

3.1.2. Balance de situacion

Principales magnitudes del Balance de Saldos a Saldos a Saldos a Variacion Variacion
Situacion 31/12/2006  31/12/2005 31/12/2004 06-05 05-04

Miles de euros

ACTIVO

Total Activos no corrientes 450.720 448.111 533.148 0,6% (15,9%)

Fondo de comercio 47.308 39.955 39.955 18,4% -

Activos Intangibles 85.238 73.674 51.631 15,7% 42, 7%

Inmovilizado material 151.488 147.292 134.772 2,8% 9,3%

Activos financieros 54.264 90.031 86.804 (39,7%) 3, 7%

Activos por impuestos diferidos 112.422 97.159 86.181 15,7% 12,7%

Participaciones valoradas por el método

de la participacion - - 133.805 N/A (100,0%)

Total Activos corrientes 663.453 754.260 530.145 (12,0%) 42,3%

Total ACTIVO 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7,3%) 13,1%

PASIVO

Patrimonio neto 763.213 898.519 803.603 (15,1%) 11,8%

Total Pasivos no corrientes 138.993 89.018 74.409 56,1% 19,6%

Total Pasivos corrientes 211.967 214.834 185.281 (1,3%) 16,0%

Total PASIVO 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7,3%) 13,1%
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3.1.3. Principales ratios financieras
Ratios Financieras 2006 2005 2004
Margen Bruto ® (miles de euros) 517.225  509.760  492.154
% Margen Bruto / Importe Neto Cifra de Negocios 68,2% 69,2% 70,3%
EBITDA @ (miles de euros) 144296  158.246  138.632
% EBITDA / Importe Neto Cifra de Negocios 19,0% 21,5% 19,8%
Total Patrimonio Neto/Total Pasivo 68,5% 74, 7% 75,6%
Deuda con entidades de crédito y otros pasivos financieros 5.782 7.291 5.525
(miles de euros)
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros/Total Pasivo 0,5% 0,6% 0,5%
Fondo de Maniobra © (miles de euros) 451.486 539.426 344.864
Caja Neta (miles de euros) 469.914  601.395  404.619
% Caja neta/Total Pasivo 42.2% 50,0% 38,1%
(1) Importe  neto de la cifra de negocios +/- Variacion existencias producto terminado y en curso -
Aprovisionamientos.
2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal +/— Otros gastos de explotacion +/—
Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
) Calculado como Total Activos corrientes - Total Pasivos corrientes.
4) La caja neta incluye activos financieros no corrientes, inversiones financieras corrientes, efectivo y otros activos

liguidos menos deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros.

En el apartado 20 de la Seccion IV se detalla la informacién financiera consolidada de los
ejercicios 2004, 2005 y 2006, donde se comentan las principales variaciones experimentadas

en cada ejercicio.

3.2. Datos comparativos de la informacién financiera seleccionada relativa al primer

trimestre 2007

3.2.1. Cuenta de resultados
Principales magnitudes Informacién a Informacion a Variacion
. 31/03/07 31/03/2006 07/06
Miles de euros
Importe neto de la cifra de negocios 213.615 208.509 2,4%
Margen Bruto @ 149.601 142.877 4,7%
EBITDA @ 62.472 58.207 7.3%
Resultado Neto del Ejercicio 50.243 45.209 11,1%
1) Margen bruto calculado como Importe neto de la cifra de negocios +/- Variacién existencias productos
terminados y en curso - Aprovisionamientos.
2) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — Gastos de personal — Otros gastos de explotacion +/—

Variacion neta provisiones +/— Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
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3.2.2. Balance de situacion

Principales magnitudes del Balance de Saldos a Saldos a Variacion
Situacion 31/03/2007 31/12/2006 07-06

Miles de euros
ACTIVO
Total Activos no corrientes 398.396 450.720 (11,6%)
Fondo de comercio 47.106 47.308 (0,4%)
Activos Intangibles 82.876 85.238 (2,8%)
Inmovilizado material 148.858 151.488 (1,7%)
Activos financieros 10.983 54.264 (79,8%)
Activos por impuestos diferidos 108.573 112.422 (3,4%)
Total Activos corrientes 519.175 663.453 (21,7%)
Total ACTIVO 917.571 1.114.173 (17,6%)
PASIVO
Patrimonio neto 387.982 763.213 (49,2%)
Total Pasivos no corrientes 301.800 138.993 117,1%
Total Pasivos corrientes 227.789 211.967 7,5%
Total PASIVO 917.571 1.114.173 (17,6%)

Las variaciones mas significativas experimentadas en el balance de situacién al 31 de marzo
de 2007 respecto al cierre del ejercicio 2006 corresponden basicamente a la reduccion del
Patrimonio Neto debida a la distribucién de dividendos (véase apartado 20.7 y 20.9 de la
Seccion 1V), asi como a un aumento en el Pasivo motivado por la disposicion de un préstamo y
una linea de crédito con entidades financieras por un importe total de 200 millones de euros
(véase apartado 20.9 de la Seccion V).

3.2.3. Principales ratios financieras

Ratios Financieras Periodo Periodo
2007 2006
Margen Bruto @ (miles de euros) 149.601 142.877
% Margen Bruto / Importe Neto Cifra de Negocios 70,0% 68,5%
EBITDA @ (miles de euros) 62.472 58.207
% EBITDA / Importe Neto Cifra de Negocios 29,2% 27,9%
Ratios Financieras 31/03/2007 31/12/2006
Total Patrimonio Neto/Total Pasivo 42,3% 68,5%
Deuda con entidades de crédito y otros pasivos financieros (miles de 204.066 5.782
euros)
Deuda con entidades crédito y otros pasivos financieros/Total Pasivo 22,2% 0,5%
Fondo de Maniobra @ (miles de euros) 291.386 451.486
Caja Neta (miles de euros) @ 54.443 469.914
% Caja neta/Total Pasivo 5,9% 42,2%

(@)

Aprovisionamientos.

(@)

Variacion neta provisiones +/- Otros beneficios/(Pérdidas) de gestion corriente.
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3) Calculado como Total Activos corrientes - Total Pasivos corrientes.

4) La caja neta incluye activos financieros no corrientes, inversiones financieras corrientes, efectivo y otros activos
liguidos menos deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros.

4. FACTORES DE RIESGO

El apartado I1.1.1 anterior de este Folleto contiene una descripcion de los Factores de Riesgo
especificos del emisor y de su sector de actividad.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR
5.1. Historia y evolucion del emisor
5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor

La denominacién social y comercial del emisor es “Laboratorios Almirall, S.A.”. Dicha
denominacién fue adoptada recientemente, en sustitucién de la anterior “Almirall Prodesfarma,
S.A.”, por acuerdo de la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha 18 de octubre
de 2006, el cual ha sido debidamente inscrito en la hoja abierta a la Sociedad en el Registro
Mercantil de Barcelona bajo la inscripcién 1132,

5.1.2. Lugar de reqgistro del emisor vy nimero de reqistro

La Sociedad esté inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, tomo 38915, folio 152, hoja B-
28089, inscripcion 113 (datos inscripcién ultima modificacion estatutaria).

5.1.3. Fecha de constituciéon vy periodo de actividad del emisor, si_no_son
indefinidos

En diciembre de 1944, Don Antonio Gallardo Carrera adquiri6 de Don Victor Almirall Riu el
laboratorio de productos farmacéuticos titulado Laboratorios Almirall, domiciliado en Barcelona,
calle Martinez de la Rosa, 65, iniciando asi actividades farmacéuticas y girando bajo la
denominacion citada desde dicha fecha.

Laboratorios Almirall, S.A. fue constituida en febrero de 1951 como Antonio Gallardo, Sociedad
en Comandita, se transformé en Sociedad An6nima en enero de 1957, y su denominacién pasé
a ser en diciembre de 1996 Grupo Farmacéutico Almirall, S.A. En junio de 1997 se fusiond con
la compafiia Prodesfarma, S.A. a través de la filial Almirall Prodesfarma, S.A. siendo esta Ultima
la sociedad absorbente, constituida con la denominacién de “C&C Inversiones, S.A.” por tiempo
indefinido, mediante escritura autorizada de fecha 30 de junio de 1989 otorgada ante el Notario
de Barcelona Don Carlos Cabadés O Callaghan bajo el nimero 3.394 de protocolo, inscrita en
el Registro Mercantil de Barcelona el 23 de febrero de 1990 al Tomo 11.266, Libro 10.082 de la
Seccioén 22, Folio 62, Hoja n°® 129.372, inscripcion 123,

En octubre de 2006, Almirall Prodesfarma, S.A. pasé a denominarse Laboratorios Almirall, S.A.

5.1.4. Domicilio v personalidad juridica del emisor, legislacién conforme a la cual
opera, pais de constitucion, v direccion vy numero _de teléfono de su
domicilio social (o lugar principal de actividad empresarial si es diferente
de su domicilio social)

5.1.4.1. Domicilio v personalidad juridica

La Sociedad tiene su domicilio social en la Ronda del General Mitre 151, 08022, Barcelona y su
namero de teléfono es el + (34) 93 291 30 00.

La Sociedad es de nacionalidad espafiola, tiene caracter mercantil y reviste forma juridica de
Sociedad Anénima. En consecuencia esta sujeta a la regulacion establecida por la Ley de
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Sociedades Anénimas y demas legislacion concordante, asi como a la regulacion especifica de
su sector de actividad que se indica a continuacion.

5.1.4.2. Marco requlador

De conformidad con lo previsto en el articulo 2 de sus estatutos, la Sociedad se dedica, entre
otras actividades, aunque fundamentalmente, a “la compra, fabricacion, almacenamiento,
comercializacion y mediacion en la venta de especialidades y productos farmacéuticos y de
todo tipo de materias primas empleadas en la elaboracién de dichas especialidades y
productos farmacéuticos”.

Mas concretamente y, como se describe en otros apartados de este Folleto, las actividades de
la Sociedad se definen a través de una cadena de valor que se inicia con el descubrimiento de
una molécula hasta la obtencion de un farmaco que sera posteriormente comercializado en el
mercado. Esta cadena de valor se estructura a través de cuatro etapas fundamentales, a saber:
() la investigacién; (i) el registro; (iii) la fabricacion vy, finalmente, (iv) la comercializaciéon del
medicamento.

Todas estas etapas se encuentran sujetas a un particular, riguroso e imperativo régimen
juridico que, como tal, condiciona y modula el funcionamiento de la Sociedad. A continuacién,
por tanto, se expondran de forma breve y resumida las caracteristicas esenciales del marco
regulador al que han de someterse estas cuatro etapas en las que se estructura y desarrolla la
actividad de la Sociedad, conforme al siguiente orden:

0] En primer lugar, y a modo de introduccion, se identifica el marco normativo fundamental
de toda la actividad farmacéutica en Espafia que, debe adelantarse, se concreta en la
Ley 29/2006, de 26 de julio, de garantias y uso racional de los medicamentos y
productos sanitarios (Ley de Garantias) y en su normativa de desarrollo (véase epigrafe
5.1.4.2.1).

(i)  En segundo lugar, se tratara del particular marco normativo al que se encuentra sujeta la
investigacion clinica con medicamentos de uso humano que, como se ha sefialado,
constituye la primera de las etapas de la cadena de valor de la actividad de la Sociedad
(véase epigrafe 5.1.4.2.2).

(i)  En tercer lugar, y en relaciéon con el registro de los medicamentos, se identificaran los
diferentes procedimientos que pueden seguirse al objeto de obtener una autorizacion de
comercializaciéon, las normas a las que se encuentran sujetos cada uno de estos
procedimientos y sus caracteristicas esenciales, asi como, por ultimo, los efectos que se
derivan de la obtencion de una autorizacién de comercializacion (véase epigrafe
5.1.4.2.3).

(iv) En cuarto lugar, se realizara una aproximacién a las normas que se ocupan de
establecer los requisitos y condiciones que debe satisfacer la Sociedad con el fin de
poder llevar a cabo su actividad de fabricacion (véase epigrafe 5.1.4.2.4).

(v) Por dltimo, se analizaran las diferentes normas que condicionan la vida de los
medicamentos una vez autorizados y fabricados. Mas concretamente, en el Ultimo de los
apartados de este epigrafe, se identificaran y describiran, siempre de forma somera, las
normas relativas a la promocion, dispensacion y financiacién de los medicamentos de
uso humano contenidas en la Ley de Garantias, asi como las disposiciones en materia
de farmacovigilancia (véase epigrafe 5.1.4.2.5).
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5.1.4.2.1. Principios generales

El marco juridico fundamental regulador de la actividad de todo laboratorio farmacéutico que
comercialice y/o fabrique medicamentos dentro del territorio espafiol y, por lo tanto, de la
Sociedad, se encuentra, en esencia, recogido en la Ley de Garantias y en sus
correspondientes normas complementarias y de desarrollo.

La Ley de Garantias fija, con caracter general y dentro del &mbito de las competencias que
corresponden al Estado, el régimen juridico al que se encuentran sujetos los medicamentos de
uso humano y los productos sanitarios y, entre otros aspectos, su investigacion clinica,
fabricacion, elaboracién, control de calidad, almacenamiento, distribucion, circulacion,
trazabilidad, comercializacion, informacion y publicidad, actividades todas ellas realizadas por
la Sociedad en el ambito de su actividad habitual. Asimismo, también se ocupa la Ley de
Garantias del régimen aplicable a la evaluacion, autorizacion, registro y control de los
medicamentos.

Como su propio titulo indica, la Ley de Garantias establece las garantias que, con caracter
general, deben satisfacerse durante el ciclo de vida de los medicamentos. El control y la
verificacion del cumplimiento de estas garantias se ha dejado en manos de las autoridades
sanitarias. En adelante, como se ha mencionado se analizara el impacto que tienen las
garantias establecidas en la Ley en las actividades relativas a la investigacion, autorizacion,
fabricacion y comercializacion de los medicamentos.

La promulgacién de la Ley de Garantias, que deroga la anterior Ley 25/1990, de 20 de
diciembre, del medicamento, responde a diversas causas. Entre otras, aunque no sélo, (i) a la
necesidad de incorporar a nuestro ordenamiento juridico interno la Directiva 2004/27/CE, del
Parlamento y del Consejo, de 31 de marzo de 2004, que modifica la Directiva 2001/83/CE,
también del Parlamento y del Consejo, de 6 de noviembre, por la que se establece un codigo
comunitario sobre medicamentos de uso humano, y la Directiva 2004/28/CE, del Parlamento y
del Consejo, de 31 de marzo de 2004, que modifica la Directiva 2001/82/CE, del Parlamento y
del Consejo, de 6 de noviembre, por la que se establece un codigo comunitario sobre
productos veterinarios y (ii) a la necesidad de asegurar la armonizacion de la normativa interna
espafiola con el Reglamento 726/2004, de 31 de marzo, por el que se establecen los
procedimientos comunitarios para la autorizacion y el control de los medicamentos de uso
humano y veterinario y por el que se crea la Agencia Europea de Medicamentos. Con todo, el
leit motiv fundamental de la promulgacién de la Ley de Garantias se encuentra en la necesidad
de ampliar y reforzar un sistema de garantias que gira alrededor de la autorizacion de
comercializacién del medicamento y de la promocion de su uso racional.

La Ley de Garantias debe completarse con un amplio conjunto de normas de caracter
reglamentario y con las diversas instrucciones aprobadas por las autoridades competentes,
particularmente, por la Agencia Espafiola del Medicamento y Productos Sanitarios (AEMPS),
que inciden en un amplio campo de actividades de la Sociedad, entre otras: en la fabricacion, la
importacion, el almacenamiento, la autorizacién para la comercializacion, el registro de los
medicamentos, su prescripcién, promocién, etiquetado, prospecto y publicidad, su control
previo a la fabricacién, a través de la normativa de ensayos clinicos, y una vez puesto en el
mercado, a través de los sistemas de farmacovigilancia.

Por ultimo, a la hora de analizar el marco juridico aplicable a la fabricacién y comercializacion
de medicamentos de uso humano no pueden dejarse de lado las diversas Directivas y
Reglamentos dictados por las autoridades europeas que condicionan y modulan la normativa
espafiola interna o bien imponen normativa sustantiva que debe seguirse en todo caso. De otro
lado, la normativa espafiola en materia de medicamentos debe analizarse como una pieza mas
de la normativa general sanitaria, materia ésta sobre la que las Comunidades Auténomas han
asumido determinadas competencias.
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5.1.4.2.2. Actividades de investigacion

(i)

(ii)

Los ensayos clinicos

Tal y como se ha expuesto en otras partes de este Folleto, uno de los pilares
estratégicos dentro de los objetivos de la Sociedad es la Investigacion, a la que se esta
dedicando importantes recursos humanos y materiales. De entre las diferentes fases en
las que se divide o compone la investigacién de un medicamento de uso humano, la Ley
de Garantias presta especial atencion a la investigacion clinica en sentido estricto y, en
particular, a los ensayos clinicos.

Los ensayos clinicos son investigaciones efectuadas sobre seres humanos con el fin de
determinar o confirmar los efectos clinicos, farmacolégicos y/o demas efectos
farmacodinamicos, y/o detectar las reacciones adversas y/o estudiar la absorcion,
distribucién, metabolismo y excrecidon de uno o varios medicamentos en investigacion
con el fin de determinar su eficacia y/o seguridad.

Todos los ensayos clinicos que lleva a cabo la Sociedad se disefian, realizan y
comunican a las autoridades competentes en los términos previstos en las normas de
buena practica clinica y, concretamente, conforme a lo dispuesto en el Real Decreto
223/2004, de 6 de febrero, sobre la regulacion de los ensayos clinicos con
medicamentos. Este Real Decreto 223/2004 incorpora, en su totalidad al ordenamiento
juridico interno, la Directiva 2001/20/CE del Parlamento y del Consejo y se completa por
las normas de buena practica clinica y las instrucciones de realizacion de ensayos
clinicos en Espafia o, en su caso, por las directrices de la Comision Europea, que se
publiquen por el Ministerio de Sanidad y Consumo.

Para poder llevar a cabo un ensayo clinico, la Sociedad debe cumplir con una serie de
requisitos dirigidos, en esencia, a garantizar el respeto de los derechos de las personas
que participaran en su ejecucion y de los postulados éticos que afectan a la investigacion
biomédica con seres humanos. Siendo ello asi, la Sociedad debe asegurarse que los
ensayos clinicos que realice hayan sido valorados adecuadamente por los Comités
Eticos de Investigacién Clinica y por la AEMPS y que los beneficios esperados con su
realizacion, para el sujeto del ensayo y para la sociedad en general, justifiquen los
riesgos que entrafia su ejecucion.

Por lo tanto, ademéas de tener que disponer de suficiente informacion cientifica que
garantice que los riesgos que implica para las personas son admisibles, para realizar un
ensayo la Sociedad precisa: (i) contar con el consentimiento informado del sujeto que
participe, (i) haber obtenido la correspondiente autorizacién de la AEMPS, (iii)) haber
obtenido un dictamen previo favorable del Comité Etico de Investigacion Clinica
correspondiente y (iv) haber obtenido la conformidad de la direccién de cada uno de los
centros en los que se realice el ensayo. Por Ultimo, salvo en ciertos supuestos
expresamente tasados, como garantia de asuncion de responsabilidades, la Sociedad
debe contratar seguros u otras garantias financieras destinadas a cubrir los dafios y
perjuicios que, como consecuencia del ensayo, puedan resultar para las personas que
participen en su ejecucion.

Principios v directrices de Buenas Practicas Clinicas (Good Clinical Practices)

Los principios y las directrices de Buenas Précticas Clinicas se aplican en los ensayos
clinicos con medicamentos en investigacion de uso humano. Estos principios y
directrices han sido fijados a través de diversas directivas comunitarias (Directiva
2001/20/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de abril de 2001, relativa a la
aproximacion de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas de los
Estados miembros sobre la aplicacién de buenas précticas clinicas en la realizacion de
ensayos clinicos con medicamentos de uso humano y Directiva 2005/28/CE, de la
Comisién, de 8 de octubre de 2005, por la que se establecen los principios y las
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directrices detalladas de las Buenas Practicas Clinicas respecto a los medicamentos en
investigacién de uso humano) que han sido posteriormente traspuestas al ordenamiento
juridico interno espafiol. Estos principios y directrices estan llamados a garantizar los
derechos, la seguridad y el bienestar de las personas que participen en los ensayos
clinicos y asegurar la calidad e integridad de los datos obtenidos con la realizacién del
ensayo. Las autoridades sanitarias pueden realizar inspecciones para verificar el
cumplimiento de estas buenas practicas como parte de la verificacion de las solicitudes
de autorizacién de comercializacion, como seguimiento de éstas 0 como consecuencia
de denuncias.

Principios de Buenas Précticas de Laboratorio (Good Laboratory Practices)

Los laboratorios que realicen ensayos con productos quimicos deben observar en la
realizacion de los estudios no clinicos los principios de Buenas Practicas de Laboratorio.
Estos principios y buenas practicas se han de respetar, por lo tanto, en todos los
estudios preclinicos de seguridad de los productos contenidos en medicamentos
(toxicologia, farmacocinética y metabolismo y farmacologia de seguridad). Estos
principios garantizan la calidad e integridad de los datos obtenidos durante la
investigacién. Los inspectores de las autoridades sanitarias competentes inspeccionan el
laboratorio cada dos afios y también realizan inspecciones cuando los evaluadores del
dossier de registro les comunican dudas en relacién con un estudio en particular. Si no
se cumple con esta normativa las autoridades sanitarias competentes no aprueban el
dossier de registro y, consiguientemente, no se obtiene la autorizacion de
comercializacion.

5.1.4.2.3. El registro de los medicamentos y la obtencién de autorizaciones de

(i)

comercializacion

Registro y autorizacién de comercializacion

Ningun medicamento de uso humano elaborado industrialmente puede ser puesto en el
mercado sin la previa autorizacién de comercializacién otorgada por la AEMPS y su
inscripciéon en el Registro de Medicamentos o sin haber obtenido la autorizacion de
conformidad con lo dispuesto en las normas europeas relativas a los procedimientos
comunitarios de autorizacion y control de los medicamentos de uso humano.

Para obtener una autorizacién de comercializacion y la correspondiente inscripcién en el
Registro de Medicamentos es preciso que el medicamento en cuestion cumpla con una
serie de garantias de calidad, seguridad y eficacia. Asimismo el medicamento debera
estar correctamente identificado y comercializarse junto con cierta informacién apropiada
y necesaria para el buen uso de los pacientes.

La autorizacion de comercializacién es, por tanto, el titulo habilitante para comercializar
un medicamento concreto. Todo medicamento comercializado cualquiera que sea su
forma galénica, forma farmacéutica o forma de presentacién, deberd contar con una
concreta y especifica autorizacion de comercializacién. Las autorizaciones de
comercializaciébn no reconocen un derecho de comercializacion en exclusiva, toda vez
que un mismo medicamento puede beneficiarse de diversas autorizaciones de
comercializacion y ser de facto comercializado por diversos laboratorios farmacéuticos.
Las autorizaciones de comercializacion se otorgan, sin embargo, sin perjuicio de
cualesquiera derechos de propiedad industrial de terceros vigentes que, de alguna
manera, puedan afectar a la efectiva comercializacion del medicamento.

Como norma general, las autorizaciones de comercializacion tendran una validez de
cinco afos, sin perjuicio de que finalizado su plazo inicial de vigencia podran renovarse
previa reevaluacién de la relacién riesgo-beneficio que comporte el uso del
medicamento. Las renovaciones tendran caracter indefinido, salvo supuestos especiales.
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Una vez obtenida la autorizacién de comercializacién, la Sociedad debe informar a las
autoridades competentes del acto de primera puesta en el mercado y, anualmente,
deberé presentar una declaracién de comercializacion del medicamento.

Procedimientos de concesion de autorizaciones de comercializacion

La verificacion del cumplimiento de las garantias de calidad, seguridad y eficacia antes
mencionadas se realiza en el marco del procedimiento de concesion de la
correspondiente autorizacion de comercializacion. A estos efectos, cuando se pretende
comercializar un medicamento se puede solicitar su registro a través de tres vias
distintas, pudiéndose comercializar en uno o varios paises comunitarios en funcion del
tipo de registro solicitado. En concreto, los procedimientos de registro actualmente
existentes son tres, a saber:

(@ el procedimiento comunitario centralizado, (de caracter obligatorio para algunos
medicamentos concretos identificados en el Reglamento 726/2004, del Consejo,
de 31 de marzo, por el que se establecen los procedimientos comunitarios para la
autorizacién y el control de los medicamentos de uso humano y veterinario y crea
la Agencia Europea del Medicamento),

(b) el procedimiento nacional, y
(c) el procedimiento de reconocimiento mutuo y procedimiento descentralizado.

A nivel internacional, los procedimientos utilizados corresponden al a) y b). Hasta la
fecha, el procedimiento mas utilizado en Europa era el de reconocimiento
mutuo/descentralizado, aunque en los Ultimos afios ha ganado relevancia el
procedimiento centralizado. La autorizacion del registro comunitario centralizado la
concede la Agencia Europea de Medicamentos (EMEA), mientras que las autorizaciones
solicitadas por medio del procedimiento nacional y del procedimiento de reconocimiento
mutuo descentralizado las concede la AEMPS.

Estos procedimientos de registro se encuentran regulados, en sus lineas generales, en
el ya citado Reglamento 726/2004 -por lo que hace referencia a los procedimientos de
registro con componente comunitario-, en la Ley de Garantias y, con mayor detalle, en el
Real Decreto 767/1993, de 21 de mayo, sobre evaluacion, autorizacion, registro y
condiciones de dispensacion de las especialidades farmacéuticas de uso humano,
fabricadas industrialmente -por lo que hace referencia a los procedimientos de registro
nacionales-.

5.1.4.2.4. Fabricacion de medicamentos de uso humano

@0

Necesidad de autorizacion

La fabricacion de medicamentos de uso humano, asi como la realizaciéon de cualesquiera
actividades o procesos que ésta pueda comprender, incluido el fraccionamiento,
acondicionamiento y presentacion para su venta, se encuentra sujeta a la obtencion de
una autorizacion previa por parte de la AEMPS y a la inscripciéon en el Registro de
Laboratorios Farmacéuticos de la AEMPS. Esta autorizacién es asimismo necesaria para
realizar actividades de importacion y comercializacion de medicamentos e incluso para el
supuesto de que el medicamento se fabrique exclusivamente para su exportacion.

Para obtener una autorizacion como laboratorio fabricante o comercializador de
medicamentos de uso humano es preciso cumplir con ciertos requisitos de tipo objetivo y
subjetivo. Estos requisitos, asi como el procedimiento que debe seguirse para solicitar y,
en su caso, obtener una de estas autorizaciones, se encuentran esencialmente
recogidos en el Real Decreto 1564/1992, de 18 de diciembre, por el que se desarrolla y
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regula el régimen de autorizacién de los laboratorios farmacéuticos e importadores de
medicamentos y la garantia de calidad en su fabricacién industrial que si bien se dict6é
bajo la vigencia de la Ley 25/1990, del Medicamento, continla vigente tras la
promulgacion de la Ley de Garantias.

Desde un punto de vista objetivo, para poder obtener una autorizacién es preciso detallar
los medicamentos y las formas farmacéuticas que se pretendan fabricar, asi como el
lugar, establecimiento o laboratorio de fabricacion y control. Asimismo, es preciso
disponer de ciertas instalaciones -almacenes, locales de fabricacion y departamentos de
control- independientes y adecuadas al contenido y caracter de la solicitud presentada.
Estas instalaciones, a su vez, deberan disponer de diversos departamentos adecuados
al tipo y diversidad de medicamentos que vayan a fabricarse y en relacién con los cuales
se solicite la autorizacion.

Desde un punto de vista subjetivo, el laboratorio solicitante de la autorizacion debe
disponer de personal suficiente y con la cualificacion técnica y profesional necesaria para
garantizar la calidad de los medicamentos fabricados y la ejecucién de los controles
procedentes. En particular, y entre otros, los laboratorios deben contar con un director
técnico, ademas de un responsable de fabricacion y de un responsable del control de
calidad. Estos dos ultimos estaran bajo la autoridad del director técnico pero entre ellos
no podrd existir una relacion jerarquica. El mencionado Real Decreto 1564/1992
establece las diferentes funciones que legalmente estan llamados a desempefiar estos
tres cargos.

En funcién de las actividades que pretenda llevar a cabo cada laboratorio, existen
diferentes modalidades de autorizacion para cuya obtencidon es preciso cumplir con
distintos requisitos:

(@) Laboratorio titular: es el laboratorio responsable de verificar el cumplimiento de las
condiciones impuestas en la autorizacién de comercializacion del medicamento.

(b)  Laboratorio fabricante: es el laboratorio autorizado Unicamente para fabricar
medicamentos debiendo cumplir, a tal efecto, con las directrices previstas en las
buenas practicas de fabricacion.

(c) Laboratorio importador: es el laboratorio que actda como laboratorio titular de un
medicamento fabricado por un laboratorio establecido fuera del territorio de la
Unién Europea.

Para poder obtener cualesquiera de las autorizaciones antes listadas, el laboratorio
debera acreditar que cuenta con los medios materiales y personales adecuados y
establecidos para garantizar la calidad farmacéutica en cada una de las operaciones
objeto de la solicitud, y para que las actividades que se realicen no pongan en peligro la
salud publica y el medio ambiente. Todo cambio en las condiciones en base a las cuales
se concede una autorizacion debe ser notificado previamente por el laboratorio titular y
autorizado, de forma expresa, por la autoridad competente. Por Gltimo, la ley impone a
los fabricantes de medicamentos la obligacién de contar con un seguro, aval o garantia
financiera equivalente para responder de los dafios sobre la salud derivados de
problemas de seguridad de los medicamentos.

Tal y como se ha mencionado en otras partes de este Folleto, una parte importante de la
actividad de la Sociedad consiste, también, en la fabricacién de medicamentos de uso
humano para terceros. Para poder llevar a cabo esta actividad de fabricacion, ademas de
tener que disponer de la correspondiente autorizacion como laboratorio fabricante, la
Sociedad debe firmar, con caracter previo al inicio de la fabricacion, un contrato con un
tercero que deberd ser presentado y autorizado por la Agencia Espafiola del
Medicamento y Productos Sanitarios (AEMPS).
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Normas de Correcta Fabricacion (NCF)

Todos los medicamentos de uso humano fabricados o importados en la Comunidad
Europea, incluidos los destinados exclusivamente a la exportacion y a la realizaciéon de
ensayos clinicos, asi como todos los principios activos utilizados como materias primas
para los medicamentos deben fabricarse de conformidad con los principios y directrices
de las préacticas correctas de fabricacion. Estos principios y directrices de las préacticas
correctas de fabricacion se encuentran recogidos en la Directiva 2003/94/CE de 8 de
octubre, en la que se establecen los principios y directrices de las Normas de Correcta
Fabricacion de los medicamentos de uso humano y de los medicamentos de
investigacion de uso humano.

Estos principios y directrices contienen disposiciones aplicables a todas las areas de
actividad de un laboratorio que tengan un impacto en la calidad de los medicamentos, o
que incluye: sistemas de gestion de calidad, personal, instalaciones y equipos,
documentacion, produccion, subcontratacion, reclamaciones y retirada asi como
autoinspeccién. Las NCF se revisan, modifican y actualizan periédicamente por las
autoridades comunitarias competentes con el fin de adaptarlas a los avances de la
técnica en la materia.

5.1.4.2.5. Comercializaciéon de medicamentos de uso humano

(i)

(ii)

Garantias de abastecimiento y dispensacion

La Ley de Garantias impone a los laboratorios farmacéuticos que intervienen en el ciclo
de distribucion de los medicamentos de uso humano, la obligacion de garantizar el
abastecimiento del mercado de los medicamentos que comercialicen. Desde un punto de
vista practico este deber de abastecimiento del mercado se concreta en determinadas
obligaciones siendo las mas relevantes, (a) la obligacion de los laboratorios
farmacéuticos de comunicar y obtener de la AEMPS la correspondiente autorizacion
antes de cesar en la fabricacion y comercializacién de un determinado medicamento y
(b) en los casos en los que el laboratorio distribuye directamente sus productos, la
obligacién de mantener existencias minimas de los medicamentos, de forma que se
garantice la adecuada continuidad del abastecimiento.

De otro lado, con el fin de preservar cierto control en la dispensacion, la Ley de
Garantias prohibe expresamente la venta por correspondencia y por procedimientos
telematicos de medicamentos y productos sanitarios sujetos a prescripcion médica. En
otros casos, los medicamentos podran comercializarse a través de estos procedimientos
en la medida y con las condiciones contempladas en la normativa especial que se dicte
al efecto.

Promocion

Las actividades de promocion de los medicamentos se encuentran fuertemente
reguladas. Esta regulacion se encuentra recogida tanto en la Ley de Garantias y su
normativa de desarrollo, como en los diversos Cédigos de Buenas Practicas de los que
se ha dotado la industria farmacéutica.

Con caréacter general, se restringe severamente la actividad de promocién y publicidad
de medicamentos sujetos a prescripcion. A estos efectos y con el fin de garantizar el
mayor grado de independencia posible en los facultativos sanitarios facultados para
prescribir, dispensar y administrar medicamentos, la Ley de Garantias prohibe que
quienes tengan intereses, directos o indirectos, en la produccién, fabricacion y
comercializacion de medicamentos -lo que incluye claramente a los laboratorios, en
general y a la Sociedad, en particular-, les ofrezcan, directa o indirectamente, cualquier
tipo de incentivo, bonificacion, descuento, primas u obsequios. Esta prohibiciéon se
extiende también en relacién con profesionales que prescriban productos sanitarios.
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Siendo ello asi, Almirall, en su caso, solo podria utilizar como mecanismo de promocion
el ofrecimiento y aplicacién de descuentos financieros por pronto pago o por volumen de
compras, siempre que con ellos no incentive la compra de un producto concreto en
perjuicio de productos de los competidores y siempre que estos descuentos queden
reflejados en factura.

Asimismo, en relacién con los medicamentos sujetos a prescripcion, Unicamente es
posible realizar actividades de promocién a través de determinados soportes dirigidos a
los profesionales sanitarios, en la medida en que la informaciéon que se les transmita
tenga caracter cientifico y, en fin, quedando, en todo caso, la concreta actuacion
promocional sujeta a control por la autoridad competente.

Excepcionalmente, se permite la publicidad de determinados medicamentos no
financiados con fondos publicos, cuya utilizacion pueda llevarse a cabo sin la
intervencién de un médico. En todo caso, la publicidad de este tipo de medicamentos no
sujetos a prescripcién médica debera adecuarse a lo previsto en la Ley de Garantias y
en el Real Decreto 1416/1994, de 25 de junio, por el que se regula la publicidad de los
medicamentos de uso humano.

Como se ha avanzado, ademas de la regulacion legal, la propia industria farmacéutica
haciendo uso de sus facultades de autorregulacion y de conformidad con lo previsto en
la Directiva 2001/83/CE, por la que se establece el Coédigo comunitario sobre
medicamentos de uso humano, se ha dotado de un cédigo de autorregulacion o codigo
ético en materia de promocién de medicamentos. En efecto, desde el afio 1991
Farmaindustria se ha venido autorregulando a través del denominado Cédigo de Buenas
Practicas para la Promocién de los Medicamentos, que se completa con la denominada
Guia de Desarrollo del Cédigo de Buenas Practicas para la Promocién de los
Medicamentos en materia de Incentivos, Hospitalidad y Reuniones, y con las Consultas
(Preguntas y Respuestas) sobre la interpretacion del Cédigo de Buenas Practicas para la
Promocion de los Medicamentos, cuya Ultima versién es de junio de 2005. Este Codigo
de Buenas Practicas constituye un conjunto de normas deontoldgicas por las que
Farmaindustria ha acordado regirse en el &mbito de la promocién de los medicamentos
de uso humano, con la voluntad de garantizar que ésta se lleve a cabo respetando los
mas estrictos principios éticos de profesionalidad y responsabilidad y con el fin de
garantizar que la informacién que se pone a disposicion de los profesionales de la
sanidad en el marco de la promocién de los medicamentos que se prescriben y
dispensan sea completa, exacta y veraz.

El alcance de las practicas afectadas por el Codigo de Buenas Practicas es muy amplio y
abarca, entre otras cuestiones, (i) la autorizacién de comercializacién; (ii) los materiales
promocionales, lo que incluye, la informaciéon que deben contener, sus soportes, bases y
fundamentos y formas de distribucion; (iii) transparencia de la informacion, (iv) el uso de
citas bibliograficas; (v) incentivos; (vi) hospitalidad y reuniones; (vii) personal de las
compafiias farmacéuticas; (viii) muestras entregadas a los médicos; (ix) los estudios
post-autorizacion.

El Cadigo de Buenas Practicas adoptado por Farmaindustria sigue en buena medida las
pautas fijadas por el Code of Practice on the Promotion of Medicines adoptado por la
EFPIA (European Federation of Pharmaceutical Industries and Assotiations). Ademas de
éstos, existen otros codigos locales aprobados por la industria en otros paises en los que
la Sociedad opera.

Dispensacion

La dispensacion de los medicamentos debe llevarse a cabo, como norma general, contra
presentacion de la receta médica, publica o privada, o de la orden hospitalaria de
dispensacién, documentos ambos que aseguran la instauracién de un tratamiento con
medicamentos.
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Las oficinas de farmacia Unicamente pueden dispensar con receta los medicamentos que
asi lo requieran. Esta cuestidon debera aparecer expresamente contemplada en el
embalaje del medicamento. La Ley de Garantias impone determinados requisitos y
normas de actuacién relativas a la dispensacion de medicamentos en centros de
atencién primaria, en centros hospitalarios y en oficinas de farmacia. En relaciéon con
estas Ultimas destaca la obligacién de las administraciones sanitarias de fomentar la
prescripcion de los medicamentos mediante la identificacién de su principio activo en la
receta médica y la de los farmacéuticos de dispensar, en casos en los que en la receta
Unicamente se indique el principio activo, el medicamento que tenga menor precio y, en
caso de igualdad de precios, un genérico si lo hubiere. Como norma general, el
farmacéutico debera dispensar el medicamento prescrito por el médico.

No es dudoso que estas obligaciones en materia de dispensacion y prescripcion, de
reciente introduccion, tengan una importancia esencial en la actividad de la Sociedad
dado que su impacto puede verse mitigado o acrecentado en funcién del desarrollo
normativo que lleven a cabo las diferentes administraciones publicas a las que se refiere
la normativa y, en concreto, las administraciones sanitarias de las Comunidades
Auténomas.

Fijacion del precio de los medicamentos, el sistema de precios de referencia vy la
financiacién publica

Uno de los elementos que mayor impacto tiene en la actividad de los laboratorios y
obviamente también en la actividad de Almirall lo constituye la fijacién del precio de los
medicamentos de uso humano por parte de las autoridades publicas y su posible
inclusion en la financiacion de los sistemas publicos sanitarios.

Este aspecto se encuentra altamente regulado en los diferentes paises en los que opera
Almirall. El sistema de fijacién de precios y métodos para la contencién del gasto
sanitario es diferente en cada uno de los paises. A continuacién, se detalla el marco
regulatorio en Espafia, que corresponde al principal mercado en el que opera Almirall.

Con caracter general, corresponde al Consejo de Ministros establecer el régimen general
de fijacién de los precios de los medicamentos, asi como de aquellos productos
sanitarios que vayan a ser incluidos en la prestacion farmacéutica del Sistema Nacional
de Salud y que se dispensen a través de receta oficial. A estos efectos, el precio de
venta al publico de los medicamentos y de los productos sanitarios se corresponde con
la suma del precio industrial maximo (Precio de Venta Laboratorio), mas los costes de la
comercializacién, que incluyen el margen del distribuidor y el margen del dispensador
(farmacia), todos ellos establecidos anualmente seguiin Real Decreto.

Corresponde a la Comisién Interministerial de Precios de los Medicamentos -organismo
adscrito al Ministerio de Sanidad y Consumo- fijar de forma motivada y conforme a
criterios objetivos, el precio industrial maximo que podran aplicar los laboratorios a estos
medicamentos. El establecimiento de dicho precio depende, entre otros, de los
siguientes criterios:

- Gravedad, duracion y secuelas de las distintas patologias para las que resulte
indicado el tratamiento con un medicamento.

- Utilidad terapéutica y social del mismo (analizandose para ello las dimensiones de
eficacia y seguridad del medicamento en cuestion, asi como las necesidades
especificas de determinados colectivos).

- Existencia de medicamentos alternativos para tratar las afecciones para las que
estd indicado. Para ello es importante aportar evidencias cientificas sobre las
ventajas que aporta el nuevo medicamento sobre los ya existentes. De igual forma
y en todos los casos, se tendra también en cuenta que la seguridad del nuevo
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medicamento sea superior en relacion a sus alternativas (para ello habra que
demostrar que éste presenta menos reacciones adversas, 0 que éstas se
presentan con una frecuencia, intensidad o gravedad muy inferior).

- Grado de innovacion. En este aspecto es de especial relevancia la distincion entre
la innovacién radical y la incremental. La primera se refiere esencialmente a los
medicamentos basados en nuevos principios activos, para lo cual se aplica lo
comentado anteriormente. La segunda esta basada en principios activos y
mecanismos conocidos y consiste en la introduccién de mejoras sobre las
formulaciones originales. Con ello se consigue mejorar el cumplimiento terapéutico
y con ello la efectividad del medicamento.

- Precio autorizado en otros paises de la Union Europea.

Una vez establecido el precio industrial maximo, la Comision Interministerial de Precios
de los Medicamentos decide sobre la financiacion del mismo por el Sistema Nacional de
Salud, como producto con receta oficial, fijando el reembolso aplicable. En estos casos el
sistema publico sanitario asume la parte del coste del tratamiento que finalmente no
paga el paciente. Esta liquidacion con la Seguridad Social se realiza directamente con la
farmacia en base a los productos dispensados. A través de esta opcidn la compafiia
farmacéutica puede hacer llegar su medicamento al paciente final a un precio inferior
pero sin afectar a su margen, dado que la diferencia de precio la asume la Seguridad
Social.

En el caso de que la Comisién Interministerial de Precios resolviera la no financiacion del
medicamento, el laboratorio podria poner el producto a la venta bajo la correspondiente
prescripcion facultativa a un precio libre, siendo el paciente en estos casos quien asume
la totalidad del gasto. No obstante, esta opcién supondria una cuota de mercado inferior
para los medicamentos de Almirall en relacién a los medicamentos financiados, dado el
elevado coste que suele suponer para el paciente.

La mayoria de los productos de Almirall se encuentran dentro del sistema de financiacion
publica, lo cual influye en el nivel de ingresos de la compafia (véase 1.1.1.2. de la
Seccion 1l de Riesgos). Los 10 principales productos que se detallan en el presente
Folleto, y que representan el 69% de las Ventas en el 2006, estan financiados por el
Sistema Nacional de Salud.

En el caso que un medicamento se incluya dentro del Sistema Nacional de Salud, y por
consiguiente en la financiacion publica, el precio existente corresponderd al Precio Venta
Laboratorio. No obstante, a partir de la expiracion de patente y la aparicion en el
mercado de medicamentos genéricos (para ese mismo principio activo y via de
administracion, configurando entre ellos un conjunto), éste se sometera al sistema de
precios de referencia, adecuando su Precio de Venta Laboratorio al nuevo precio de
referencia establecido de manera regulatoria.

La compafiia farmacéutica tiene la opcién de no acudir a la financiacion publica y vender
el medicamento a precio libre, 0 bien continuar con la financiacién puablica dentro del
sistema de precios de referencia y aceptar la reduccion de precios fijada previamente por
el Ministerio de Sanidad. En los casos en los que el precio de referencia resultante
suponga una reduccién en el precio de una especialidad superior al 30%, el laboratorio
tiene la opcién de demorar dicha reduccidn en minimos de un 30% al afio hasta alcanzar
el precio de referencia, y en este caso el producto seguird igualmente financiado (véase
situacion de los principales productos de Almirall en apartado 11.2 de esta Seccion).

El precio de referencia se corresponderd, para cada conjunto, con la media aritmética de
los tres coste/tratamiento/dia menores de las presentaciones agrupadas en dicho
conjunto por cada via de administracion, calculados segun la dosis diaria definida. Los
precios de referencia se fijan, modifican y publican periédicamente a través de Real
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Decreto.

Un medicamento genérico corresponde a un producto farmacéutico dispensado sin el
rétulo de marca comercial, con el mismo principio activo, forma farmacéutica,
composicién y que haya demostrado bioequivalencia con el medicamento innovador de
marca, siendo su precio menor, dado que el medicamento genérico no requiere inversion
en investigacion y desarrollo. Ademas de la ventaja del precio, estos medicamentos
genéricos cumplen con los requisitos regulatorios de eficacia, seguridad y calidad que
establece el Ministerio de Sanidad, para su comercializacion.

Los medicamentos genéricos no pueden superar el precio de referencia asi como
tampoco podran superarlo las presentaciones de medicamentos que dispongan de
iguales presentaciones de medicamentos genéricos, salvo cuando decidan adoptar una
bajada minima anual del 30%. La dispensacion de los medicamentos sujetos a precios
de referencia (y por tanto a financiacién publica) deberéa ajustarse a ciertas normas en las
que se prioriza la dispensacion del medicamento de menor precio y en caso de igualdad
de precios con su equivalente en marca original, la del medicamento genérico. Con este
sistema y, concretamente, con las medidas de fomento de la prescripcion de los
medicamentos genéricos, se pretende cumplir con el objetivo de controlar y reducir el
gasto farmacéutico de la Administracion Pudblica, fomentando de esta manera la
reduccién de los precios de los medicamentos sujetos a financiacion.

La vigente Ley 29/2006 establece una reduccion del 20% en el precio de aquellos
medicamentos para los que no exista genérico autorizado en Espafia transcurridos 10
afios desde la fecha en que se hubiese adoptado la decision de financiar con fondos
publicos siempre que se hubiese autorizado en cualquier estado miembro de la Unién un
medicamento genérico con un precio inferior al del medicamento de referencia en
Espafia.

La inclusién de los medicamentos en la financiacion del Sistema Nacional de Salud se
hace factible mediante la financiacidon selectiva y no indiscriminada sobre la base de
ciertos criterios previstos en la Ley de Garantias. Los detalles del procedimiento
administrativo relativos a esta cuestion se encuentran regulados en la Instruccién de 13
de diciembre de 2002, de la Subsecretaria del Ministerio de Sanidad y Consumo, por la
que se coordinan los procedimientos administrativos relativos a autorizacién de
comercializacion y financiacién con fondos publicos de las especialidades farmacéuticas
de uso humano.

La Farmacovigilancia y sus Buenas Practicas (Good Pharmacovigilance Practices)

Una vez puesto en el mercado un medicamento, el laboratorio titular de la
correspondiente autorizacion de comercializacion, responsable de esta Ultima, esta
obligado a implantar mecanismos de control y seguimiento que le permitan obtener, de
forma continuada, la mejor informacién posible sobre la seguridad de los medicamentos
en los términos previstos en las Buenas Practicas de Farmacovigilancia.

Las Buenas Practicas de Farmacovigilancia son un conjunto de normas o
recomendaciones destinadas a garantizar la autenticidad y la calidad de los datos
recogidos en farmacovigilancia, que permiten evaluar en cada momento los riesgos
atribuibles al medicamento, la confidencialidad de las informaciones relativas a la
identidad de las personas que hayan presentado o notificado las reacciones adversas, y
el uso de criterios uniformes en la evaluacion de las notificaciones y en la generacion de
sefiales de alerta. Las Buenas Practicas de Farmacovigilancia se encuentran reguladas
en el Real Decreto 711/2002, de 19 de julio, por el que se regula la farmacovigilancia de
medicamentos de uso humano, se elaboran por el Comité Técnico del Sistema Espariol
de Farmacovigilancia y se publican por el Ministerio de Sanidad y Consumao.
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Las Buenas Practicas de Farmacovigilancia aseguran la correcta gestion, evaluacion y
comunicacién de la informacion relacionada con las reacciones adversas que produce un
medicamento tanto en la fase de ensayo clinico como en su posterior comercializacion.
La farmacovigilancia es una responsabilidad compartida por las autoridades
competentes, los titulares de la autorizacién de comercializacién y los profesionales
sanitarios.

5.1.5. Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

5.1.5.1. Anos 40: Comienzos de Laboratorios Almirall

Laboratorios Almirall, empresa fundada en Barcelona, inicié su actividad en 1944. Sus socios
fundadores fueron D. Antonio Gallardo Carrera y D. Victor Almirall Riu.

El origen del nombre Laboratorios Almirall, S.A. se debe a que una disposicion legal de la
época obligaba a que el laboratorio llevara el nombre de su director técnico farmacéutico (D.
Victor Almirall Riu).

Almirall inauguré su primera sede en unas instalaciones de 50 m2, en la calle Martinez de la
Rosa, en el barrio barcelonés de Gracia. En 1948 se trasladé a la calle Verdi de la misma
poblacion.

Los primeros productos de Almirall fueron un antihelmintico (Lombrikal), un antiparasitario
(Tundra) y un antiséptico ginecoldgico (Leucosine). Otros productos fabricados por Almirall en
esta época fueron un antigripal (Gripex) y el primer tratamiento balsamico por via rectal que
apareci6 en el mercado espafiol (Rectopulmo), cuya efectividad lo mantuvo en el mercado mas
de cuarenta afos.

5.1.5.2. Anos 50 vy 60: Desarrollo y Crecimiento

Dado el constante crecimiento de la empresa, en 1954 se hizo necesario el traslado a un nuevo
edificio de tres plantas, en la calle Cardener (Barcelona), incorporando un laboratorio de
investigacion.

A principios de los afios 50 se lanz6 un innovador farmaco, Microsupos (principalmente
indicado para alteraciones del tracto respiratorio) siéndo el primer medicamento sélido por via
rectal en Espafa para lactantes. Adicionalmente, en esta época Almirall inicia sus actividades
de Investigacion.

5.1.5.3. Anos 70 v 80: Consolidacién del liderazgo en Espaiia

En un contexto de continua expansion, a principios de los 70 se construye en los alrededores
de Barcelona la Planta Farmacéutica de Sant Andreu de la Barca, incorporando la tecnologia
mas avanzada de la época.

Almirall inicia en esta década sus actividades en el campo de la oncologia. A finales de los 70
se lanza un gastroprocinético (Cleboprida), primer principio activo de investigacion propia al
que se concedieron licencias en el mercado internacional. Poco después, en 1984, Almirall
lanza el emblematico antiacido almagato (Almax), que actualmente continda siendo uno de los
productos mas conocidos en el mercado nacional.

A principios de los 80 Almirall adquiere tres compafias nacionales que le permiten convertirse
en el lider del mercado espafiol.
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5.1.5.4. Afos 90 vy 2000: Lanzamientos Globales, Fusion vy Crecimiento
Internacional

Esta época se caracteriza por el lanzamiento de nuevos farmacos pertenecientes a las areas
terapéuticas gastrointestinal, cardiovascular, respiratoria y sistema nervioso central. Entre ellos
destacan:

- La ebastina (antialérgico): Lanzada en 1990 en Espafia. En 1996 se inicia la
comercializacién en Japén y pocos afios después en Francia, Alemania, Portugal e Italia.

- El aceclofenaco (antiinflamatorio): Lanzado en el afio 1992 en Espafia, 1995 en
Latinoamérica, Portugal y Corea y, en 1996, en el Reino Unido.

- El almotriptan (antimigrafioso): A principios de los afios 2000 se lanza el antimigrafioso
almotriptan en Espafa y en otros 16 paises de Europa. Posteriormente almotriptan es
lanzado en Estados Unidos y Canada, siendo la primera vez que un producto
farmacéutico investigado por una compafiia espafiola se comercializa en Norteamérica.

En 1994 se inaugura la actual sede central de Almirall en Barcelona.

En 1997 se crea Almirall Prodesfarma, S.A. fruto de la fusién entre el Grupo Farmacéutico
Almirall, S.A. y el Grupo Prodesfarma fundado en 1960. También en esta época empieza la
expansion a nivel internacional con la adquisicién de la compafiia Sintesa, S.A. en Bélgica y
mas tarde de Probios-Productos Quimicos e Farmacéuticos, Lda en Portugal. A partir de 2000,
se crean sucesivamente las filiales de ltalia, Alemania y México. En 2001 Almirall adquiere
Pharmafarm SaS, que se convierte en la filial comercial francesa.

A partir de 2005 se firman importantes acuerdos comerciales y de investigacion, con Altana
Pharma AG para la comercializacion de Pantopan (pantoprazol) en ltalia y con GW Pharma
para el desarrollo del Sativex (para el tratamiento, entre otras patologias, de la espasticidad
causada por esclerosis mdltiple). En 2006 se establece un acuerdo con Forest para la
investigacion y comercializacién en los Estados Unidos de un nuevo farmaco de investigacion
propia (aclidinium bromide) para el tratamiento de la EPOC (Enfermedad Pulmonar Obstructiva
Cronica).

En el 2006 se adquiere la Unidad de Desarrollo de Inhalacion ubicada en Bad Homburg,
Alemania, actualmente integrada en la sociedad Almirall Sofotec, GmbH, y en el mismo afio, Su
Majestad el Rey Don Juan Carlos | inaugura el nuevo Centro de Investigacion de Sant Feliu de
Llobregat (Barcelona).

Almirall ha sido galardonada en dos ocasiones con el Premio Principe Felipe a la Excelencia
Empresarial en el esfuerzo Tecnoldgico, otorgado por el Ministerio de Industria y Energia (1994
y 2004). En repetidas ocasiones, Almirall ha obtenido la maxima calificaciéon en la denominada
“Accion Profarma” convocada anualmente por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
con el objeto de promocionar el esfuerzo y el grado de innovacién de la industria farmacéutica
en Espafia.

5.2. Inversiones
5.2.1. Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del emisor

en cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacién financiera
histérica hasta la fecha del documento de reqistro

En las tablas que figuran a continuacién se detallan las adiciones del inmovilizado material
(coste de adquisicion), activos intangibles y activos financieros no corrientes de Almirall, a nivel
consolidado, durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006, clasificados segun su naturaleza:
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MILES DE EUROS

Adiciones inmovilizado Adiciones Adiciones Adiciones
2006 2005 2004
Propiedad Industrial 27.068 20.265 8.110
Gastos I1+D - 17.775 -
Aplicaciones informaticas 1.201 1.862 790
Inmovilizado en curso - 681 1.556
Total Activos intangibles 28.269 40.583 10.456
Terrenos y construcciones 3.128 5.106 4.779
Instalaciones técnicas y maquinaria 3.950 3.189 2.021
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 19.914 15.942 14.027
Otro inmovilizado 322 501 990
Inmovilizado en curso 4,918 6.553 8.113
Bienes en arrendamiento financiero - - 4
Total inmovilizado material 32.232 31.291 29.934
Total activos financieros no corrientes 7.552 8.503 32.197
TOTAL ADICIONES INMOVILIZADO  MATERIAL, 68.053 80.377 72 587

INTANGIBLES Y ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

(1) Incluye Provisiones

A continuacion se detallan las principales inversiones de cada epigrafe:

= Activos intangibles:

Cabe mencionar que el criterio seguido por Almirall para la contabilizacion de los gastos
de investigacién y desarrollo segiin Normas Internacionales de Informacién Financiera

(NIIF) es el siguiente:

Los costes de actividades de investigacién se reconocen como gasto en el periodo en

que se incurren.

Los gastos incurridos internamente como consecuencia del desarrollo de nuevos
farmacos por el Grupo Unicamente se reconocen como activos si se cumplen o se puede
demostrar todas las condiciones indicadas a continuacion:

0] Técnicamente, es posible completar la produccion del farmaco de forma que
pueda estar disponible para su utilizacién o su venta.

(i)  Existe intencion de completar el desarrollo del farmaco en cuestién, para usarlo o

venderlo.

(i)  Se dispone de capacidad para utilizar o vender el mismo.

(iv) Como va a generar beneficios econdmicos en el futuro el producto. Entre otras
cosas, se puede demostrar la existencia de un mercado para el farmaco que
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genere el desarrollo o para el desarrollo en si, o bien, en el caso de que vaya a ser
utilizado internamente, la utilidad del desarrollo para el Grupo.

(v) La disponibilidad de los adecuados recursos técnicos, financieros o de otro tipo,
para completar el desarrollo y para utilizar o vender el farmaco resultante del
desarrollo en curso.

(vi) La capacidad para valorar, de forma fiable, el desembolso atribuible al citado
desarrollo hasta su finalizacion.

El desarrollo de nuevos farmacos se encuentra sometido a un elevado grado de
incertidumbre como consecuencia del dilatado periodo de maduracién de los mismos
(normalmente plurianual) y de los resultados técnicos que se vayan obteniendo en las
distintas fases de ensayo por las que pasa el mencionado desarrollo. En cada una de las
distintas fases por la que transcurre el mencionado desarrollo puede ser preciso el
abandono del mismo, bien sea por no satisfacer estandares médicos y regulatorios, bien
por no satisfacer umbrales de rentabilidad. Por dichos motivos, Almirall sélo considera
superada la citada incertidumbre una vez que el producto desarrollado se encuentra
aprobado por las autoridades competentes en un mercado de referencia. Es a partir de
dicho momento cuando Almirall considera satisfechas las condiciones para la
capitalizacion de gastos de desarrollo, siendo los mismos, normalmente, no
significativos.

No obstante, el coste de la adquisicién de una licencia correspondiente a un proyecto de
investigacién o desarrollo en curso se capitaliza en todo caso, conforme a lo dispuesto
en el parrafo 25 de la NIC 38, dado que el precio pagado por la adquisicion refleja las
expectativas sobre la probabilidad de que los beneficios econémicos futuros del activo
sean aprovechados por Almirall; esto es, el precio pagado refleja la probabilidad de éxito
del citado proyecto.

En el capitulo 6 de la Seccidn IV se detalla el gasto en I1+D para los ejercicios 2006, 2005
y 2004.

Las adiciones mas significativas de activos intangibles llevadas a cabo durante el ejercicio 2006
corresponden a:

- El coste de adquisicion por un importe de 25 millones de euros a la empresa Meda
Pharma GmbH &Co KG de una serie de activos intangibles relacionados con la
propiedad intelectual, know-how y patentes dentro del campo inhalatorio que habran de
ser utilizados, principalmente, en el desarrollo del nuevo dispositivo inhalador Novolizer
(ver 6.1.1.2.1).

Las adiciones mas significativas de activos intangibles llevadas a cabo durante el ejercicio 2005
corresponden a:

- El coste de adquisicién de la licencia de comercializacion del producto Pantopan en Italia
por un importe de 18.500 miles de euros a la empresa farmacéutica Altana.

- El importe de 17.775 miles de euros de adiciones en gastos de |+D corresponden
integramente al importe satisfecho a GW Pharma por los derechos de comercializacion
de un producto en fase de investigacién, Sativex, en Europa (excepto Reino Unido). Se
trata de un producto que se encuentra en Fase Ill de investigacion para la indicacién de
espasticidad causadas por la esclerosis multiple (véase apartado 6.1.1.2.1 de esta
Seccibn).

Las adiciones mas significativas de activos intangibles llevadas a cabo durante el ejercicio 2004
corresponden a:
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El coste de adquisicion de dos productos en licencia para el mercado espafiol (Coderol
por importe aproximado de 4.500 miles de euros y Opiren Flas por importe aproximado
de 2.221 miles de euros) cuyo importe total ascendi6 a 6.721 miles de euros,
aproximadamente.

Inmovilizado material:

Las adiciones de inmovilizado material durante el periodo 2004-2006 han ido
encaminadas especialmente a las inversiones del nuevo centro de investigacion, asi
como a mejoras en las plantas productivas para adaptarlas a los futuros productos de
comercializacion, mejorando los procesos con el objetivo de garantizar la calidad,
eficacia y eficiencia en todas las operaciones.

Las adiciones de inmovilizado material durante los ultimos 3 afios han sido las
siguientes:

MILES DE EUROS

Area 2006 2005 2004
Industrial 14.260 13.248 10.645
Investigacion 6.908 15.013 17.178
Servicios Corporativos 2.622 2.104 1.225
Filiales Internacionales 8.442 926 886
Total Inmovilizado material 32.232 31.291 29.934

Las principales inversiones del &rea industrial corresponden a proyectos de mejora en los
centros productivos de las plantas quimicas y farmacéuticas existentes. Dada su
importancia econémica cabe resaltar el proyecto de inversion llevado a cabo para
dimensionar la capacidad productiva de aclidinium bromide (véase apartado 6 de esta
Séccidn). El coste total para los ejercicios 2005-2007 asciende a unos 20 millones de
euros, de los cuales a 31 de diciembre de 2006 se han ejecutado aproximadamente unos
10 millones de euros en concepto de inversiones en planta. Adicionalmente, previo al
lanzamiento de aclidinium bromide, deberan acometerse nuevas inversiones para
incrementar la capacidad productiva de Almirall.

Para el resto de los focos terapéuticos (psoriasis, artritis reumatoide, asma y esclerosis
multiple) no se han producido inversiones significativas durante los dultimos tres
ejercicios, si bien se han efectuado importantes gastos en investigacion en dichos focos
terapéuticos.

Dentro de las inversiones del area de investigacion se han efectuado diversos proyectos
de adquisicion de nuevos equipos e instalaciones, destacando principalmente el proyecto
del nuevo Centro de Investigacion en Sant Feliu que se inici6 en el afio 2002 y finalizd
durante el afio 2006 con un importe total aproximado de 48,4 millones de euros. El
importe correspondiente al periodo 2004-2006 ha sido de unos 26,7 millones de euros,
repartidos en 12,8 millones de euros en 2004, 10,5 millones de euros en 2005 y 3,4
millones de euros en 2006.

Tal y como se observa en el cuadro anterior, las principales inversiones se han efectuado
en el territorio nacional, excepto en 2006, habiéndose realizado en el recientemente
adquirido centro de investigacibn en Bad Homburg (Alemania) vinculado al campo
inhalatorio, que supone la practica totalidad de las inversiones en filiales en 2006.
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" Activos financieros no corrientes:

La mayor parte de los activos financieros no corrientes corresponden a inversiones en
fondos de inversion mobiliarios originados por excedentes de tesoreria.

Principales inversiones del primer trimestre 2007

Las adiciones en activos intangibles correspondientes al periodo de tres meses cerrado al 31
de marzo de 2007 ascienden a 830 miles de euros.

Las adiciones en imovilizado material correspondientes al periodo de tres meses cerrado al 31
de marzo de 2007 ascienden a 2.965 miles de euros y obedecen, basicamente, a las
inversiones efectuadas en relacion de los activos fijos utilizados en el proyecto del aclidinium
bromide.

Las adiciones en activos financieros no corrientes correspondientes al periodo de tres meses
cerrado al 31 de marzo de 2007 ascienden a 175 miles de euros.

5.2.2. Descripcion _de las inversiones principales del emisor actualmente en
curso, incluida la distribucién de estas inversiones geograficamente
(nacionales y en el extranjero) v el método de financiacion (interno o

externo)

Las inversiones del inmovilizado en curso de Almirall a 31 de diciembre de 2006 asciende a
5.318 miles de euros y corresponden en su mayoria a inversiones para el area industrial.

Miles de euros

Area

Industrial 4.108
Investigacion 771
Servicios Centrales 439

Total Inversibn en curso a 5.318
31.12.2006

Al 31 de diciembre de 2006 no existen inversiones en curso en las filiales internacionales.
Dentro de los proyectos en curso del area industrial cabe destacar la inversion en el
dimensionamiento de la capacidad productiva de la planta de producciéon para la
industrializacion de aclidinium bromide, explicada anteriormente. Del coste total para los
ejercicios 2005-2007 que asciende aproximadamente a 20 millones de euros, queda pendiente
de ejecutar unos 10 millones de euros correspondientes para el ejercicio 2007, siendo el
importe de inversion en curso a 31 de diciembre de 2006 de unos 2 millones de euros
aproximadamente.

Asimismo, existen inversiones en curso adicionales dentro del area industrial orientadas a la
mejora en la productividad destacando, principalmente, el proyecto de una nueva linea de
acondicionamiento de blisters que permitira eliminar la antigua linea y disponer de una linea
backup para productos estratégicos. El coste global de este proyecto es de unos 2 millones de
euros quedando pendiente de ejecutar al 31 de diciembre de 2006 un importe de 1,4 millones
de euros que se ejecutaran durante el afio 2007.

El resto de inversiones en curso corresponden principalmente a inversiones de mejora y
nuevas instalaciones para el area industrial e investigacion.
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En un principio, todas las inversiones previstas se financiaran integramente a partir de los

recursos internos generados por la actividad de Almirall.

5.2.3. Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las
cuales sus 6rganos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

No existen inversiones futuras aprobadas por los 6rganos de gestién ademas de las detalladas
en el punto 5.2.2 anterior y sin perjuicio de los gastos de investigacién y desarrollo previstos
para los ejercicios posteriores que se detallan en el punto 6.1.1.2.1 de la presente Seccién.

No obstante lo anterior, cabe manifestar que los 6rganos de gestion han dado luz verde para
efectuar una oferta de adquisicién de una compaifiia local en un pais de la Unién Europea, por
un importe inferior a 50 millones de euros. Esta compafiia se dedica a la distribucién local de
productos farmacéuticos. El proyecto todavia esta en fase de ‘Due Diligence’, por lo que se
estima que un eventual cierre de la operacién no se produciria antes del mes de julio de 2007.

Tal y como se indica en el apartado 3.4 ‘Motivos de la Oferta y destino de los ingresos’ de la
Seccion lll, el Grupo esta interesado en la adquisicion futura de otras companiias farmacéuticas
europeas para el desarrollo de su negocio en la Union Europea.

La financiaciébn de estas operaciones se haria a cargo de las disponibilidades financieras

existentes y/o generadas hasta el momento, que ya incorporaran la liquidez generada por los
fondos de la Oferta Publica de Suscripcién.
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6. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
6.1. Actividades principales
6.1.1. Descripcion de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las

operaciones del emisor v de sus principales actividades, declarando las
principales categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en
cada ejercicio _durante el periodo cubierto por la informacion financiera

histérica
6.1.1.1. Operaciones del Emisor, Factores clave y Cadena de valor
6.1.1.1.1 Presentacién general del Grupo

Almirall es una compafiia farmacéutica integrada que se dedica a la investigacion, fabricacién y
comercializaciéon de productos farmacéuticos en Espafia y en el extranjero.

Los productos comercializados por Almirall pertenecen principalmente a las siguientes areas
terapéuticas: cardiovascular, sistema nervioso central, digestiva, osteomuscular, urolégica y
respiratoria (se incluyen las ventas de productos para la alergia). Aproximadamente el 45% de
las Ventas de Almirall en el 2006 correspondieron a productos propios (definidos como aquellos
productos adquiridos a terceros u originados por el Area de Investigacién de Almirall).
Asimismo, el 55% restante procede de los derechos de comercializacién, bajo la figura de
licencias-in, es decir, productos farmacéuticos investigados por otras compafiias.

Almirall tiene su sede central en Barcelona (Espafia) y posee filiales operativas en Francia,
Alemania, ltalia, Bélgica, Portugal y México. Las filiales estan dedicadas principalmente a
actividades de comercializacion. Ademas, Almirall exporta y licencia sus productos propios
(licencia out) a otras compafias farmacéuticas internacionales para su comercializacién en
paises donde no dispone de presencia directa. En su conjunto, Almirall ha comercializado mas
de 70 productos en mas de 80 paises durante 2006. Almirall vende sus productos a mayoristas,
oficinas de farmacia y servicios de farmacia hospitalaria, distribuidos desde almacenes propios
0 de operadores logisticos, y centra ademdas sus esfuerzos de promocié-informaciéon en la
prescripcién de farmacos a médicos de familia y especialistas.

El Area de investigacion tiene gran importancia estratégica para Almirall y se considera como
uno de los principales motores de crecimiento futuro de Almirall. En el afio 2006 el 11,4% de
sus Ventas y 14,4% de su personal (uno de cada siete) se dedicé a la investigacion y desarrollo
de nuevos farmacos. En el pasado, el Area de Investigacion de Almirall ha dado lugar a
farmacos como el almagato (Almax), el almotriptdn (Almogran), la ebastina (Ebastel) o el
aceclofenaco (Airtal). En la actualidad, los esfuerzos de investigacion se centran en el
tratamiento del asma, EPOC (Enfermedad Pulmonar Obstructiva Crénica), psoriasis, artritis
reumatoide y esclerosis multiple. Entre los distintos productos que se estan investigando en la
actualidad, es de particular importancia el aclidinium bromide que se investiga para el
tratamiento de la EPOC.

Ademas de la investigacién y comercializacién, Almirall fabrica la mayoria de los principios
activos y productos farmacéuticos desarrollados por el Area de Investigacion. En la actualidad
Almirall tiene tres plantas farmacéuticas (dos en Espafia y una en Francia) y dos plantas
guimicas en Espafia, con una produccion conjunta de alrededor de 90 millones de unidades en

Porcentajes calculados en base al “Importe neto de la cifra de negocios” sin considerar las aportaciones a las
correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido en el apartado 6.1.1.2.4 de la Seccién IV del
presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas”.
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La estrategia de Almirall esta basada en las siguientes premisas:

Fortalecer el liderazgo de Almirall como el primer laboratorio nacional en el mercado
farmacéutico espafiol.

Fomentar la investigacion propia en las areas terapéuticas definidas como prioritarias
para el Grupo.

Potenciar la internacionalizacion de Almirall para sostener el crecimiento a largo plazo
del Grupo mediante filiales y acuerdos de licencia.

6.1.1.1.2. Factores clave

La fortaleza competitiva de Almirall en el sector farmacéutico gira alrededor de los siguientes
factores clave:

Implantacion consolidada y posicion destacada en el ranking espafiol

Almirall fue en el 2006 la cuarta compafiia farmacéutica en Espafia, y la primera
espafiola, por cifra de ventas segin IMS con una cuota de mercado del 5.4%. No
obstante, si se consideran los ingresos en co-promocién con Sanofi-Aventis de Actonel,
la cuota de mercado recalculada seria del 5,8%, situdndose en la tercera posicién en el
mercado (véase ingresos de copromocion en apartado 9 de esta Seccion). El liderazgo
de Almirall en Espafia, su amplia red comercial con mas de 600 visitadores médicos y
sus mas de 60 afios de experiencia y reputacion en la comercializacién de productos
farmacéuticos, constituyen factores clave para garantizar una amplia distribucion de
productos propios y para lograr la firma de acuerdos de licencia (licencias-in) con
compafiias internacionales que optan por distribuir sus productos en Espafia. En la
actualidad Almirall comercializa en Espafia, a través de su red de ventas, mas de 20
productos de terceros (licencias-in). En 2006, el 72% *° de las ventas atribuidas al
segmento nacional fueron de productos de terceros (licencias-in).

Contrastada capacidad de investigacién de nuevos productos

El Area de investigacion tiene una gran importancia estratégica para Almirall y constituye
uno de sus principales pilares de crecimiento a futuro. Su capacidad para investigar
nuevos productos esta contrastada habiendo investigado entre otros productos la
ebastina, el aceclofenaco y el almotriptan. Los productos de investigacion propios
representaron aproximadamente el 45% de las Ventas del 2006, Durante el ejercicio
2006 Almirall ha dedicado un 11,4% de las Ventas y un 14,4% de la plantilla al Area de
Investigacion (uno de cada siete empleados).

Las areas de enfoque en investigacion son actualmente: Asma, EPOC (Enfermedad
Pulmonar Obstructiva Crénica), Artritis Reumatoide, Psoriasis y Esclerosis Mdltiple.

Potencial de algunos productos que se encuentran en fases avanzadas de
investigacion: aclidinium bromide

En la actualidad, Almirall esta investigando, entre otros, aclidinium bromide, un producto

10

Yll

Porcentajes calculados en base al “Importe neto de la cifra de negocios” sin considerar las aportaciones a las
correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido en el apartado 6.1.1.2.4 de la Seccion IV del
presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas”.
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para el tratamiento de la EPOC (Enfermedad Pulmonar Obstructiva Cronica) que esta en
una fase avanzada de investigacion denominada Fase lll (véase apartado 6.1.1.2 de
esta Seccibén) y que podria iniciar sus primeros lanzamientos en el 2010 para Europa y
2011 para Estados Unidos si se cumple el plan de desarrollo previsto (basado en
practicas cominmente aceptadas en la industria) y si se cumplen los plazos regulatorios
vigentes en cada jurisdiccion.

De concluir exitosamente la investigacién y el registro de aclidinium bromide, el perfil de
ingresos y de crecimiento de la compafiia podria cambiar de forma importante.

Un ejemplo del potencial de aclidinium bromide, es el acuerdo que Almirall ya ha
alcanzado con la empresa farmacéutica norteamericana Forest Laboratories para la
investigacion y comercializacién de aclidinium bromide en EE.UU. En virtud de dicho
acuerdo, Forest Laboratories ha realizado un pago inicial no reembolsable a Almirall de
60 millones de ddlares en 2006 y se ha comprometido a realizar desembolsos
adicionales en el futuro, asi como la cofinanciacion de los gastos de investigacion y
desarrollo del producto a partir de la firma del acuerdo (se han devengado por este
concepto durante el ejercicio 2006 un importe de 25,5 millones de euros, véase apartado
6.1.1.2.4. de esta Seccidn).

Ademas de aclidinium bromide, Almirall tiene actualmente otros 5 productos en fase de
investigacion clinica.

Presencia internacional directa a través de las filiales en Francia, Alemania, Italia,
Bélgica, Portugal y México

Almirall ha experimentado un fuerte crecimiento en los Ultimos afios gracias a su proceso
de internacionalizacion a través de sus filiales. En el 2000 Almirall sélo tenia filiales en
dos paises y en la actualidad tiene presencia directa fuera de Espafia en Francia,
Alemania, Italia, Bélgica, Portugal y México. En concreto, durante el periodo 2004-2006
se ha incrementado un 45% la cifra de ventas internacionales en filiales pasando de
110.789 miles de euros en 2004 a 161.002 miles de euros en 2006 motivado por el
aumento en el numero de unidades vendidas debido a la accién promocional realizada
en estos paises.

Solidez financiera

Una de las caracteristicas de Almirall es su saneada y solvente situacion financiera. A 31
de marzo de 2007, Almirall tenia una posicién de caja neta (véase definicion en apartado
3.2 de esta Seccidn) en su balance de situacion consolidado de 54,4 millones de euros.

La solidez financiera de Almirall proporciona la flexibilidad necesaria para afrontar
nuevos proyectos estratégicos a futuro, asi como la investigacion de nuevos productos,
la posibilidad de expansién a nuevos mercados, o la consecucién de nuevos acuerdos
de licencias.

Centros de investigacién y produccidn de primera linea tecnolégica

La mayoria de la investigacion y fabricacion de los productos propios de Almirall se
realiza en instalaciones propias del Grupo. Almirall cuenta con centros productivos y de
tecnologia avanzada, que cuentan con el visto bueno de los organismos reguladores
europeos. Adicionalmente, algunos de estos centros tienen la aprobacion, entre otros, de
los organismos reguladores estadounidenses y japoneses, que le permiten afrontar con
garantias la investigacion de nuevos farmacos y la calidad de producciéon de
medicamentos.

Plantilla de Almirall (datos a 31 de diciembre de 2006)
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La plantilla de Almirall se caracteriza por (i) su diversidad, con presencia de mas de 23
nacionalidades y con una proporcion entre hombres y mujeres del 52% y 48%
respectivamente, (ii) su experiencia en Almirall (siendo la antigiiedad media de 9 afios),
(i) su juventud (la edad media es de 40 afios) y (iv) su alta cualificacion profesional, mas
del 65% de la plantilla posee un titulo universitario y el 9,4% del total tiene un Doctorado.

6.1.1.2. Descripcion de las actividades de Almirall

Las operaciones de Almirall se definen a través de una cadena de valor que se inicia con el
descubrimiento de una molécula con potencial terapéutico hasta la obtencién final de un
farmaco para ser distribuido en el mercado. Las etapas de esta cadena de valor se detallan a
continuacion:

Investigacion Comercializacién

APHOBACION POR
PARTEDELA!
AUNORIDADE!
SANIFARIASIDIEE

FARMACO

DESARROLLO
PRADUCCIEN LANZAMIENTO Y
INDUSTRIAL DEL COMERCIALIZACION
FARMACO DEL FARMACO

INVESTIGACION DE UN
NUEVO FARMACO A
PARTIR DE UNA ©
VARIAS MOLECULAS

© @

6.1.1.2.1. Fase de Investigacion

Proceso de la Investigacién

La investigacion de un nuevo farmaco es un largo y complejo proceso que dura
aproximadamente entre 10 y 12 afios. Este proceso consta de etapas sucesivas, parcialmente
solapadas, en las que numerosas moléculas son sometidas a rigurosas pruebas fisicas,
quimicas y bioldgicas para garantizar que el futuro farmaco cumpla escrupulosamente con los
requisitos de seguridad y eficacia que contempla la legislacion vigente en los paises donde se
plantea su comercializacion.

A continuacién se muestra, en un esquema general, el proceso de investigacién asi como sus
principales etapas y duraciones. Almirall lleva a cabo sus actividades de investigacion en
instalaciones propias y subcontratando a terceras partes determinadas pruebas o tests (por
cuestiones de capacidad, tecnologia disponible o know-how).

Investigacion clinica
A

- ~
Investigacion Investigacion
i . Fase 1> Fase Il> Fase Il
@ PreClinica ase ase ase
_

Y —
gl

3 -4 afios 7 - 8 afios
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La duracion de cada una de las etapas oscila en funcion del area terapéutica investigada, la
formulacién empleada (crema, comprimido, jarabe, entre otros) asi como la diferenciacion con
respecto a otros farmacos existentes.

A continuacién se describen, con caracter general, las etapas del proceso de investigacion:

. Investigacién Preliminar

La fase de investigacion preliminar tiene como objetivo la identificacién y sintesis de
nuevas moléculas con potencial terapéutico (es decir, posibles farmacos para el futuro).
Estos compuestos quimicos son estudiados minuciosamente y sometidos a rigurosas
pruebas quimicas y biolégicas de modo que sélo los mas aptos, entre miles, pueden
progresar hacia la siguiente etapa (Investigacion Preclinica).

- Investigacién Preclinica

Una vez identificadas y validadas las moléculas en la fase anterior, se amplia el estudio
de su perfil farmacobiolégico, es decir, sus potenciales propiedades terapéuticas y perfil
de seguridad. Ello tiene lugar, parcialmente, a través de pruebas experimentales en
animales. En esta fase, también se llevan a cabo ulteriores pruebas analiticas para
adecuar las propiedades fisico-quimicas de la molécula de cara a su posible
administracion a futuros pacientes. Con esta informacién se inicia el proceso de
elaboraciéon de la forma farmacéutica mas idonea para ser administrada en humanos
(cdpsula, comprimido, crema, entre otros).

- Investigacién Clinica

La fase de investigacion clinica esta orientada a validar en el ser humano el efecto
terapéutico y la seguridad del futuro farmaco. Para ello se llevan a cabo ensayos clinicos
para conocer la eficacia, tolerabilidad, absorcion, metabolismo y excrecién del futuro
farmaco asi como para determinar su seguridad y eficacia terapéutica. Los ensayos
clinicos tienen lugar en fases sucesivas, a las que soélo se accede una vez las anteriores
son superadas con éxito. A continuacion se detallan estas fases asi como sus
caracteristicas principales:

Fases Objetivo Nim. de Sujetos
ensayos participantes por
clinicos ensayo

Fase | Seguridad y Tolerabilidad 4-8 30-100
Fase Il Eficacia y busqueda de Dosis 1-2 100-400
Fase lll Confirmacion Eficacia y Seguridad a largo plazo 2-3 1.000-3.000

En la Fase | se administran dosis bajas del posible futuro farmaco a voluntarios sanos
para evaluar la respuesta del ser humano al mismo y detectar eventuales efectos
adversos.

Durante la Fase Il, la molécula es testada con un nimero reducido de pacientes que
sufren la patologia a los cuales el farmaco intenta mitigar para medir su grado de eficacia
y, en caso afirmativo, determinar cual es la dosis 6ptima.

Por ultimo, la Fase Il tiene como objetivo validar la dosis 6ptima en un gran ndmero de
pacientes y confirmar la seguridad del farmaco en caso de uso prolongado.
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Una vez superada con éxito la fase clinica, el farmaco puede emprender la siguiente
fase, el registro ante las autoridades sanitarias.

Areas terapéuticas investigadas

En la actualidad, Almirall dirige sus esfuerzos de investigacién a la bldsqueda de nuevos
farmacos para el tratamiento de enfermedades relacionadas con la inflamacion, en concreto
con las areas terapéuticas e indicaciones que se muestran a continuacion:

Area Terapéutica Foco Terapéutico (Indicaciones)
Respiratoria EPOC, Asma
Inmunodeficiencias Psoriasis, Artritis Reumatoide y Esclerosis Mdltiple

Almirall se ha centrado en los Ultimos 12 afios en la investigacion de enfermedades
inflamatorias, aunque no se descarta que en un futuro se amplie la investigacion a otras areas
terapéuticas.

Estrategia de investigacion

La actual estrategia de investigacion de Almirall cuenta con la involucracién de un equipo de
marketing desde el inicio del proceso, con el objetivo de determinar el potencial
posicionamiento de un futuro farmaco y su adecuacion al mercado.

De acuerdo con este enfoque, se define un perfil deseado de futuro farmaco comparandolo con
otros medicamentos ya existentes en el mercado o bien existentes en otras fases de
investigacion de los competidores, en funcién de informacion publica disponible (principalmente
congresos).

De esta manera, los futuros farmacos se pueden clasificar en las siguientes categorias:

- “Me-better”: Corresponde a aquellos productos en mercado o buenos resultados en Fase
[Il para los que existe un competidor, y cuyos resultados muestran ciertas diferencias de
mejor comportamiento que marcan la diferencia respecto el/los producto/s
comercializado/s por la competencia.

- “Fast Follower”: Se trata de aquellas moléculas con buenos resultados en la Fase Il 6 |,
cuya investigacion se desarrolla a poca distancia del principal competidor para la
correspondiente indicacion terapéutica.

- “Follower”: Se trata de aquellas moléculas con buenos resultados en la Fase Il 6 1l, cuya
investigacion se desarrolla a poca distancia del principal competidor para la
correspondiente indicacion terapéutica.

- “First in class”: Corresponde a aquellas moléculas validadas a nivel preclinico y que en el
caso de desarrollarse de manera satisfactoria en las siguientes fases, se convertiria en
una nueva referencia para la indicacidn terapéutica correspondiente.

La estrategia de Almirall en la investigacion de nuevos farmacos se orienta, preferentemente
(por tanto, no exclusivamente), a mecanismos de accién ya conocidos y validados, y en
concreto a perfiles de farmaco denominados “Me Better”, “Follower” o “Fast Follower”. Esta
estrategia permite a Almirall un mejor equilibrio en las posibilidades de éxito de los programas
de investigacion, al centrarse en mecanismos de accién para los que existe alguna evidencia
de funcionamiento en la patologia investigada.

Productos de Investigacion propia y Cartera de Proyectos actual (Pipeline)
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Almirall ha aportado los siguientes nuevos medicamentos de investigacion propia al
mercado. Buena parte de estos farmacos se siguen vendiendo de manera estable en
mas de 80 paises bajo distintas marcas. Entre ellas se destacan:

Moléculas Area Indicacién Afio Marcas
Terapéutica Lanzamiento
Almotriptan 2':;?:2? Nervioso Antimigrafioso 2000 Almogran, Amignul, Axert
Airtal, Air-tal, Airtal Difucrem,
Aceclofenaco  Osteomuscular Antiinflamatorio 1992 Beofenac, Biofenac, Bristaflam,
Cartrex
Ebastel, Ebastel Flas, Ebastel Forte,
Ebastina Respiratorio @ Antihistaminico 1990 Estivan, Evastel, Evastel-D, Kestin,
Kestine, Rino-Ebastel
Cinitaprida Digestiva Gastroprocinético 1990 Cidine, Pemix
Piketoprofeno  Osteomuscular Antiinflamatorio 1985 Calmatel
Almagato Digestiva Antiacido 1984 Almax, Almax Forte
Cleboprida Digestiva Gastroprocinético 1979 Cleboril, Clebutec, Flatoril , Motilex

(1) Se incluyen, por analogia, productos para el tratamiento de la alergia.

Entre estas moléculas de Investigacion propia, tres se consideran claves dentro del negocio de
Almirall y son particularmente importantes para el crecimiento de la compaifiia:

El almotriptan esta indicado para el tratamiento de la migrafia. Fue lanzado en Espafia
en septiembre de 2000. El farmaco se comercializa en Alemania, Bélgica, Francia, Italia
y Portugal a través de las filiales propias de Almirall. Esta molécula también recibi6 la
aprobacion de la FDA (Food and Drug Administration), maxima autoridad sanitaria
norteamericana. Es la primera vez que dicho organismo aprueba un farmaco de
investigacion espafiola. Desde mayo 2001, el almotriptdn se comercializa en Estados
Unidos vy, desde abril de 2003, en Canada. En el afio 2006 las Ventas de almotriptan
representaron el 6% de las Ventas de Almirall.

El aceclofenaco pertenece al grupo de los farmacos antiinflamatorios y antirreumaticos.
Esta indicado para el tratamiento de procesos inflamatorios y dolorosos tales como la
lumbalgia, odontalgia, dolor de articulaciones y dolor e inflamacién asociados a procesos
cronicos de las articulaciones: artrosis y artritis reumatoide, entre otros. En 1992 fue
lanzado en Espafia y a partir de 1995 obtuvo la autorizacién para su comercializacion en
el resto de Europa. A fecha actual esta registrado en mas de 60 paises y se comercializa
a través de licenciatarios (licencias-out) y de las propias filiales. En el afio 2006 las
ventas globales de aceclofenaco representaron el 8% de las Ventas de Almirall.

La ebastina es un antihistaminico (antialérgico) indicado para el tratamiento de alergias.
Esta molécula estd comercializada a través de licenciatarios (licencias-out) en paises
asiaticos (Japén, Corea y China) y a través de filiales propias en diversos paises
europeos asi como en América Latina. Ebastina acaba de presentar la nueva
formulacion “Flas”, una férmula de rapida disoluciéon en la boca, que representa una
innovacion en el mercado antihistaminico europeo. En el afio 2006 las Ventas de
ebastina representaron el 13% de las Ventas de Almirall.

Pipeline
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En la actualidad los principales proyectos de investigacion del pipeline de Almirall y las
fases en las que se encuentran son los siguientes (ordenados por indicacion):

Proyectos en Investigacion 2007

Preclinica Fase | Fase Il Fase Il Registro

Area Respiratoria

Aclidinium b
LAS 34273 M,
antagonista

romide

EPOC

Aclidinium bromide
LAS 34273 + Formoterol

Aclidinium b
LAS 34273 + IC

romide
S

LAS 35201

BACK UP LAS 34273

LAS 100977
OD LABA

Asma / EPOC

LAS 101057

A2B antagonista

Asma

1
LAS 186368
Asma/EP !
OD LABA SMafEroc 1
Area Autoinmune ! !
. ®*
Sativex _ Espasticidad en Esclerosis Multiple
CB agonista
LAS 37779 : :
PDE4 inhibidor 1 [
LAS 186323 ! I
DHODH inhibidor AR/ EM ! :

* Licencia-in de GW Pharma para Europa (excepto Reino Unido)

Aclidinium bromide

El proyecto del nuevo farmaco LAS 34273 de Almirall (aclidinium bromide, molécula
propia patentada) es el que se encuentra en la fase de investigacion mas avanzada para
el tratamiento de la EPOC. Aclidinium bromide es en la actualidad el proyecto de
investigacion propia mas importante de Almirall dado su avanzado estado de
investigacion y su potencial de ventas.

Actualmente, existen planes de investigacion (todos en marcha) para tres formulaciones
de aclidinium bromide: monodosis y dos combinaciones (monodosis + formoterol y
monodosis + ICS (corticosteroide inhalado)).

La EPOC (Enfermedad Pulmonar Obstructiva Crénica) es una neumopatia irreversible y
progresiva, pero prevenible y tratable, asociada a una respuesta inflamatoria pulmonar
anOmala debida a la inhalacion de particulas gaseosas nocivas (primordialmente humo
de cigarrillo).

La Organizacion Mundial de Salud concluy6 en un estudio que en 1990 la EPOC era la
sexta enfermedad que mas muertes causaba en el mundo. Segun las proyecciones de
esta misma institucion, se prevé que en 2020 sea la tercera causa (tras las patologias
cardiovasculares isquémicas y las enfermedades vasculares cerebrales).

A fecha presente, los tratamientos en el mercado para mitigar la EPOC son:
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Tratamiento Molécula Marca Comercial Compaiiia
L Ipratropium Atrovent Boehringer Ingelheim
Anticolinérgicos . ) . ) .
Tiotropium Spiriva Boehringer Ingelheim
Formoterol Oxis AstraZeneca
Beta-2 Antagonistas Formoterol Foradil Novartis
Salmeterol Serevent GlaxoSmithKline
Fluticasona Flovent/Flixotilde GlaxoSmithKline
Corticosteroides Budesonide Pulmicort AstraZeneca
Mometasona Asmanex Schering Plough
Fluticasone+Salmeterol Advair/Seretide GlaxoSmithKline
Combinaciones Budesonide + Formoterol Symbicort AstraZeneca
Salbutamol + Ipratropium Combivent Boehringer Ingelheim

Entre los tratamientos existentes y resumidos en la tabla superior, destacan por su nivel
de ventas las siguientes combinaciones:

- Combinacion Fluticasone + Salmeterol, comercializada por GlaxoSmithKline :
6.200 millones de Ddlares en 2006 (Fuente : IMS World Review 31 de diciembre
de 2006)

- Combinaciéon Budesonide + Formoterol, comercializada por AstraZeneca : 1.200
millones de Dolares en 2006 (Fuente : IMS World Review 31 de diciembre de
2006)

- Combinacién Ipatropium + Salbutamol, comercializado por Boehringer Ingelheim:
900 millones de Doélares en 2006 (Fuente : IMS World Review 31 de diciembre de
2006)

Las ventas a nivel mundial de estas tres combinaciones suponen el 45% del mercado de
la EPOC, cuyas ventas totales en 2006 alcanzaron 18.600 millones de ddlares (Fuente:
IMS World Review 31 de diciembre de 2006).

En la actualidad aclidinium bromide, en su formulacién monodosis, se encuentra en Fase
[ll de investigacion clinica y el reclutamiento de pacientes para los correspondientes
ensayos clinicos ha sido finalizado en mayo de 2007. Esta previsto presentar el dossier
del registro en Europa y Estados Unidos durante el 2009, siendo los primeros
lanzamientos estimados para 2010 en Europa y 2011 en Estados Unidos, si se cumple el
plan de desarrollo previsto (basado en practicas cominmente aceptadas en la industria)
y los plazos regulatorios vigentes en cada jurisdiccion.

En la actualidad, se considera que el tratamiento disponible en el mercado mas efectivo
para la EPOC es el de los anticolinérgicos. Entre ellos, Spiriva (de la compafiia
Boehringer Ingelheim), esta considerado un “First in Class” para el tratamiento de la
EPOC con unas ventas a nivel mundial que alcanzan mas de 1.700 millones de dolares
(fuente IMS World Review 31 de diciembre de 2006). Aclidinium bromide, por su
estructura farmacologica, pertenece a la misma familia de anticolinérgicos que Spiriva,
por lo que tiene un potencial de perfil de producto ‘Fast-Follower’.

Almirall entiende que existen otras cuatro compafilas farmacéuticas que estan
investigando nuevas moléculas monodosis para tratar la EPOC. Estas son: Novartis,
Boehringer Ingelheim, Glaxo SmithKline y Salvat / Chiesi y, de acuerdo con la
informacién publica disponible, ninguna de estas otras moléculas esta en estado de
investigacion mas avanzado que aclidinium bromide.
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Adicionalmente a la situacion actual de Fase Ill de la monodosis de Aclidinium bromide,
Almirall también investiga posibles combinaciones de Aclidinium bromide con otras
moléculas incorporando innovaciones galénicas para mejorar su administracion al ser
humano. En la actualidad las combinaciones de aclidinium bromide se encuentran en
Investigacion Preclinica y Fase Il. A continuacion se resumen los datos mas relevantes
de aclidinium bromide en todas sus formulaciones:

Proyecto Formulacion Producto Estado de Afo estimado
investigacion  1ler registro )
durante 2007

Monodosis aclidinium bromide Fase Il 2009
LAS 34273 (aclidinium Combinacion gclldl_rliluTF terol Fase Il 2011
bromide) romiae+Formotero
Combinacion acI|d|_n|um Fase Preclinica >2012
bromide+ICS
Q) Fecha estimada de primer registro si se cumple el plan de desarrollo previsto (basado en practicas

comunmente aceptadas en la industria) y plazos regulatorios vigentes en cada jurisdiccion.

La comercializacion de aclidinium bromide conllevara: (i) la fabricacion del principio
activo (polvo seco por via inhalatoria) y (ii) la fabricacion del inhalador Almirall (véase
apartado 11.1 de la Seccién IV) para su administracion (dispositivo fabricado en plastico,
al cual se afiadira el principio activo). El disefio de este dispositivo se ha llevando a cabo
en el centro de investigacion Almirall Sofotec, GmbH, ubicado en Bad Homburg
(Alemania). El dispositivo inhalador de aclidinium bromide estd basado en el Novolizer,
actualmente comercializado en Europa con varios productos en licencia concedida por
Almirall a terceros. Este dispositivo estd pensado para asegurar una mejor eficacia y
seguridad a los pacientes y ofrece ventajas frente a otros dispositivos, segin una
investigacion de mercado llevada a cabo por Almirall (véase apartado 11.1.4 de esta
Seccion). A continuacion se muestra graficamente el prototipo de inhalador previsto para
aclidinium bromide:

BOTON

CONTADOR DE
DOsSIS

CAPA
PROTECTORA

VENTANA DE CONTROL

~ ASPIRADOR BUCAL

Acuerdo con Forest Laboratories
En abril de 2006 se firmé un acuerdo de licencia con la compafiia farmacéutica

norteamericana Forest Laboratories para la investigacion y comercializacion del
aclidinium bromide en Estados Unidos (bajo el nombre comercial probable de Bretaris).
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La formalizacion de este acuerdo ha supuesto:

0] un pago inicial no reembolsable a Almirall de 60 millones de doélares (48,7 millones
de euros en el momento del cobro) en 2006,

(i) lafinanciacion del 60% de los costes de investigacion y desarrollo que se incurran
desde el 1 de enero de 2006, habiendo ascendido el importe repercutido en el
2006 a 25,5 millones de euros,

(i) el cobro futuro por Almirall de 130 millones de ddlares en caso de que se
obtuvieran determinados hitos relacionados con el buen fin de las distintas fases
de 1+D a que se refiere el mencionado acuerdo.

(iv)  Cobros futuros en funcion de hitos relacionados con la consecucién de cifras de
ventas de los productos en el mercado estadounidense, que podrian alcanzar un
maximo de 160 millones de ddlares.

(v)  Asimismo, en el mencionado acuerdo se establece el derecho al cobro de
determinados royalties (calculados como porcentaje variable y escalonado sobre
las ventas anuales en el mercado estadounidense) sobre los citados productos.

(vi)  Almirall suministrara el principio activo y el dispositivo inhalador, asumiendo Forest
el acondicionamiento final del producto para el mercado estadounidense.

Durante el mes de abril de 2007 se ha alcanzado uno de los hitos parciales descritos en
el citado acuerdo, recibiendo, durante el mes de mayo, un importe adicional no
reembolsable de 15 millones de ddlares.

Acuerdos relacionados con el dispositivo inhalador

A continuacion se detallan los diferentes acuerdos alcanzados durante el ejercicio 2006
referentes al nuevo dispositivo inhalador:

0] Durante el ejercicio 2006, Almirall Sofotec, GmbH (sociedad inactiva hasta ese
momento) adquiri6 de Meda Pharma GmbH (Grupo Meda), un conjunto de activos
tangibles relacionados con actividades de investigacion y desarrollo en el campo
respiratorio, por importe de 20 millones de euros habiéndose asumido, asimismo,
parte del personal de dicho tercero relacionado con tales actividades.

(i)  Durante el ejercicio 2006 Almirall ha adquirido de Meda Pharma GmbH (Grupo
Meda) una serie de activos intangibles relacionados con la propiedad intelectual,
know-how y patentes dentro del campo inhalatorio, por un importe de 25 millones
de euros (véase apartado 11.2.1 de esta Seccion).

Asimismo, Almirall ha formalizado un acuerdo con la empresa Meda AB (Grupo Meda)
para el desarrollo de un plan de promocién comercial en el que se establece el
compromiso de pago por parte de Almirall de 65 millones de euros hasta el ejercicio
2008, imputandose a resultado del ejercicio 2006 un importe de 40 millones, y el resto en
préximos ejercicios.

Sativex

Sativex es una combinacion “First in Class” de dos cannabinoides que se administran
oralmente a través de un spray.

Aungue Sativex ha surgido de la investigacion de la farmacéutica britanica GW Pharma,

Almirall firm6é en 2005 un acuerdo por el cual comercializara dicho producto como
licencia-in, en el caso que el producto obtenga las autorizaciones correspondientes,
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principalmente en los paises de la Union Europea (excepto en el Reino Unido).

Sativex ha demostrado beneficios en el alivio de pacientes afectados por la espasticidad
provocada por la esclerosis mudltiple. Asimismo, tiene potencial en indicaciones
relacionadas con el dolor neuropético y el dolor oncolégico.

Hasta la fecha, Sativex ha sido aprobado en Canada bajo una aprobacién condicional, lo
que significa que GW Pharma debe presentar datos adicionales sobre el producto en un
plazo de tiempo establecido por las autoridades regulatorias para poder tener una
autorizacion definitiva. No obstante su uso como medicamento compasivo tiene lugar
selectivamente en la actualidad en el Reino Unido y Espafia.

GW Pharma se encuentra en conversaciones con distintas autoridades regulatorias
europeas para el potencial registro de Sativex para la indicacion de espasticidad debida
a la esclerosis miltiple. Por tanto, no se trata de un producto de consumo generalizado
sino de nicho de mercado. Almirall estima poder comercializar el producto no antes del
afio 2009.

GW Pharma lidera y coordina los esfuerzos en desarrollo para obtener futuras
indicaciones.

Acuerdo con GW Pharma
La formalizacién del acuerdo con GW Pharma durante el ejercicio 2005 ha supuesto:

0] el desembolso de 17.775 miles de euros correspondiente a la obtencion de los
derechos de comercializacion de Sativex en Europa (excepto Reino Unido).

(i) el establecimiento de una serie de pagos adicionales para un conjunto de posibles
indicaciones por importe maximo de 21 millones de libras esterlinas en caso que
concurran una serie de hitos de desarrollo y aprobacién para la comercializacion
en Europa, asi como un importe maximo de 13 millones de libras esterlinas en
caso de superar determinados umbrales de ventas del potencial producto. A la
fecha de registro del presente Folleto no se han dado las circunstancias que
induzcan un devengo de las cifras anteriores.

Otros productos del pipeline de investigacion propia

El resto de productos de investigacion propia en cartera y sus caracteristicas principales
son resumidos a continuacion:

Proyecto Indicacion Fase de Fecha
investigacion en  estimada 1%
2007 registro

LAS 35201 (back up LAS 34273) EPOC Fase Il (stand by) -
LAS 37779 Psoriasis Fase Il 2012
LAS 100977 Asma/EPOC Fase | >2012
LAS 101057 Asma Fase | >2012
LAS 186368 Asma/EPOC Fase preclinica >2012
LAS 186323 Artritis Reum./Esclerosis mltiple Fase preclinica >2012

(1) Fecha estimada de primer registro si se cumple el plan de desarrollo previsto (basado en préacticas
comunmente aceptadas en la industria) y plazos regulatorios vigentes en cada jurisdiccion.
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- LAS 35201

Se trata del back-up (molécula de reserva) correspondiente a LAS 34273
(Aclidinium bromide).

- LAS 37779

Durante el afio 2007 se estan desarrollando ensayos de Fase Il correspondiente a
un proyecto para el tratamiento de la psoriasis por la via tdpica. Sus caracteristicas
farmacoldgicas sugieren un potencial perfil “First in class”.

- Otros

El LAS 100977 corresponde a un tratamiento para el Asma/EPOC que durante el
aflo 2007 se estd desarrollando la Fase | de investigacion. EI LAS 101057
corresponde a un tratamiento oral para Asma que se encuentra en Fase I. El LAS
186368 corresponde a un tratamiento para el Asma/EPOC que actualmente se
encuentra en fase preclinica de investigacion. El LAS 186323 muestra un
novedoso mecanismo para el tratamiento del artritis reumatoide. Esté previsto que
inicie la Fase | durante el 2008.

Recursos

En la actualidad, el Area de Investigacion de Almirall cuenta con 4 centros de investigacion,
cuyas principales caracteristicas se detallan a continuacion.

Centro Localizacién Actividades Superficie (m2) Personal a
31.12.06
. Barcelona Centro principal @
Sant Feliu de Llobregat (Espafia) multidisciplinar 27.500m2
@ Barcelona Investigacion preliminar
Sant Just Desvern (Espafia) (Quimica Médica) 1.584m2 334
Produccién de principio
(Sl)a nt Andreu de la Barca ?Sgcigg? activo (escalado de 867m2
P moléculas de investigacion)
Bad Homburg Alemania Desarrollo inhaladores 5.480m2 86

(investigacion inhaladora)

“'La ubicacioén de los centros de investigacion es la misma que las plantas de produccién (véase apartado 8.1.1.3.
de esta Seccién).
@ Superficie construida.

Centro Investigacion Bad Homburg Centro Investigacion Sant Feliu de Llobregat

Almirall subcontrata también algunas actividades a otras instituciones y CROs (Contract
Research Organizations). Los CROs son organizaciones que ofrecen a sus clientes un rango
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amplio de servicios farmacéuticos, dentro de los cuales cabe destacar: (i) desarrollo de
productos y de formulaciones, (ii) gestién de los ensayos clinicos, (iii) laboratorios para gestion
de muestras, (iv) gestion de bases de datos para las autoridades sanitarias y (v) otros servicios
complementarios.

El gasto en CRO'’s para el ejercicio 2006 y 2005 ha ascendido a unos 21 y 13 millones de
euros, respectivamente.

Adicionalmente, el Area de Investigacion cuenta con una importante red nacional e
internacional de entidades publicas y privadas que colaboran o han colaborado con Almirall
suministrando nuevas ideas, recursos de investigacion extra y experiencia contrastada. Entre
ellas destacan:

Centros Publicos Centros Privados Centros Publicos Centros Privados
Nacionales Nacionales Internacionales Internacionales

Parc Cientific de . Universidad de Southwest
Barcelona Univet, SL (BCN) Texas (EEUU) Euroscreen (Holanda)
Universidad de Alcala CISA, SL (BCN) Universidad de Dundee (R.U.) Upstate (R.U.)
Universidad de Santiago Crystax (BCN) Universidad Qe Florencia CEREP (Francia)
de Compostela (Italia)
Universidad de Valencia Galchimia (Santiago) King's College London (R.U.) Polyphor (Suiza)
Universidad Auténoma Universidad de Michigan . .
de Barcelona Advancell (BCN) (EEUU) Chembridge (Rusia)
IMIM Barcelona Zenas (EEUU)
Universidad de Zaragoza Sareum (R.U.)

Proteros (Alemania)
Evotec OAI (R.U.)

El gasto en entidades publicas y privadas para los ejercicios 2006 y 2005 ha ascendido a unos
6 millones de euros en cada ejercicio.

La actividad de investigacion supone uno de los objetivos estratégicos de Almirall para los afios
venideros. Almirall ha destinado a investigacion y desarrollo los costes que se detallan en la
siguiente tabla:

(miles de euros) Ejercicio 2006 Ejercicio 2005 @ Ejercicio 2004
Total gasto en 1+D 86.652 66.009 68.155
% vs. Ventas 11,4% 9,0% 9,7%

(1) Durante el ejercicio 2005 se efectué un desembolso de 17.775 miles de euros por los derechos de
comercializacion del Sativex (ver apartado 5.2.1) que Almirall ha registrado como un activo intangible segin
criterios NIIF. De considerar el importe satisfecho como mayor gasto de I+D, el porcentaje respecto al total de
las Ventas ascenderia a 11,4%.

Durante el ejercicio 2006, Almirall ha repercutido un importe de 25,5 millones de euros a Forest
Laboratories correspondiente a la refacturacién por los gastos de investigacion y desarrollo
relacionados con aclidinium bromide, segun acuerdo suscrito entre ambas partes (véase
anterior apartado ‘Acuerdo con Forest’).

- 142 -



~ .
@Almlrall

Al 31 de diciembre de 2006 Almirall tenia suscritos acuerdos en firme para la realizacion de
determinadas actividades relacionadas con la investigacion y desarrollo por importe
aproximado de 62 millones de euros, que habran de satisfacerse en ejercicios futuros.

Consejo Asesor en materia de Investigacion

Almirall cuenta desde 2003 con un Review Board externo para temas de Investigacion. Se trata
de un Consejo Asesor independiente que reporta directamente al Presidente - Consejero
Delegado en aspectos fundamentales del proceso de Investigacién, tales como, entre otros, el
enfoque terapéutico, la estrategia de investigacion, la seleccidon de nuevos proyectos, asi como
otros aspectos organizativos y de asignacion de recursos. Este consejo cuenta con 5 miembros
de reconocido prestigio internacional que en el pasado han ocupado posiciones ejecutivas en el
area de investigacion de compafiias farmacéuticas multinacionales.

El coste correspondiente al Consejo Asesor en materia de investigacion para los ejercicios
2006 y 2005 ha ascendido a unos 39 y 40 miles de euros, respectivamente.

6.1.1.2.2. Fase de Registro

El principal objetivo es registrar el producto ante las autoridades sanitarias para su posterior
comercializacion. El farmaco que se registra puede provenir de (i) nuevo producto de
investigacion propia, (i) nuevo producto que se va a comercializar en virtud de un nuevo
acuerdo de licencia (licencia-in) o (iii) nuevo dispositivo de dispensacion de un farmaco.

En esta etapa del proceso para la obtencién y posterior comercializacién del producto final, se
prepara y se presenta toda la documentacion que avala la calidad, seguridad y eficacia del
nuevo medicamento. El compendio de toda esta documentacion se denomina Registro y
supone:

el final de la etapa de investigacion.

- el principio del proceso de recuperacion de la inversion realizada. A partir de la
autorizacion del registro se puede empezar a comercializar y rentabilizar el producto.

El proceso de registro tiene una duracion de entre 1 y 2 afios (dependiendo del pais y tipo de
producto).

Para mas detalle sobre Registro, véase apartado 11 de esta Seccion.

6.1.1.2.3. Fase de Fabricacion

El objetivo de la fase industrial es la fabricacion (en las plantas de Almirall o de terceros) de
productos farmacéuticos en cantidad suficiente y a tiempo para cubrir las necesidades de la
venta nacional e internacional (fabricacion propia o para terceros). La fabricacion debe cumplir
con los estandares de calidad definidos por la Companiia y deben ser estrictamente acordes al
cumplimiento de las normativas de produccion, seguridad y medioambiente aplicables.

La mayor parte de la produccion industrial se realiza en las propias plantas de Almirall
(fabricacion propia) y una pequefa parte de la produccion (en torno al 7%) en el afio 2006, va a
cargo de terceros. Adicionalmente, las plantas de Almirall fabrican tanto productos
farmacéuticos de investigacion propia (para venta nacional, filiales, licencias-out) como
productos de investigacion de terceros. Asimismo, aunque en menor medida, Almirall también
realiza encargos para terceros (un 3% del total en 2006). La produccion de Almirall se realiza
tanto a nivel de producto final (farmaco en las plantas farmacéuticas) como de produccion
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guimica (principio activo en las plantas quimicas).

. La produccién quimica se eleva a 164.9 toneladas a finales del 2006. La totalidad de
esta produccion se lleva a cabo internamente (no se subcontrata a terceros) y se destina
en exclusiva para Almirall (no se produce para terceros).

. En la tabla siguiente se desglosa la produccion farmacéutica (en unidades) entre
fabricacion propia y fabricacion realizada por terceros. Se puede observar que la gran
mayoria de la produccion farmacéutica es fabricacion propia realizada dentro de las
instalaciones de Almirall (93%). El 7% restante estan fabricados por terceros. La mayoria
de esta produccion realizada por terceros proviene de contratos de licencias-in (Almirall
compra el producto ademas de tener el derecho de comercializacién de estos productos)
0 porque la compafiia no dispone de los medios para fabricar algunos productos o
algunas presentaciones (por ejemplo las pastillas blandas del Almax masticable).

Fabricacion
Fabricacién propia por Almirall por TOTAL
Terceros
Para Para Para Total Total
2006 Almirall Licenciados fabricacion | Para Almirall Iy
[ (out) encargos propia produccién
Produccion
farmacéutica (miles 72.500 15.200 2.700 90.400 6.900 97.300
unidades)
% produccion propia 80% 17% 3% 100%
% produccion / Total 93% 7% 100%

(1) Dentro de la Fabricacion para Almirall se incluye la produccién de productos en licencia-in

Los principales clientes de fabricacion para encargos son: Bayer, Lundbeck, Pierre Fabre
Iberica y Sanofi.

6.1.1.2.4. Fase de Comercializacion

Productos y areas terapéuticas

En la actualidad los productos comercializados por Almirall son tanto productos de
investigacion propia como productos de licencias-in (productos de terceros que comercializa
Almirall), representando aproximadamente el 45% y 55% *2de las Ventas del 2006,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2006 el nimero total de productos comercializados por Almirall en el
mercado nacional asciende aproximadamente a unos 90 farmacos. A continuacién se
desglosan los principales productos comercializados por Almirall clasificados por areas
terapéuticas, con el principio activo y las distintas marcas internacionales que corresponden a
cada principio activo:

Areaterapéutica Principio Activo Producto (marca) Indicacion p;c;g;;:;o Licencia
Respiratoria @ . o
Ebastina Ebastel Flas / Antihistaminico v

Ebastel Forte Flas /

12 . u . o . .
Porcentajes calculados en base al “Importe neto de la cifra de negocios” sin considerar las aportaciones a las

correspondientes Administraciones Publicas (HSC definido posteriormente en este mismo apartado 6.1.1.2.4
de esta Seccion IV del presente Folleto) ni “Otras ventas no asignadas”.
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Producto

Area terapéutica Principio Activo Producto (marca) Indicacion Propio Licencia
Rino Ebastel /
Ebastel / Estivan /
Kestin / Kestine /
Evastel /Evastel-D
Salmeterol+Fluticasona Plusvent Antiasmatico v
Cloperastina Sekisan Antitusigeno v
Amlodipino Astudal Antihipertensivo v
. Candesartan cilexetilo Parapres / Antihipertensivo v
Cardiovascular Parapres Plus
Vinburnina Cervoxan Vasodilatador v
Atorvastatina Prevencor Hipolipemiante v
Almagato Almax / Almax Antiacido v
Forte
Cinitaprida Pemix Gastroprocinético v
. Motilex / Cleboril / o
. v
Digestiva Cleboprida Clebutec / Flatoril Gastroprocinético
Pantoprazol Pantopan Antiulceroso v
MUC|Iago de granos de Spagulax Laxante v
ispagula
Lansoprazol Opiren/Opiren Flas Antiulceroso v
Almotriptan Almogran/Amignul / Antimigrafioso v
Axert
Diazepam Ansiolin Ansiolitico v
Sistema Nervioso  Citalopram Prisdal Antidepresivo v
Central
Venlafaxina Dobupal/Dobupal Antidepresivo v
retard
Escitalopram Esertia Antidepresivo v
Lorazepam Serenase Antidepresivo v
Risedronato Actonel @ Osteoporosis v
Airtal / Biofenac /
Aceclofenaco Cartrex / Bristaflam Antiinflamatorio v
Osteomuscular / Beofenac
Piketoprofeno Calmatel Antiinflamatorio v
Glucosamina Coderol Antiinflamatorio v
. Doxazosina Progandol/ Hlperpla5|f;1 benigna v
Uroldgica Progandol Neo de prostata
Tolterodina L-Tartrato Urotrol/Urotrol Neo Incontinencia v
Oncologica Irinotecan Campto Antimetabolito v
_Enferr_nedades Mupirocina Célcica Mupiderm Antibidtico Tépico v
infecciosas
(1) Se incluyen, por analogia, productos para el tratamiento de la alergia.
(2) Acuerdo en co-promocién, facturado por el licenciador.
A continuacion se desglosan las ventas por areas terapéuticas:
Areaterapéutica Miles de euros
% Total % / Total % / Total
2006 Ventas 2005 Ventas 2004 Ventas
Sistema nervioso central 167.358 22,1% 145.521 19,8% 125.828 18,0%
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Respiratoria @ 167.041 22,0% 167.262 22, 7% 138.499 19,8%
Cardiovascular 153.030 20,2% 149.037 20,2% 151.592 21,7%
Digestiva 125.515 16,6% 107.710 14,6% 112.786 16,1%
Osteomuscular 87.843 11,6% 90.513 12,3% 80.911 11,6%
Urolégica 19.473 2,6% 25.024 3,4% 23.408 3,3%
Antiinfecciosos 8.224 1,1% 9.343 1,3% 10.722 1,5%
Oncologica 6.747 0,9% 15.148 2,1% 26.425 3,8%
Otras areas terapéuticas y varios 22.758 3,0% 26.574 3,6% 29.569 4,2%

TOTAL VENTAS  757.989 100% 736.132 100% 699.740 100%

(1) Se incluyen, por analogia, productos para el tratamiento de la alergia.

Almirall comercializa productos pertenecientes a varias areas terapéuticas, lo que le permite
diversificar el origen de sus ventas. Se presenta en la tabla siguiente el “Top 10” de ventas para
todo el Grupo Almirall al 31 de diciembre de 2006, desglosado entre productos de investigacion
propia y productos de licencia-in, por areas terapéuticas y patologia cubierta:

Principio Marca Area Terapéutica Patologia Producto  Licencia
# Activo comercial en propio
Espafia
1  Ebastina Ebastel Respiratoria Alergia v
2 Atorvastatina Prevencor Cardiovascular Hiperlipido v
3 Aceclofenaco  Airtal Osteomuscular Dolor v
4  Salmeterol Plusvent Respiratoria Asma, EPOC v
+Fluticasona
5  Venlafaxine Dobupal Sist. Nervioso Depresion 4
6  Almotriptan Almogran Sist. Nervioso Migrafia v
7  Escitalopram Esertia Sist. Nervioso Depresion v
8 Lansoprazol Opiren Digestiva Ulcera v
9  Candesartan Parapres Cardiovascular Hipertensién v
10 Almagato Almax Digestiva Antiacido v
Miles de euros
Producto Ventas % Ventas 2005 % Ventas %
2006 2004

Ebastina 98.323 13% 98.643 13% 70.646 10%
Atorvastatina 83.657 11% 78.314 11% 74.358 11%
Aceclofenaco 60.865 8% 61.943 8% 57.177 8%
Salmeterol+Fluticasona 56.377 7% 54.503 7% 53.118 8%
Venlafaxine 53.382 7% 49.645 7% 44.836 6%
Almotriptan 44.781 6% 33.263 5% 27.658 4%
Escitalopram 36.235 5% 25.403 3% 9.938 1%
Lansoprazol 36.196 5% 36.799 5% 42.029 6%
Candesartan 30.803 4% 27.418 4% 27.466 4%
Almagato 25.643 3% 26.908 4% 29.672 4%

Total Top 10 526.262 69% 492.839 67% 436.898 62%
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Miles de euros

Producto Ventas % Ventas 2005 % Ventas %
2006 2004
Total Ventas 757.989 736.132 699.740

A continuacion se describen brevemente las principales caracteristicas de estos productos. El
detalle de los competidores para cada uno de los productos se analiza en el apartado 6.2.3
siguiente.

eBasTer g |
= Ebastina eBasTeLrFO !

Ebastel (ebastina) es un producto de Investigaciéon de Almirall lanzado en Espafia en
1990 y pocos afios después en otros paises europeos y Japon. Se trata de un
medicamento para combatir la alergia, y es el lider de los antihistaminicos en Espafia
(segun fuente IMS, ver apartado 6.2.3). Su eficacia y seguridad viene avalada por una
extensa y completa investigacion clinica: mas de 100 ensayos clinicos con méas de
15.700 pacientes. Una reciente nueva formulacion bucodispensables, Ebastel Flas
aporta una mayor comodidad a los pacientes alérgicos. La ebastina, junto al
aceclofenaco y el almotriptan, ha sido la base del crecimiento internacional de Almirall en
los dltimos afios.

| Prevenéor"_)-'
. Atorvastatina o @ EIE

Prevencor (atorvastatina), producto licenciado de Pfizer, es un producto de referencia
cardiovascular. Atorvastatina es la molécula con mayores ventas de la historia de la
industria farmacéutica a nivel mundial, y posee una elevada evidencia cientifica.
Actualmente, 62.000 miles de personas estan tratadas cada afio con atorvastatina en
todo el mundo, y mas de 80.000 personas han participado en numerosos ensayos
clinicos.

- Aceclofenaco b B

Airtal (aceclofenaco) es un antiinflamatorio no esteroideo (AINE) producto de la
Investigacion de Almirall, lanzado en mayo de 1992 en Espafia y registrado en mas de
80 paises. Aceclofenaco fue el primer producto de investigacion espafiola en ser
aprobado en el Reino Unido. Casi 100.000 miles de personas de todo el mundo han sido
tratadas con aceclofenaco. Actualmente, Airtal es el producto méas prescrito por los
traumatologos en Espafia. El aceclofenaco, junto a la ebastina y al almotriptan, ha sido
la base del crecimiento internacional de Almirall en los ultimos afios.

u Salmeterol - Fluticasona

Plusvent, producto licenciado de GlaxoSmithKline, es la combinacién de dos farmacos
para el tratamiento de los sintomas causados por el asma y la EPOC. La combinacion
fijia de salmeterol y fluticasona ha demostrado ser eficaz como antiinflamatorio y
broncodilatador en el paciente asmatico adulto e infantil, asi como en pacientes con
enfermedad pulmonar obstructiva crénica (EPOC), en su mayoria debido al consumo de
tabaco. Aporta una mejoria y beneficios en la calidad de vida de los pacientes.
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enlafaxina VDOBUPAL
veniat MRETARD

Dobupal (venlaiaxniay €s" dir“ainliuepresivo licenciado de Wyeth. Venlafaxina es una
molécula con una dilatada experiencia en el tratamiento de la depresion, y en especial es
utilizada en depresion endogena, recurrente, con sintomas somaticos o resistentes a
otros antidepresivos. Asimismo, venlafaxina es el segundo antidepresivo mas vendido en
Espafia. A pesar de haber sido lanzada hace mas de 10 afios, continla mostrando
crecimientos positivos gracias a su excelente perfil de eficacia.

“JAlmogran
Almotriptan cuanto antes mejor ‘,

Almogran (almotriptan) es un producto nacido de la Investigacion de Almirall y es uno de
los triptanes (la clase terapéutica mas selectiva en el tratamiento de la migrafia) de
primera eleccion de los neurdlogos. El estudio TRIPSTAR evidencié que Almogran es
considerado por el paciente como el triptan ideal. Desde que fue lanzado por primera vez
en el afio 2000 en Espafia, almotriptan esta presente en otros 16 paises, incluido los
EEUU, donde almotriptan fue el primer farmaco de una compafia espafiola en ser
aprobado por la Food and Drug Administration (FDA). Junto a la ebastina y al
aceclofenaco, el almotriptan ha sido la base del crecimiento internacional de Almirall en
los Ultimos afios.

[=sertia

Escitalopram EEE

Esertia (escitalopram) es un producto licenciado de Lundbeck. Se trata de un
antidepresivo de la familia de los inhibidores de la recaptacion de serotonina (ISRS),
indicado para el tratamiento de la depresion y el trastorno de ansiedad. A pesar de su
reciente lanzamiento en Espafia (abril de 2004), Esertia ha conseguido la aprobacién de
un total de 5 indicaciones, y es ya el ISRS con mayores ventas en unidades del mercado
y con el mayor crecimiento entre las marcas principales.

Lansoprazol s wivd SRR

Opiren (lansoprazol) es una licencia de Takeda, y pertenece al grupo de los IBP
(inhibidores de la bomba de protones), la clase terapéutica de eleccion en el tratamiento
de las Ulceras gastricas, el reflujo gastroesofagico y en la gastroproteccion ligada al
tratamiento con AINEs (Antiinflamatorios No Esteroideos). Opiren es el Unico IBP que
posee, ademas de la formulacion en capsulas, una presentacion en tabletas
bucodispersables, concebidas para mejorar la cumplimentacion por parte del paciente.
Esta exclusiva formulacion, lanzada en Espafia en junio de 2004, tiene una evolucién
muy positiva, con crecimientos muy por encima de los del mercado.

mmq

Candesartan 9 PARAPRES

Paraprés (candesartan cilexetil) es un antihipertensivo de la familia de los ARA-II
licenciado de Takeda. Los ARA-Il son la clase terapéutica mas avanzada en el
tratamiento de la hipertensién arterial. En base al estudio CHARM, candesartan es el
unico ARA-II que ha demostrado una reduccion de la mortalidad y las hospitalizaciones.
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®

. Almagato Almax

Almagato
Almax (almagato) es un antiacido producto de la investigacion de Almirall. Lanzado en

Espafia en marzo de 1984, Almax es un producto emblematico y lider indiscutible del
mercado de los antidcidos con una cuota de mercado del 67%. Almax tiene como factor
de diferenciacion su eficacia y rapidez de accion.

Modalidades de comercializacidn

Los farmacos de Almirall se comercializan a través de estas distintas modalidades:

A) Comercializacién con red propia (filiales comerciales): los productos de investigacion propia
de Almirall, asi como otros productos licenciados a Almirall por terceros (licencias in), estan
promocionados y vendidos por las redes de ventas de las filiales de Almirall (Espafa + 6 filiales
comerciales internacionales).

Licencias in: acuerdos comerciales con compafiias farmacéuticas internacionales para
comercializar sus farmacos, a través de las redes comerciales de Almirall donde tiene
presencia (Espafia y filiales internacionales). Dichos acuerdos pueden tener una de las
siguientes modalidades:

. Comercializacion exclusiva por parte de Almirall.
. Comercializacién no exclusiva (dos subtipos):

0] Co-marketing: es la promocién de un mismo farmaco, por dos laboratorios distintos
pero bajo dos nombres de marcas distintas.

(i)  Co-promocion: es la promocion de un mismo farmaco, por dos laboratorios
distintos bajo el mismo nombre de marca, facturando solo uno de ellos.

B) Comercializacion mediante licenciatarios (licencias out): los productos de investigacion
propia de Almirall, también se comercializan a través de acuerdos de colaboraciéon con
compariias farmacéuticas a fin de comercializar los farmacos en el resto de mercados donde
Almirall no dispone de filiales.

Las Ventas alcanzadas por Almirall durante el ejercicio 2006 a través de las distintas
modalidades de comercializacion son las siguientes:

Venta 2006 % Venta 2005 %

MODALIDADES COMERCIALIZACION (Miles euros) 2006 (Miles euros) 2005

Filiales Comerciales

- Productos propios 272.236 36% 273.072 38%
- Productos Licencias In ® 414.494  55% 393.642  54%
Total Filiales Comerciales 686.730 92% 666.714 92%
Total Acuerdos Licencias out 60.827 8% 60.122 8%
TOTAL VENTA BRUTA DE PRODUCTOS 747.557 100% 726.836  100%
HSC (8.616) (9.561)
Otras ventas no asignadas (2) 19.048 18.857
TOTAL VENTAS 757.989 736.132

(1) Incluyen todas las licencias exclusivas, acuerdos de co-marketing y la facturacién en co-promocion.
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(2) Corresponden a otras ventas corporativas (p.ej. produccién para terceros, entre otros)

Health System Contribution (HSC): Se trata de una aportacion a efectuar por todos los
laboratorios farmacéuticos al sistema publico sanitario, calculada en funcién del volumen de
ventas de medicamentos financiados con fondos publicos. En el caso concreto de Espafia, esta
aportacidon se encuentra regulada en la Ley 29/2006, de 26 de julio, de Garantias y Uso
Racional de los Medicamentos y Productos sanitarios. Tales aportaciones se destinan a la
investigacion en el ambito de la biomedicina y al desarrollo de politicas de cohesién sanitaria y
programas de formacion para facultativos médicos y farmacéuticos y de educacion sanitaria de
la poblacion, para favorecer el uso racional o responsable de medicamentos.

El porcentaje de aportacién se determina en funcién de las ventas cuatrimestrales segun la
escala siguiente: (i) 0 a 3 millones de euros se aplica el 1,5% vy (ii) de 3 millones de euros en
adelante se aplica el 2%. No obstante, el importe resultante se puede ver minorado en funcién
de la valoracién a la accion PROFARMA en materia de investigacion, en la que Almirall ha
obtenido en los 3 (ltimos ejercicios la categoria de Excelente, reduciendo su aportacion en un
25%.

La aportacion efectuada por Almirall a las correspondientes autoridades sanitarias en Espafia
supone el 94% del total en 2006, siendo el resto de las aportaciones en otros paises europeos.

A) Comercializacion con red propia (filiales comerciales)

Es importante destacar que el cliente objetivo de la red de ventas y de las filiales comerciales
no es el paciente final al que se prescribe el farmaco sino el prescriptor de este medicamento.
Por tanto, la red de ventas destina su esfuerzo a los médicos generales, especialistas, médicos
de hospitales y farmacéuticos que prescriben y dispensan los medicamentos velando siempre
por el cumplimiento de los cédigos éticos y de buena practica de promocion de los
medicamentos.

= Red de ventas en Espafia
La red de ventas en Espafia esta estructurada de la siguiente manera:

- Delegados de visita médica: son los colaboradores que visitan a los médicos,
especialistas, farmacias y hospitales para presentar los medicamentos.

- Gerentes de distrito (adrea de ventas): son los responsables de un distrito y
aseguran la coordinacion de entre 10 y 15 delegados.

- Directores de ventas: coordinan entre 8 y 12 gerentes de distrito.

- Directores comerciales: coordinan una division entera siendo los promotores de la
estrategia comercial de Almirall.

En Espafia la red de ventas esta organizada por divisiones en funcion de las areas
terapéuticas que cubren los visitadores, lo que permite aportar mas consistencia en cada
divisién de cara al mensaje comercial, y al objetivo de médicos visitados, entre otras. La
red de ventas de Espafia tiene 674 empleados al 31 de diciembre de 2006, que
representa un 23% del total de la plantilla de Almirall.

= Red de ventas fuera de Espafa

Fuera de Espafia Almirall tiene presencia a través de filiales en Francia, Italia, México,
Alemania, Portugal y Bélgica. Las filiales de Almirall en el extranjero se dedican a la
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actividad comercial, es decir, estas filiales se dedican al andlisis de los mercados locales
y promocion de los medicamentos de Almirall en estos mercados. Por lo tanto, la
mayoria del personal de estas filiales esta constituida por la red de ventas. Se detalla en
la tabla siguiente el nUmero total de empleados a 31 de diciembre de 2006:

Filiales Total personal
Alemania 67
Bélgica 33
Francia 257"
Italia 219
México 201
Portugal 49

(1) Excluye la plantilla de la planta de produccion

La red de ventas en Espafia y fuera de Espafa de las filiales comerciales, comercializan
tanto productos de investigacién propia como licencias in.

Licencias-in

Los criterios que Almirall persigue para obtener licencias-in de productos son: (i) los
productos deben estar alineados con la estrategia de Almirall, (i) deben complementar
su portafolio y ser complementarios con su red de ventas y (iii) deben favorecer la
aceleracion del crecimiento interno. Algunos contratos de licencias-in incluyen la co-
promocioén y el co-marketing.

Algunos de estos contratos de licencias-in han sido suscritos como consecuencia de la
ejecucién de derechos de tanteo sobre las moléculas que otras compafiias farmacéuticas
poseen. Dichos derechos (normalmente denominados “Quid pro quo”) generalmente
forman parte de la contraprestacion obtenida por Almirall en acuerdos de cesién de
licencia de productos (licencias-out), siendo contingentes en el momento de su
concesion.

El esquema habitual de remuneracidn en los contratos de licencias-in establece un pago
inicial (generalmente no reembolsable), pudiendo fijarse pagos adicionales en caso de
consecucion de hitos (de ventas, de desarrollo, de obtencién de aprobaciones
regulatorias, entre otros). Adicionalmente, en el contrato, se establece el precio de
suministro del producto (con o sin royalties) como un porcentaje del precio de venta neto
a abonar por Almirall.

A continuacién se muestra una tabla de las ventas por area terapéutica correspondientes
a los acuerdos comerciales realizados con otras compafilas farmacéuticas
internacionales para vender sus productos a través de las redes comerciales de Almirall.

Miles de euros

Compafiia

Glaxo Smithkline, SA

Pfizer, Takeda, Bayer
AG, Sanofi Aventis

Takeda, Altana

; Ventas 2006 Ventas Total
Nombre comercial Area Terapéutica Filiales 2006 Li -
; g icencias in
Extranjeras Nacional

Fluinol, Flusonal, Inaspir, Respiratoria 1.814 61.382 63.196

Plusvent
Astudal, Prevencor, Paraprés,

Paraprés Plus, Elecor, Modus, Cardiovascular - 137.469 137.469
Carasel

Opiren, Opiren Flas, Pantopan Digestiva 18.439 36.196 54.635
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Miles de euros

] Ventas 2006 Ventas Total %
Compafiia Nombre comercial Area Terapéutica Filiales 2006 Li o
; . icencias in
Extranjeras Nacional

LIPHA (Merck KgaA), Zulex, Prisdal, Esertia, Dobupal,
Lundbeck, Wyeth, Dobupal Retard, Tonum, Sistema Nervioso Central 4.202 102.994 107.196 26%
Syntex Ansiolin
il?el?figca’ Sanofi Coderol, Calcitonina, Synflex Osteomuscular 4.363 9.281 13.644 3%

) Progandol, Progandol Neo, . ) o
Pfizer Urotrol. Urotrol Neo Urologica 16.537 16.537 4%
Pfizer Campto Oncoldgica 1.183 5.403 6.586 2%
Dainippon, Pfizer Galusan, Vinzam, Mupiderm Enfermedades infecciosas 6.667 1.583 8.250 2%
Sanofi Aventis Febrectal, Blastoestimulina, Otras 485 6.496 6.981 2%

Actonel
Total venta Licencias 37.153 377.341 414.494  100%

(1) Se incluyen, por analogia, productos para el tratamiento de la alergia.

(2) En co-promocion, no facturado por Almirall sino por Sanofi Aventis.

B) Licencias-out
La estrategia de Licencias-out de productos propios tiene como objetivo seleccionar el
mejor licenciatario (o0 los mejores licenciatarios) para el 6ptimo desarrollo vy
comercializacién de los productos de Almirall a nivel mundial.
El esquema habitual de remuneracién en los contratos de licencias-out es el mismo que
el indicado anteriormente en los contratos de licencias-in, siendo Almirall, en este caso,
quien recibe el/los cobro/s por la cesién de los derechos de comercializacién.
A continuacion se muestra un detalle de la presencia de los productos de Almirall en el
mundo a través de alianzas con licenciatarios:
Miles de euros
Principio Europa Oriente Medio América Asia Africa Ventas 2006
Activo M. de € %
Boryung, OEP,
Chiesi, Elmor, Dainippon
' Eczacibasi, BMS; SAJA Eurofarma, Sumitomo Aspen Pharmacare, o
Ebastina Novis, Nycomed, Varios Grinenthal, pharma Co. Ltd. Varios 29.697  48,8%
Varios Varios Eisai, Highnoon
Labs., Varios
Merz Pharma, Mcneil
Nycomed, Consumer
Almotriptan Organon, -- Healthcare Yuhan Varios 15.242  25,1%
Pharmachemie, (J&J), Ortho-
Solvay, Varios McNeil (J&J)
Abiogen,
Biomeks, Crinos,
Galenica, Bristol Myers Elmor,
Aceclofenaco Gedeon Richter, Squibb, SAJA, Eurofarma, _Daewoong, COOper.mamC' 9.780 16,1%
] ) . Highnoon Labs. Varios
Novis, Nycomed, Varios Varios
UCB, Farma
Lepori, Varios
Atenolol Varios Varios Varios - Varios 1.900 3,1%
Almagato -- - -- JE I, Yuhan - 1.337 2,2%
Otros Varios Droguerie Leterago-Rowe, Highnoon Labs, Piex, Varios 2871 4.7%

Phenicia, Varios

Varios Boryung, Varios
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Miles de euros

Principio Europa Oriente Medio América Asia Africa Ventas 2006
Activo M. de € %
Total 60.827  100%

6.1.2. Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos gue se hayan

presentado vy, en la medida en gue se haya divulgado puUblicamente su
desarrollo, dar la fase en que se encuentra

El Emisor ha presentado los productos descritos en el apartado 6.1 de esta Seccion del
presente Folleto, en donde ademas se hace mencién a la fase en que se encuentran dichos
productos.

6.2. Mercados principales. Desqglose de los ingresos totales por categoria de
actividad y mercado geoqréafico para cada ejercicio durante el periodo cubierto
por lainformacién financiera histérica

6.2.1. Mercados principales

Almirall promociona y comercializa sus productos a través de sus filiales y a través de contratos
licencia-out con compafiias farmacéuticas internacionales. A continuacion se muestra la grafica
con la presencia de Almirall en los principales paises a 31 de diciembre de 2006:

@ Negocio Filiales

© Negocio Licencias out
6.2.2. Desqglose geografico de productos e ingresos

Almirall desglosa sus Ventas en los siguientes mercados geograficos:

Zona geografica

(miles de euros) 2006 % 2005 % 2004 %
Espafia 517.112 68% 520.640 71% 530.562 76%
Europa y Oriente Medio 156.698 21% 130.906 18% 110.933 16%
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América, Asia y Africa 65.131 9% 65.729 9% 38.185 5%
Otras no asignadas 19.048 3% 18.857 3% 20.060 3%
Total Ventas 757.989 100% 736.132 100% 699.740 100%
Miles de euros
Filiales comerciales Productos Licencias- in Total %
propios
Espafia 147.844 377.341 525.185 76,5%
México 16.954 - 16.954 2,5%
Italia 22.317 28.679 50.996 7,4%
Francia 59.826 6.117 65.943 9,6%
Alemania 7.547 - 7.547 1,1%
Portugal 7.487 2.218 9.705 1,4%
Bélgica / Holanda 10.261 139 10.400 1,5%
Total Filiales Comerciales 272.236 414.494 686.730 100%
ACUERDOS LICENCIAS OUT
Europa 8.670 - 8.670 14,3%
Oriente Medio 3.980 - 3.980 6,5%
América 17.714 - 17.714 29,1%
Asia 28.330 - 28.330 46,6%
Africa 2.133 - 2.133 3,5%
Total Acuerdos Licencias Out 60.827 - 60.827 100%
TOTAL VENTA BRUTA PRODUCTOS 333.063 414.494 747.557
Hsc® (8.616)
Otras ventas no asignadas 19.048
TOTAL VENTAS 2006 757.989
Filiales comerciales P‘r)c;g;ic;gs Licencias- in Total %
Espafia 156.246 370.477 526.723 79,0%
México 15.677 - 15.677 2,4%
Italia 18.862 13.361 32.223 4,8%
Francia 54.304 6.463 60.767 9,1%
Alemania 10.705 - 10.705 1,6%
Portugal 7.114 3.166 10.280 1,5%
Bélgica / Holanda 10.164 175 10.339 1,6%
Total Filiales Comerciales 273.072 393.642 666.714 100%
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Filiales comerciales P;?g;i%tgs Licencias- in Total %
ACUERDOS LICENCIAS OUT
Europa 6.886 - 6.886 11,5%
Oriente Medio 3.182 - 3.182 5,3%
América 11.462 - 11.462 19,1%
Asia 36.425 - 36.425 60,6%
Africa 2.167 - 2.167 3,6%
Total Acuerdos Licencias Out 60.122 - 60.122 100%
TOTAL VENTA BRUTA PRODUCTOS 333.194 393.642 726.836
Hsc® (9.561)
Otras ventas no asignadas 18.857
TOTAL VENTAS 2005 736.132

(€Y
apartado 6.1.1.2.4.

Health System Contribution: Aportacion al sistema publico sanitario. Véase descripciéon detallada en

En el cuadro siguiente se presenta la contribucion de los principales productos a las Ventas del
ejercicio 2006 en cada uno de los mercados geograficos en los que opera Almirall:

EuroOPA AMERICA OTROS
PrRobucTos @ . &) . e
Espafia | Filiales Resto Filial Resto Orle_nt(% Asia® Afrl)ca Total Observaciones
Europa México | América | medio
Ebastina 32.533 32.079 4.138 4.013 1.075 611 23.670 204 98.323
Atorvastatina 83.657 - - - - - - - 83.657 Licencia In
(Prevencor)
Aceclofenaco 19.455 27.164 3.513 4.465 1.786 1.509 2.317 656 60.865
Salmeterol + Licencia In
Fluticasona 56.377 ) . ) ) ) ) ) 56.377 (Plusvent)
Venlafaxine 53.382 - - - - - - - 53.382 Licencia In (Dobupal)
Almotriptan 6.801 22.738 918 - 14.321 - - 3 44.781
Escitalopram 36.235 - - - - - - - 36.235 Licencia In (Esertia)
Lansoprazol 36.196 - - - - - - - 36.196 Licencia In (Opiren)
Candesartan 30.803 - - - - - - - 30,803 Licencia In
(Paraprés)
Almagato 22.994 - - 1.312 - - 1.337 - 25.643
Otros
productos y 138.679 62.067 101 7.164 532 1.860 1.006 1.270 212.679
varios
TOTALVentas 517.112  144.048 8670 16954  17.714 3980 28330 2133  738.941
por productos
(1) Venta a través de licenciatarios (licencia out). Otras ventas no asignadas 19.048
TOTAL VENTAS 2006 757.989

6.2.3. Competidores

A continuacion se detallan los principales competidores de los Top 10 productos de Almirall en
Espafia (mercado principal de cada producto), junto con la cuota de mercado que representan
dentro de la misma categoria (Fuente segun datos IMS febrero 2007):

Marca Comercial
(cuota de mercado)

Principales Competidores
(cuota de mercado)
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Marca Comercial
(cuota de mercado)

Principales Competidores
(cuota de mercado)

Aerius (Schering Plough) (15,1%)
Xazal (UCB) (8,6%)

Cardyl (Pfizer) (19,1%)

Zarator (Pfizer) (17,1%)
. Neobrufen (Abbott) (21,7%)
Airial (9,0%) Voltaren (Novartis) (4,8%)
Seretide (Glaxo Smithkline) (35,3%)
Symbicort (AstraZeneca) (22,0%)
Vandral (Wyeth) (10,5%)

Seroxat (Glaxo Smithkline) (8,6%)
Zomig (AstraZeneca) (27,0%)

Maxalt (Merck Sharp Dohme) (25,2%)
Vandral (Wyeth) (10,5%)

Seroxat (Glaxo Smithkline) (8,6%)
Cipralex (Lundbeck) (7%)

Pantecta (Altana) (11,8%)

Anagastra (Altana) (9,4%)

Nexium (AstraZeneca) (7,4%)
Cozaar (Merck Sharp Dohme) (14,7%)
Diovan (Novartis) (11,3%)

Sal Fruta Eno (Glaxo Smithkline) (7,6%)

Ebastel (34,6%)

Prevencor (13,9%)

Plusvent (18,0%)
Dobupal (9,2%)

Almogran (16,4%)

Esertia (7,2%)

Opiren (8,6%)

Parapres (7,0%)
Almax (52,2%)

La posicién de Almirall en el mercado nacional espafiol es la siguiente (segun informacion IMS
Ventas Retail 2006 incluyendo los ingresos de copromocion de Actonel con Sanofi-Aventis):

Participacion
Ranking de mercado

Pfizer B,8Y
Novartis 6,

Sanofi-Aventis

GlaxoSmithKlein

AstraZeneca

Johnson & Johnson

Merck & Co

Esteve (E)

Lilly Dista

Bayer-Shering
Bristol-Myers Squibb
Boehringer Ingelheim
Ferrer (E) 16 1,6%
Faes (E) 20 1.4%
Lacer (E) 28 0,9%
Uriach(E) 33 0.8%

Almirall ocupa la segunda posicion en el ranking de compafilas farmacéuticas con mas

productos vendidos dentro del mercado nacional:
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Compafiia Productos Top 100
Pfizer 12
Almirall 9
Novartis 7
Sanofi-Aventis 7
AstraZeneca 7
Johnson & Johnson 6
Esteve 6
GlaxoSmithKline 5
MSD 5
Fuente: IMS MAT 2006
6.2.4. Sector farmacéutico
El tamafio del mercado farmacéutico donde opera Almirall es el siguiente (mercado de venta de
productos quimicos medicinales de uso humano para la prevencién o tratamiento de las
enfermedades):
Tamafio estimado Mercado
(2005-Fuente IMS)
Espafia US$ 15 Miles de Millones
Resto Europa US$ 172 Miles de Millones
Resto del Mundo US$ 601 Miles de Millones
Las tendencias de la industria farmacéutica estan sujetas a varios factores clave

(institucionales, regulatorios y de mercado) a los cuales Almirall se ha adaptado en afios
recientes, pero que sin duda seguiran condicionando el panorama sectorial.

En co

ncreto, las tendencias que se prevén en el sector farmacéutico a corto plazo son las

siguientes:

Crecimiento de la demanda

Se espera un crecimiento de la demanda de este mercado debido a condiciones
demograficas favorables como son el envejecimiento de la poblacién y la mejora de
calidad de vida de las personas.

Mayor presién de los gobiernos para contener el gasto sanitario

Durante los ultimos afios, la mayoria de los paises desarrollados han experimentado un
incremento significativo del gasto sanitario, cuya tendencia se prevé que continde en un
futuro. Este incremento viene motivado por varios factores como son el aumento de la
esperanza de vida de las personas en estos paises, el mayor coste de algunas terapias y
el incremento del nimero de pacientes con enfermedades derivadas de una longevidad
superior. Por consiguiente, las autoridades sanitarias han implantado y continuaran
implantando en el futuro, medidas de contencion del gasto sanitario reduciendo los
precios y limitando los reembolsos de productos, asi como aumentando las acciones de
promocion en el uso de genéricos (prescripciones médicas y en farmacia), provocando
una presion en los resultados de las empresas farmacéuticas.

Entrada de genéricos y proteccidon de patentes
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Durante el afio 2007 esta previsto que finalice un gran ndmero de patentes a nivel
mundial, alrededor de 13 billones de délares (1billbn=1.000 millones) (segun informacién
publicada por la empresa de estudios de mercados ‘Datamonitor’ en septiembre 2006)
que permitiran la entrada en el mercado de nuevos productos genéricos. Este hecho,
unido al aumento de los costes en investigacion y la reducciéon en los margenes como
consecuencia de las medidas de contencidon del gasto sanitario, provocan que las
empresas farmacéuticas desarrollen nuevas estrategias encaminadas a maximizar la
rentabilidad de cada producto, protegiendo y alargando al maximo el periodo de patente
autorizado.

= Aumento de las operaciones de fusion/adquisicion

La tendencia de crecimiento de las compafiias farmacéuticas en los préximos afios se
centra basicamente en la adquisicién de nuevos activos, negocios o productos, asi como
nuevos acuerdos de licencia con el resto de compaiiias. Estas fusiones y/o adquisiciones
permiten una mayor presencia internacional, reforzando y aumentando el pipeline de
productos propios.

Los acuerdos de licencias entre las empresas farmacéuticas se consolidan como una
estrategia de crecimiento generalizada que permite aumentar la presencia internacional
de los productos estratégicos propios, asi como reforzar el pipeline de productos
comercializados obteniendo sinergias en la red de venta.

. Mercados emergentes

Las empresas farmacéuticas con presencia en paises emergentes y en vias de
desarrollo, tales como China, India, etc., estan comenzando a experimentar ciertas
variaciones en sus modelos de negocio. Hasta la fecha, estos paises se consideraban
emplazamientos para el desarrollo y produccion de las empresas farmacéuticas
occidentales. Las previsiones de crecimiento econémico en los paises emergentes, asi
como el incremento del gasto sanitario como consecuencia del aumento del poder
adquisitivo y calidad de vida de la numerosa poblacion existente, estan convirtiendo
estos paises en mercados potenciales de consumo para las empresas del sector
farmacéutico en los proximos afios.

6.3. Cuando la informacién dada de conformidad con los puntos 6.1. v 6.2. se haya
visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho

La actividad de Almirall no se ha visto influenciada por factores excepcionales, todo ello sin
perjuicio de aquellos aspectos de caracter no excepcional que se describen en el apartado 20.1
de esta Seccion.

6.4. Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del emisor,
revelar_informacién sucinta relativa al grado de dependencia _del emisor de
patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o _financieros, o de
nuevos procesos de fabricacion

La propiedad de patentes constituye un elemento estratégico y fundamental en el negocio de
Almirall y de cualquier otra compafiia farmacéutica.

En el apartado 11 de la Informacion del Emisor del presente Folleto se incluye una descripcion
general de la cartera de patentes del Emisor, asi como una breve descripcion de la situacion de
las patentes de aquellos productos mas relevantes que explota el Emisor.

6.5. Se incluird la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a
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su posicién competitiva

Los datos de ranking espafiol y de mercados provienen de las bases de datos de IMS Health -
proveedor global de datos del sector farmacéutico- (IMS Dataview e IMS World Review
Analyst).

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo v la posicién
del emisor en el grupo

El Grupo Almirall esta globalmente estructurado en torno a Laboratorios Almirall, S.A., sociedad
holding de todas las sociedades espafiolas y extranjeras, estando a su vez integradas todas las
sociedades operativas extranjeras del Grupo en torno a una sociedad subholding de
nacionalidad holandesa, Almirall International, B.V., filial integramente participada por Almirall.

Por lo que respecta a Almirall, ésta desarrolla su actividad bien directamente, al tratarse de una
sociedad holding operativa, bien indirectamente a través de sus filiales directas, principalmente
espafiolas e integramente participadas. Entre dichas filiales directas podrian destacarse cuatro
grupos, en atencion a la actividad desarrollada por cada una de las sociedades que los forman,
a saber:

@) actividad de investigacion: este grupo estd compuesto Unicamente por la filial de
nacionalidad alemana Almirall Sofotec GmbH, sociedad integramente participada por
Almirall, si bien gran parte del proceso de investigacion del Grupo tiene lugar en la
empresa holding Laboratorios Almirall, S.A;;

(i)  actividad industrial: a este grupo pertenecen dos filiales industriales, una de ellas
dedicada a la fabricaci6n de medicamentos (Industrias Farmacéuticas Almirall-
Prodesfarma, S.L.) con plantas fabriles en Sant Andreu de la Barca y Sant Just Desvern
(Barcelona), y la otra dedicada a la fabricacion de productos quimicos con actividad
terapéutica (Ranke Quimica, S.L.), con planta quimica en Sant Celoni (Barcelona);

(i)  actividad comercial: este grupo, el mas numeroso, esta formado por nueve compafiias
espafiolas integramente participadas dedicadas a la mediacién, promocién y visita
médica. El gran nimero de compafiias comercializadoras permite ofrecer una mejor
promocion de los productos de Almirall;

(iv) actividad de comercializacion internacional de materias primas: este grupo esta formado
por Almirall AG, Chemol, S.A. y Expharm, S.A., todas ellas sociedades de nacionalidad
suiza, filiales integramente participadas por Almirall de forma directa, excepto Expharm,
S.A. que es filial integramente participada por Chemol, S.A., dedicadas a actividades de
mediaciébn mercantii y compraventa de productos quimicos y farmacéuticos,
principalmente con terceras compafiias domiciliadas en paises no europeos;

Junto a las anteriores sociedades, Almirall es asimismo titular directo del 100% del capital
social de Almirall Europa, S.A., sociedad actualmente inactiva, del 28% de la agrupaciéon de
interés econdmico Genius Pharma, A.l.E., consorcio de empresas dedicadas a la investigacion,
y del 100% del capital social de la sociedad de nacionalidad holandesa Almirall Prodesfarma,
B.V., que aglutina la participacién mayoritaria del Grupo Almirall en determinadas sociedades
espafiolas y extranjeras en fase de liquidacién o que deben considerarse como de caracter
residual, dada su escasa actividad y/o poca relevancia.

Finalmente, Almirall es titular de un 99,99% de la institucién de inversién colectiva Alpro Cartera
SICAV, S.A., en proceso de disolucion.

Por lo que se refiere a Almirall International, B.V., tal y como ha quedado dicho, se trata de una
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sociedad integramente participada por Almirall que hace las funciones de sociedad
(sub)holding de las sociedades extranjeras operativas del Grupo Almirall en Francia, ltalia,
Alemania, Portugal, Bélgica, Paises Bajos, México y Chile. Entre estas sociedades, cabe
destacar que la sociedad filial francesa Almirall, S.A.S. es titular del 100% de la también
mercantil francesa Almirall Production, S.A.S, la cual opera un establecimiento fabril que es
coordinado funcionalmente desde la filial espafiola del Grupo, Industrias Farmacéuticas
Almirall-Prodesfarma, S.L.

En la siguiente pagina se indica un esquema del conjunto de sociedades pertenecientes al
Grupo Almirall a 31 de diciembre del 2006:
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LABORATORIOS ALMIRALL, SA (EMISOR)

100%
100% : : . sz o i
“»  Almirall Sofotec GmbH -Alemania- }Investlgacmn loo% Aern::ear:a?nrin;H
100% 1
L00% _— AlmlraII_S.p.A
> Ranke Quimica, SL Italia
Industriales :
100% . y Almirall NV
> Ind. Ftcas Almirall Prodesfarma, SL 99,9933% !
> Bélgica
100% i
Almirall Prod. Farm.
100% = : Lda. Portuaal
> Lab. Farmaceuticos Almirall, SL
100%
100% b :
> Lab. Farmacedticos Prodes, SL Almirall Marketing Farmacéutico
Unipessoal Lda.
100%
> Pantofarma, SL e
100% Almirall Prodes PF Lda..
9%, Laboratorios Berenguer Infale, SL P Portugal
Promocion ;
100% . . 100%
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7.2. Lista de las filiales significativas del Emisor, incluido el nombre, el pais de

constitucion o residencia, la participacion en el capital vy, si es diferente, su

proporcién de derechos de voto

A continuacion se relacionan las sociedades que forman parte de Almirall a 31 de diciembre del
2006, indicando el domicilio, actividad y los porcentajes de participacion directa e indirecta en

cada una de las sociedades.

% Participacion

Total

Empresas del Grupo Domicilio Actividad participacion
Directa | Indirecta %

Lab. Farmacéuticos Almirall, SL Espafa Servicios de mediacién 100 - 100

Lab. Omega Farmacéutica, SL Espafia Servicios de mediacion 100 - 100

Lab. Tecnobio, SA Espafia Servicios de mediacién 100 - 100

Lab. Farmacéutico Prodes, SL Espafia Servicios de mediacién 100 - 100

Lab. Temis Farma, SL Espafia Servicios de mediacion 100 - 100

Lab. Berenguer-Infale, SL Espafia Servicios de mediacion 100 - 100

Alprofarma, SL Espafia Servicios de mediacién 100 - 100

Pantofarma, SL Espafa Servicios de mediacién 100 - 100

Lab. Farmacéuticos Romofarm, SL Espafia Servicios de mediacion 100 - 100

Irinol Farma, SA Espafia Lab. Farmacéutico - 100 100

Industrias Farmacéuticas Almirall- o Fabricacién de

Prodesfarma, SL Espafia especialidades 100 ) 100

Ranke Quimica, SL Espafia Fabrlcamor_] de materias 100 - 100

primas

Almirall Europa, SA Espafia Inactiva 100 - 100

Almochem, SL Espafia Inactiva - 95 95

Almirall Sofotec GmbH Alemania Serv. de investigacion 100 - 100

famacéutica
Almirall International BV Holanda Holding internacional de 100 - 100
empresas

Almirall GmbH Alemania Lab. Farmacéutico - 100 100

Almirall NV Bélgica Lab. Farmacéutico 0,01 99,99 100

Almirall, SAS Francia Lab. Farmacéutico - 100 100

Almirall Production SAS Francia Fabrlc_ac_lon de - 100 100
especialidades

Almirall BV Holanda Lab. Farmacéutico - 100 100

Almirall S.p.A. Italia Lab. Farmacéutico - 100 100

Almirall-Productos Farmacéutico, Lda. Portugal Lab. Farmacéutico - 100 100

Almirall Marketing Farmaceutico, Portugal Servicios de mediacion - 100 100

Unipessoal, Lda.

Almirall Pr(_)des-Productos Portugal Lab. Farmacéutico - 100 100

Farmacéuticos, Lda.

Almirall, SA de CV México Lab. Farmacéutico 0,74 99,26 100

Almirall, SA (Chile) Chile Lab. Farmacéutico 3,03 96,97 100

Corporacién Farmacéutica Repiblica

Internacional, SA (Cofarin) Republica put Lab. Farmacéutico 1 99 100

L Dominicana

Dominicana

Almirall Inc. EEUU Inactiva - 100 100

Almirall-Prodesfarma, BV Holanda Holding Internacional de 100 - 100

empresas
GdS, SAS Francia Holding - 100 100
Gestion de licencias y

Almirall AG Suiza comercializacion de 100 - 100
materias primas

Chemol, SA Suiza Comercializacion de 100 . 100
materias primas

Expharm, SA Suiza Gestion de licencias y - 100 100

comercializacién de
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% Participacion Total

Empresas del Grupo Domicilio Actividad participacion
Directa ‘ Indirecta %
materias primas
Alpro Cartera, SICAV, S.A. Espaia Institucién de inversion 99,99 - 99,99
colectiva
Genius Pharma, AIE Espafia Conso_rmo_c}e 28 - 28
Investigacion
8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1. Informacién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,
incluidas las propiedades arrendadas, v cualquier gravamen importante al

respecto

8.1.1. Descripcion de centros

Almirall desarrolla su actividad a través de sus centros de investigacion, fabricacion,
delegaciones comerciales y filiales extranjeras.

8.1.1.1. Sede Central

El edificio de Sede Central, ubicado en Barcelona capital (Ronda General Mitre, 151 C.P.
08022), con una superficie aproximada de unos 20.000 m?, concentra las areas de gestion,
servicios comerciales centrales (nacional e internacional) y asuntos regulatorios.

Este edificio se encuentra en régimen de arrendamiento (véase apartado 19 de esta Seccion).

8.1.1.2. Delegaciones comerciales

Almirall opera a través de 16 delegaciones comerciales a nivel nacional y 6 filiales del Grupo a
nivel internacional.

La siguiente tabla detalla las principales caracteristicas de los edificios arrendados por Almirall:

Delegacion Comercial Régimen Inicio Fin M? en
Contrato contrato Contrato
Delegaciones comerciales nacionales
Santiago Arrendamiento 2002 2007 168
Bilbao Arrendamiento 2006 2011 238
Valladolid Arrendamiento 2004 2009 20
Zaragoza Arrendamiento 2001 2015 172
Alicante Arrendamiento 2006 2011 170
Murcia Arrendamiento 2004 2009 100
Caceres Arrendamiento 2001 2006" 101
. 2000 2005" 134
Granada Arrendamiento 2001 2006" 71
Mélaga Arrendamiento 2003 2009 241
Sevilla Arrendamiento 2002 2006" 293
Madrid Arrendamiento 2001 2011 543
Santa Cruz de Tenerife Arrendamiento 2005 2010 112
Vigo Arrendamiento 1999 1999" 170
Las Palmas de Gran Canaria Arrendamiento 2004 2009 173
Oviedo Arrendamiento 1999 2009 153
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Delegacion Comercial Régimen Inicio Fin M? en
Contrato contrato Contrato

Filiales extranjeras
Alemania Arrendamiento 2002 2007 614
Bélgica Arrendamiento 2000 2009 465
Francia Arrendamiento 2004 2013 1085
Italia Arrendamiento 2006 2012 956
México Arrendamiento 2002 2007 586
Portugal Arrendamiento 2002 2012 330

(*) Prorrogable

Por otra parte, la delegacién de Valencia es la Unica delegacién comercial en propiedad de
Almirall desde el afio 1996 con una superficie ttil de unos 289 m? y un valor bruto histérico en
libros de 166 miles de euros.

El detalle de los gastos de arrendamientos durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2006 Ejercicio 2005 Ejercicio 2004

Total arrendamiento delegaciones comerciales nacional 273 269 266
Total a_lrrendamlento delegaciones comerciales 1126 976 911
extranjeras

Total arrendamientos 1.399 1.245 1.177

8.1.1.3. Principales centros productivos

A continuacion se presenta el detalle de las principales plantas de produccion en las que
Almirall desarrolla su actividad de fabricacién quimica y farmacéutica:

Plantas Mm? Produccién real Capacidad productiva
2006
Planta Farmacéutica-Sant Andreu de la Barca 50 millones unidades 65 millones unidades
imico- 36.851

Planta Desarrollo Quimico-Sant Andreu de la 43 Tm. 49 Tm.

Barca

Planta Farmacéutica-Sant Just Desvern 9.894 34 millones unidades 41millones unidades
Planta Quimica-Sant Celoni 5.904 121 Tm. 129 Tm.
Fll?::liiz)armaceutlca-Chateau du Loir 4.350 6 millones unidades 9 millones unidades

La totalidad de las plantas de produccion se encuentran en régimen de propiedad cuyo detalle
de activos materiales se presentan en el punto 8.1.1.5 siguiente.

La capacidad productiva se basa en los dos turnos actuales (8 horas por turno) existentes en
los diferentes centros de produccién de Almirall. No obstante, la capacidad productiva de estos
centros podria verse incrementada considerando la incorporacion de un tercer turno adicional
en el proceso productivo, asi como la posibilidad de ampliacién de las plantas de produccion en
caso de necesidad.
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La planta farmacéutica de Sant Andreu de la Barca se encuentra sujeta a un expediente de
reparcelacion en virtud del cual deben abonarse cuotas urbanisticas por importe aproximado de
3,2 millones de euros, de los cuales ya se han satisfechos aproximadamente el 30%.

8.1.1.4. Principales centros de Investigacion

Véase detalle de los centros de investigacién en apartado 6 de esta Seccion.

Todos los centros de investigacion se encuentran en régimen de propiedad a excepcion del
centro de Investigacion de Bad Homburg (Alemania) que se encuentra en régimen de sub-
arrendamiento.

8.1.1.5. Composicién del inmovilizado por Centros

A continuacion se muestra un detalle a 31 de diciembre de 2006, de la composicién del
inmovilizado material para los principales centros en los que Almirall desarrolla las diferentes
actividades descritas en los puntos anteriores que representan un 94% del total de activos
brutos materiales de la compafiia:

Miles de euros

Sede Plantas Plantas Centros Total % vs.
Central Farma. = Quimicas del+D® anélisis Total
W @ 31.12.06

Terrenos - 6.237 1.086 4.859 12.182
Construcciones 205 33.077 2.032 19.551 54.865
Instalaciones técnicas y maquinaria 254 36.603 7.994 3.818 48.669
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 13.912 72.164 23.082 73.332 182.490
Otro inmovilizado 5.733 2.631 64 7.108 15.536
Inmovilizado en curso 81 3.886 296 786 5.049

Total costes 20.185 154.598 34.554 109.454 318.791 94,3%
Terrenos - - - - -
Construcciones (29) (11.499) (655) (1.578) (13.751)
Instalaciones técnicas y maquinaria (62) (29.561) (6.488) (798) (36.909)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario  (11.583) (54.623) (14.742) (34.466) (115.414)
Otro inmovilizado (5.226) (2.529) (63) (6.364) (14.182)

Total amortizacion acumulada (16.890) (98.212) (21.948) (43.206) (180.256) 96,7%

Valor Neto Inmovilizado Material 3.295 56.386 12.606 66.248 138.535 91,4%

(1) Sant Andreu de la Barca y Sant Just Desvern

(2) Sant Andreu de la Barca y Sant Celoni

(3) Sant Andreu de la Barca, Sant Feliu y Sant Just Desvern

8.1.2. Sequros

Almirall dispone de pdlizas de seguro multi-grupo a fin de cubrir los riesgos de su actividad
empresarial y los propios de la industria farmacéutica. Las pélizas de seguro contratadas
cubren, hasta ciertos limites y con sujecién a ciertas restricciones, por otra parte habituales en
este tipo de contratos, desde la responsabilidad civil general de Almirall hasta los dafios
ocasionados a mercancias con ocasion de su transporte, pasando por el riesgo de interrupcion
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del negocio o los dafios materiales a los activos de Almirall habituales en el sector en el que

opera el Emisor.

El siguiente cuadro muestra de forma sucinta y genérica, las caracteristicas de las principales
poélizas de seguro contratadas por el Emisor.

Tipo de seguro Cobertura Asegurador Importe Asegurado (miles €)

. Dafios causados a terceros en  ©€rling:49,9%  100.000 siniestro / afio
Responsabilidad

civil general .
g Grupo Almirall Mapfre: 15,0% de Productos
= ; : -- Gerling: 50%

Dafios materiales a activos (fijos y -

Todo Riesgo circulante) del Grupo Almirall, Hannover: 30% De.3OO a 150.000 ezl'funcmn de los
incluido rob lacio activos y las compafiias aseguradas
incluido robo y expoliacion Mapfre: 20%
Gastos fijos (gastos Gerling: 50%

Interrupcion del  Discrecionales + Gastos de , 300.000

) N Hannover: 30% .

negocio Personal) durante la paralizacion 7.000 (Almirall Sofotec GmbH)
de 12 meses Mapfre: 20%
Dafios causados a mercancias

Transporte del Grupo Almirall durante el Mapfre 3.000 siniestro / expedicién

transporte (buque, avion, camion
o ferrocarril)

(1) La cobertura se extiende a la pérdida de beneficios producida por los riesgos especificados en esta cobertura.

Nota: Las cantidades aseguradas por las pdlizas de ‘Todo Riesgo’ e ‘Interrupcion del Negocio’ corresponden a importes
por siniestros.

Las principales sociedades operativas de Almirall son parte en las pélizas de seguro descritas
en el cuadro como parte “asegurada”. En el caso de la pdliza todo riesgo, aparecen como
aseguradas Unicamente las sociedades de Almirall propietarias de edificios, existencias y/o
magquinaria, incluidas las filiales en el extranjero.

El plazo de vigencia actual de las pdlizas descritas es anual, estando previsto el vencimiento de
todas ellas para el préximo 30 de junio de 2007, a excepcion de la péliza contratada para cubrir
los riesgos derivados del transporte de mercancias, que vencera el proximo 31 de diciembre de
2007.

Las primas anuales de pélizas de seguros de los Ultimos ejercicios ascienden a 3.665 miles de
euros en 2006, 3.443 miles de euros en 2005 y 3.554 miles de euros en 2004.

8.2. Descripcion de cualquier aspecto medioambiental gue pueda afectar al uso por
el emisor del inmovilizado material tangible

Almirall dispone de un Comité de Calidad, Seguridad y Medio Ambiente (CCSM), como érgano
encargado de asegurar que en todas las actividades que realiza Almirall se respeta el medio
ambiente y se adoptan las medidas necesarias para su proteccion. Este Comité esta presidido,
en representacion del Presidente-Consejero Delegado, por el Director General Ejecutivo
Operativo, y es el 6rgano interno responsable de definir la politica de prevencion y proteccion
del medio ambiente.

Almirall dispone de sistemas de gestion ambiental certificados (ISO 14.001 desde 2003, por
BVQI- UKAS environmental management), ademas de procedimientos para identificar y evaluar
riesgos medioambientales al objeto de determinar aquellos que tienen o pueden tener impactos
significativos sobre el medio ambiente y sobre los cuales se establecen objetivos periddicos
que promueven la mejora continua.
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A continuacidn se enumeran algunos de los principales sistemas de vigilancia y control de
emisiones y vertidos contaminantes que Almirall tiene implantados para asegurar la proteccion
del medio ambiente:

- Aguas residuales: Los centros de trabajo con actividades industriales o de investigacion
disponen de sistemas de tratamiento y depuracién de aguas residuales adecuados a
cada caso, asi como adecuados procedimientos de control de la calidad de los vertidos.

- Residuos: En todos los centros de trabajo de Almirall se procura la correcta gestion,
envasado, almacenamiento, etiquetado y clasificacion de los residuos. Los residuos se
entregan para ser transportados y gestionados a transportistas y gestores autorizados
por la Administracién competente. Asimismo, se promueven estudios de minimizacion
de la produccion de residuos y acciones que facilitan la valorizacién o el reciclaje de
aquéllos.

- Emisiones atmosféricas: Se dispone de sistemas para el control de la calidad de las
emisiones atmosféricas. A este respecto, conviene resefiar que en el afilo 2005 se puso
en funcionamiento en la planta de Sant Celoni un sistema de tratamiento de compuestos
orgéanicos volatiles que supuso una inversién de mas de 900 miles de euros.

- Consumo energético y de agua: En el marco de las iniciativas de desarrollo sostenible
impulsadas por Almirall, se promueven acciones para la maximizacioén de la eficiencia en
el consumo de energia y agua para conseguir una reduccion progresiva del consumo
energético y de agua.

- Planes de emergencia medioambientales: Se han arbitrado los correspondientes
protocolos de actuacién en casos de emergencias medioambientales.

- Proteccién de animales: Almirall procura un trato adecuado y digno a los animales que
utiliza para la experimentacién u otros fines cientificos. De hecho, Almirall utiliza el
namero minimo de animales imprescindible para el desarrollo de sus actividades. En
todo momento se concede a estos animales los cuidados adecuados y se les procuran
las medidas de higiene y salubridad requeridas. En la medida de lo posible, Almirall
utiliza métodos de investigacioén alternativos.

- Residuos biolégicos: Los diferentes residuos que se incluyen bajo esta denominacion
son: (i) Microorganismos, (ii) Cultivos celulares, (iii) Sangres, hemoderivados y otros
fluidos corporales procedentes de animales de experimentacién, (iv) Pequefios restos
anatomicos procedentes de animales de experimentacién, (v) Elementos punzantes y
cortantes, (vi) Material utilizado en su manipulacion (material de un solo uso de
laboratorio, guantes, mascarillas, etc.). Cabe destacar que el Real Decreto 664/1997
clasifica los agentes bioldgicos en 4 grupos en funcién del riesgo, y que los agentes
utilizados en los laboratorios de Almirall estan incluidos en los grupos de menor riesgo
(grupos 1 y 2). Almirall dispone de procedimientos para la manipulacion, etiquetaje y
expedicién de estos residuos con el fin de asegurar la correcta manipulacion de los
mismos y de minimizar los riesgos para las personas y para el medio ambiente.

Los residuos estan clasificados en el Grupo Ill de acuerdo al Decreto 27/1999, de 9 de
febrero, referente a la gestion de residuos sanitarios publicado por la Generalitat de
Catalunya, y su gestion se realiza de acuerdo a las instrucciones incluidas en el mismo.
Béasicamente la gestion se resume de la siguiente forma: Una vez acondicionados los
residuos en los envases homologados, se etiquetan conforme a la legislacion vigente y
se envian a un gestor externo mediante empresa transportista de residuos. Tanto el
gestor como el transportista estan autorizados por la autoridad competente para
transportar y ftratar este tipo de residuos. Para cada expedicion se prepara la
documentacion legal correspondiente (hoja de seguimiento, carta de porte e
instrucciones para el conductor).
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Ademas, la compafiia establece unos métodos y procesos de control de calidad para cumplir
no sélo con las Normas de Correcta Fabricacién (NCF) sino con la exigente normativa legal de
la FDA. Cabe destacar que en los Ultimos afios, todas las inspecciones realizadas por
autoridades sanitarias en las instalaciones de Almirall resultaron conformes.

El inmovilizado material de Almirall incluye determinados activos destinados a la proteccion del
medioambiente (entre otros, limitacion de humos, drenaje del subsuelo) con un valor neto
contable al 31 de diciembre de 2006 de 3.600 miles de euros.

Asimismo, durante los Ultimos 3 afios se han registrado gastos relacionados con la proteccion
del medioambiente por un importe de 1.355 miles de euros en 2006, 1.254 miles de euros en
2005 y 1.304 miles de euros en 2004, siendo la partida mas importante la recogida y
destruccion de los diferentes residuos.

En todo caso, deben tenerse en cuenta los factores de riesgos descritos en la Seccioén I,
apartado 1.1.1.6.

9. ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO

9.1. Situacién financiera

Ver apartados 10 y 20.1.

9.2. Resultados de explotacion

A continuacién se detallan los datos mas relevantes referidos a los resultados de explotacion
de cada uno de los segmentos de actividad de Almirall.

Los segmentos incluidos en las cuentas anuales consolidadas bajo NIIF de los ejercicios 2004,
2005 y 2006 de Almirall, auditados por los auditores externos, presentan la siguiente division en
cuanto a segmentos primarios:

(@ Comercializacion mediante red propia

(b)  Comercializacién mediante licenciatarios (licencias out)

(c)  Gestion corporativa y resultados no asignados a otros segmentos

A efectos de la presentacion de los resultados de explotacion, el segmento de comercializacion
mediante red propia ha sido segregado, de manera geogréfica, en dos:

(@) Comercializacion en Espafia
(b)  Comercializacién en resto de paises

El motivo de dicha segregacion radica en que la interpretacion de los resultados de explotacion
y el margen bruto obtenido por Almirall es distinta en ambos tipos de mercados por las
siguientes circunstancias:

- La posicién de Almirall en el mercado nacional se encuentra mas consolidada que en el
resto de paises donde comercializa a través de una red propia, lo cual incide en el grado
de absorcién de los gastos de personal, promocidn y comercializacion.

- La composicién de la cartera de productos comercializados a través de red propia en el
mercado nacional presenta un mayor peso relativo de productos procedentes de
licencias de terceros, siendo, por tanto, menor, el peso relativo de los productos de
desarrollo propio. En el caso de la comercializacién a través de red propia en el resto de
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paises, la relacion se invierte. Este hecho ha de ser considerado, dado que,
generalmente, el margen bruto de los productos procedentes de desarrollo propio es
superior al que aportan los productos procedentes de licencias de terceros.

El Margen Bruto y los Resultados de Explotacion presentados a continuacion han de
entenderse como fruto de las siguientes formulas aritméticas:

- Margen Bruto: Importe neto de la cifra de negocios — Aprovisionamientos (incluye la
variacion de producto terminado y en curso)

- Resultados de Explotacion: Margen Bruto + Otros ingresos — Gastos de personal —
Amortizaciones +/— Variacion neta de Provisiones — Otros gastos de explotacion.

Miles de euros % Variacion % Sobre importe neto
TOTAL cifra de negocios
2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004 | 2006 ’ 2005 2004
Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 3% 5%
Aprovisionamientos (240.764) (226.372) (207.586) 6% 9% 32% 31% 30%
Margen bruto 517.225 509.760 492.154 1% 4% 68% 69% 70%
Resultado de explotacion 115.308 128.378 108.702 (10%) 18% 15% 17% 16%

A continuacién presentamos un detalle de los epigrafes anteriores para cada uno de los
segmentos de actividad determinados por Almirall:

Comercializaciéon mediante red propia — Espafia:

La evolucion del importe neto de la cifra de negocios, el coste de aprovisionamientos, el
margen bruto y el resultado de explotacion de este segmento, se muestra a continuacion:

Comercializaciéon mediante red
propia - Espafia

Miles de euros

% Variacion

% Sobre importe neto
cifra de negocios

2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004 | 2006 ’ 2005 ‘ 2004
Importe neto de la cifra de negocios 517.112 520.640 530.562 (1%) (2%) - - -
- Productos propios (*) 28% 30% 31% (2%) (1%) - - -
- Productos de terceros (*) 2% 70% 69% 2% 1% - - -
Aprovisionamientos (218.560) (217.664) (199.750) 0% 9% 42% 42% 38%
Margen bruto 298.552 302.976 330.812 (1%) (8%) 58% 58% 62%
Resultado de explotacion 229.442 220.369 225.667 4% (2%) 44% 42% 43%

(*) sin considerar HSC (Véase apartado 6.2.2.2 de esta seccion)

El importe neto de la cifra de negocios del segmento de comercializacion con red propia en el
mercado nacional se reduce, aproximadamente, en un 2% desde el ejercicio 2004 al ejercicio
2005 y en un 1% desde el ejercicio 2005 al ejercicio 2006. En este sentido, parte de dichas
reducciones vienen originadas como consecuencia de la aplicacién de las medidas de
contencion del gasto farmacéutico por parte de las autoridades sanitarias. Como se puede
observar en la tabla anterior, el importe neto de la cifra de negocios en este segmento sufre
una ligera desaceleracién a diferencia del segmento ‘Resto de paises’ debido a que Almirall
ocupa una posicion consolidada en el mercado nacional que le dificulta adquirir un mayor
porcentaje de cuota de mercado, por lo que cualquier novedad regulatoria en los precios afecta
directamente en un aumento o descenso en el importe neto de la cifra de negocios.

La cifra de aprovisionamientos se incrementa entre los ejercicios 2005 y 2004 en un 9%, por el
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incremento del coste de materias primas empleadas en el proceso productivo, sobre las cuales,
en buena parte, no fue posible la traslacién a los suministradores, en su caso, de la reduccién
del precio de venta sufrida como consecuencia de las medidas de contencién del gasto
farmacéutico. La variacion experimentada en el ejercicio 2006 se encuentra dentro de la
evolucién normal del negocio, en linea con la variacién experimentada por las Ventas del 1%.

En relacién con los importes que arrojan los margenes brutos en cada uno de los ejercicios
anteriormente citados es importante destacar que los productos de desarrollo propio presentan,
generalmente, cifras superiores a los productos procedentes de acuerdos de licencia con
terceros, dado que en este (ltimo caso Almirall registra como un coste de aprovisionamiento la
adquisicion del producto propiedad de un tercero el cual lleva inherente sus propios margenes.
En la medida en que el peso de los productos propios se ha ido reduciendo y dado que la
diferencia en margenes de ambas tipologias de productos es considerable, esto ha conllevado
una bajada paulatina en los margenes.

El resultado de explotacion entre los ejercicios 2004 y 2005 se reduce en un 2%, lo cual se
encuentra por debajo de la reduccién del margen bruto entre ambos ejercicios (8%). Ello viene
motivado, basicamente, por el incremento significativo en el ejercicio 2005 de los ingresos
procedentes de la colaboraciéon en la promocién de productos de licencia-in, principalmente,
con Pfizer y Glaxo Smithkline que se encuentran registrados en la partida “Otros ingresos”.
Ademas, en esta partida se recogen los ingresos por acuerdos de co-promocion, ventas y
cesiones de derechos de comercializacion de productos, royalties y subvenciones,
principalmente, que evolucionan de una manera similar en ambos ejercicios.

El resultado de explotacion entre los ejercicios 2005 y 2006 se incrementa en un 4%, dado que
la reduccion del 1% en el importe neto de la cifra de negocios y en el margen bruto se ve
compensada con una reduccion de los gastos de personal y de otros gastos de explotacion
atribuidos a este segmento.

Comercializacion mediante red propia — Resto de paises:

La evolucién del importe neto de la cifra de negocios, el coste de aprovisionamientos, el
margen bruto y el resultado de explotacion de este segmento, se muestra a continuacion:

% Sobre importe neto

Comercializacion mediante red Miles de euros % Variacion cifra de negocios
propia — Resto de paises
2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004 | 2006 ‘ 2005 ‘ 2004
Importe neto de la cifra de negocios 161.002 136.513 110.789 18% 23% - - -
- Productos propios (*) 7% 83% 84% (6%) (1%) - - -
- Productos de terceros (*) 23% 17% 16% 6% 1% - - -
Aprovisionamientos (35.120) (26.637) (22.716) 32% 17% 22% 20% 21%
Margen bruto 125.882 109.876 88.073 15% 25% 78% 80% 79%
Resultado de explotacion 13.135 9.684 (4.060) 36% (339%) 8% 7% (4%)

(*) sin considerar HSC (Véase apartado 6.2.2.2)

El importe neto de la cifra de negocios del segmento de comercializacion con red propia en el
resto de paises se incrementa, aproximadamente, en un 23% desde el ejercicio 2004 al
ejercicio 2005. El citado incremento viene motivado, basicamente, por el crecimiento organico
de los productos desarrollados por Almirall en aquellos mercados en que se encuentra presente
(principalmente en los mercados francés y mexicano), asi como por la incorporacion de nuevos
acuerdos de licencia sobre productos de terceros para la distribucién en dichos paises
(principalmente en el mercado italiano por los principios activos Pantoprazol —Pantopan— y
Diazepan —Ansiolin-).

La variacidon experimentada en el mismo epigrafe entre los ejercicios 2005 y 2006 asciende a
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un 18%. Dicha variacion viene motivada, principalmente, por el incremento de las Ventas de la
filial italiana del Grupo, puesto que es a partir de 2006 cuando dicha filial efectia ventas del
principio activo Pantoprazol —Pantopan— durante todo el ejercicio (18 millones de euros,
aproximadamente, en el ejercicio 2006 frente a 2 millones de euros, aproximadamente, en el
ejercicio 2005) asi como por el crecimiento organico de los productos comercializados por la
filial francesa del Grupo.

El incremento del 32% en la cifra de aprovisionamientos del ejercicio 2006 es sensiblemente
superior al incremento del 18% experimentado en las Ventas de este segmento, principalmente
debido a que es durante 2006, cuando se efectlian ventas sobre una base anual del producto
Pantopan (adquirido a finales del ejercicio 2005). Dicho producto, procedente de un acuerdo de
licencia de un tercero, aporta margenes sensiblemente inferiores a los que arrojan los
productos de investigacion propia, de modo que la variacion en el margen bruto entre los
ejercicios 2005 y 2006 es del 15%, algo inferior al incremento en el importe neto de la cifra de
negocios.

Respecto al resultado de explotacién, se puede apreciar un porcentaje sobre el importe neto de
la cifra de negocios sensiblemente inferior al del segmento nacional debido a que este ultimo
soporta, proporcionalmente, un elevado volumen de costes fijos por gastos de personal y otros
gastos de explotacion (principalmente por costes de promocion de los productos
comercializados) que reducen muy notablemente los margenes. Asi en este segmento ambos
conceptos suponen entre un 66-82% durante los ejercicios 2004-2006, en tanto que supone un
24-26% en el segmento “Comercializacién mediante red propia — Espafa” dado que este Ultimo
tiene un nivel de importe neto de la cifra de negocios sustancialmente mas elevado y que
permite la absorcién de dichos costes en mayor medida.

Durante los ejercicios 2005 y 2006, los incrementos del 25% y 15%, respectivamente, en el
margen bruto, junto con una contencion de los gastos de personal y otros gastos de
explotacién, permite superar el umbral de rentabilidad de las redes de distribucién propia (sin
considerar Espafia), de modo que la ratio (resultado de explotacién / importe neto de la cifra de
negocios) pasa al 7% y al 8% para los ejercicios 2005 y 2006, respectivamente.

Comercializaciéon mediante licenciatarios (licencias-out):

La evolucion del importe neto de la cifra de negocios, el coste de aprovisionamientos, el
margen bruto y el resultado de explotacion de este segmento, se muestra a continuacion:

Comercializacion mediante Miles de euros % Variacion

licenciatarios

% Sobre importe neto
cifra de negocios

2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004 | 2006 ‘ 2005 ‘ 2004
Importe neto de la cifra de negocios 60.827 60.122 38.329 1% 57% - - -
- Productos propios 100% 100% 100% - - - - -
- Productos de terceros - - - - - - - -
Aprovisionamientos (7.177) (6.619) (6.455) 8% 3% 12% 11% 17%
Margen bruto 53.650 53.503 31.874 0% 68% 88% 89% 83%
Resultado de explotacion 56.865 50.596 33.556 12% 51% 93% 84% 88%

El importe neto de la cifra de negocios del segmento de comercializacién a través de
licenciatarios (licencias-out) se modifica notablemente (incremento del 57%) entre los ejercicios
2004 y 2005 fruto, principalmente, del incremento de las ventas efectuadas en el mercado
japonés del antihistaminico de desarrollo propio ebastina, que origin6 un incremento
aproximado de 18 millones de euros entre ambos ejercicios.

Dentro del epigrafe de Aprovisionamientos se registra el coste de materias primas empleadas
en el proceso productivo, asi como los costes directa e indirectamente atribuibles a la
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produccién para los productos finales que se suministran a los diferentes licenciatarios.

La pequefia variacion en la cifra de aprovisionamientos entre los ejercicios 2004 y 2005 (3%)
en comparacioén con la evolucion del importe neto de la cifra de negocios (57%) se debe
principalmente a la composicién por productos de las ventas del segmento, en el que existen
determinados productos con un margen bruto superior al del resto de productos
comercializados en el segmento durante 2004.

La rentabilidad de los resultados de explotacion (calculada porcentualmente sobre el importe
neto de la cifra de negocios) se mantiene en valores similares al margen bruto. Ello viene
motivado, fundamentalmente, por la diferente estrategia adoptada por Almirall al decidir la
comercializacién de un producto a través de un licenciatario; en la medida en que es éste quien
ha de sufragar la casi totalidad de los costes para la comercializacion de tales productos (la red
comercial y los gastos inherentes a la misma, han de ser mantenidos por el licenciatario) los
gastos de personal y otros gastos de explotacién atribuibles a Almirall se reducen muy
considerablemente. En contraposicion, el precio final de venta al licenciatario es inferior al que
se aplicaria con red comercial propia en la venta a clientes.

Adicionalmente, el resultado de explotacién de los ejercicios 2004 y 2006 es ligeramente
superior al margen bruto debido a que existen determinados ingresos del segmento, como son
la cesién/venta de derechos de comercializacidon de productos, que se registran en la cuenta
“Otros ingresos” (véase ‘Otros ingresos’ en este apartado) y que compensan la contribucién
negativa al resultado de explotacion del resto de gastos.

Gestion corporativa y resultados no atribuidos a otros segmentos:

La evolucidon del importe neto de la cifra de negocios, el coste de aprovisionamientos, el
margen bruto y el resultado de explotacion de este segmento, se muestra a continuacion:

Gestion corporativa y resultados
no atribuidos a otros segmentos

Miles de euros

% Variacion

% Sobre importe neto

cifra de negocios

2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004 | 2006 ‘ 2005 ‘ 2004
Importe neto de la cifra de negocios 19.048 18.857 20.060 1% (6%)
Aprovisionamientos 20.093 24.548 21.334 (18%) 15% N/A N/A N/A
Margen bruto 39.141 43.405 41.394 (10%) 5% N/A N/A N/A
Resultado de explotacion (184.134) (152.271) (146.461) 21% 4% N/A N/A N/A

Los importes atribuidos a gestion corporativa, asi como los no atribuidos a otros segmentos se
han establecido bajo las siguientes premisas:

(@ El coste de aprovisionamientos atribuido a los segmentos de comercializacién se
encuentra calculado al coste de adquisicién de las materias primas que soportan cada
una de las entidades del grupo; esto es, incluye los costes capitalizados por Almirall
como consecuencia del proceso de produccién, sobre las materias primas adquiridas a
terceros y que se incorporan en dicho proceso productivo en una de las sociedades del
Grupo para después efectuar la venta del producto a otra sociedad del Grupo (para la
cual dicho producto supondra su materia prima y, por tanto, estara dentro de su cifra de
“Aprovisionamientos”). Derivado de dicha asuncién, en la partida de
“Aprovisionamientos” atribuida a “Gestién corporativa y resultados no atribuidos a otros
segmentos” se presenta, principalmente, el pertinente ajuste por dichos costes
capitalizados (puesto que los costes capitalizables, a nivel consolidado, se excluyen del
célculo del margen bruto).

(b) Dado que el criterio establecido para la segmentacion ha sido fijado, principalmente,
teniendo en cuenta el canal de distribucion de los distintos productos, los gastos
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relacionados con la fabricacién, como se cita en el apartado anterior, no han sido
asignados a los segmentos de comercializacién, teniendo en cuenta la dificultad en la
atribucion de los mismos. Como resultado de esta consideracion, los costes de personal,
amortizacion y servicios exteriores de las plantas productivas de Almirall, asi como los
relacionados con gastos de investigacion y desarrollo y con la gestidon corporativa han
sido asignados como “Gestién corporativa y resultados no atribuidos a otros segmentos”.

(c) Dentro del “Importe neto de la cifra de negocios” se incluyen aquellos ingresos por
ventas cuya inclusion no es homogénea con la definicion de segmentos de
comercializacién, como son, por ejemplo aquellas ventas efectuadas en concepto de
trabajos efectuados sobre existencias que son propiedad de terceros (maquilas).

Consecuencia directa de dichas asunciones, para los ejercicios 2004, 2005 y 2006 son la
aportacion positiva al margen bruto consolidado de lo asignado a “Gestion corporativa y
resultados no asignados a otros segmentos”, asi como el resultado de explotacién negativo de
tales ejercicios.

Otros ingresos

A continuacién se detalla la composicion para cada uno de los tres ejercicios de la partida
“Otros ingresos” durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006:

Miles de euros % Variacién

2006 2005 2004 2006-2005 | 2005-2004
Colaboracién en la promocién de productos 27.589 24.992 7.675 10% 226%
Ingresos por acuerdos de co-promocion 27.628 25.817 21.521 7% 20%
Ingresos por ventas/cesion derechos comercializacién de productos 2.157 2.403 6.937 (10%) (65%)
Ingresos por acuerdos de co-desarrollo 31.492 - - N/A N/A
Royalties 904 2.161 2.541 (58%) (15%)
Subvenciones 1.342 2.006 1.564 (33%) 28%
Otros 5.026 4.902 5.235 3% (6%)
Total 96.138 62.281  45.473 54% 37%

Dentro del epigrafe “Colaboraciéon en la promociéon de productos” del cuadro anterior se
recogen, basicamente, ingresos derivados por los importes recibidos de terceros con los que se
mantienen acuerdos de licencia (licencias-in) y que, conforme a los acuerdos suscritos, han de
contribuir a sufragar el coste de promocién de sus productos en los mercados en los que opera
Almirall. La variacién principal se produce entre los ejercicios 2004 y 2005, como consecuencia
de los acuerdos alcanzados en este Ultimo ejercicio para la comercializacion de moléculas
licenciadas de terceros, principalmente con Pfizer y Glaxo Smithkline.

Los ingresos por acuerdos de co-promocion corresponden, en su casi totalidad, al ingreso
derivado del acuerdo alcanzado entre Almirall y un tercero para la co-promocién de Actonel.
Conforme a dicho acuerdo, el tercero ha de satisfacer al Grupo el 50% del margen del producto
obtenido por dicho tercero como consecuencia de las ventas en Espafa de dicho producto, a
cuya promocién ambas partes contribuyen en un 50%. La variacidon en este epigrafe entre los
afios 2004, 2005 y 2006 viene condicionada, por tanto, por la que experimentan las ventas de
dicho producto en el mercado espafiol.

Los ingresos por ventas/cesion de derechos de comercializacibn de productos estan

relacionados, basicamente, con la imputacion en la cuenta de pérdidas y ganancias del
devengo correspondiente a los cobros recibidos de terceros por el acceso a derechos de
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comercializacién de productos de investigacion propia del Grupo. Como es habitual en el
sector, el acceso a dichos derechos de comercializacion suele conllevar el pago de importes
iniciales por parte del receptor de dichos derechos. Es preciso el andlisis detallado de cada una
de dichas operaciones, pero, en ocasiones, el trasfondo econémico de la operacion conlleva el
diferimiento de los ingresos durante el horizonte esperado de venta/cesion de dichos derechos.
La variaciébn experimentada entre la cifra reflejada en el ejercicio 2004 y el resto de afios
obedece, principalmente a la enajenacion en 2004 de derechos de comercializacion de los
productos propios Cinitaprida para Espafia y Almotriptan para el Reino Unido a sendos
terceros.

El apartado “Ingresos por acuerdos de co-desarrollo” recoge la imputacién temporal de los
ingresos derivados de la repercusion a Forest Laboratories de los gastos de desarrollo
relacionados con aclidinium bromide, previamente soportados por Almirall, conforme a los
acuerdos suscritos entre ambos en el ejercicio 2006, por importe de 25,5 millones de euros,
aproximadamente, asi como la imputacién, por importe de 6 millones de euros,
aproximadamente, del devengo correspondiente al ejercicio 2006 del cobro inicial no
reembolsable recibido de dicho tercero que asciende a 48,7 millones de euros.

El resto de apartados del epigrafe ‘Otros Ingresos’ corresponde basicamente a los royalties
cobrados por la cesién de determinadas licencias y calculados como porcentajes en base a las
ventas locales efectuadas, asi como el ingreso por subvenciones junto con otros ingresos
derivados de la operativa normal de la compafiia.

9.2.1. Informacidn relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos
inusuales o _infrecuentes o0 los nuevos avances, gue afecten de manera
importante a los ingresos del emisor por operaciones, indicando _en qué
medida han resultado afectados los ingresos

Sobre este apartado no existen aspectos dignos de mencion.

9.2.2. Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas
netas o _en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los
motivos de esos cambios

El cambio en el importe neto de la cifra de negocio no representa cambios relevantes a nivel
consolidado. Para mas informacién véase apartado 20.1.1.de esta Seccion.

9.2.3. Informacioén relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental,
econdmico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan
afectado o pudieran afectar de manera importante a las operaciones del
emisor

Los principales factores que podrian tener una incidencia en las perspectivas de Almirall son
aquéllos detallados en Seccidn Il Factores de riesgo, del presente Folleto informativo.

10. RECURSOS FINANCIEROS

10.1. Informacién relativa a los recursos financieros del emisor (a corto y a largo
plazo)
10.1.1. Patrimonio Neto

La composicion por partidas del epigrafe “Patrimonio Neto” del Balance de Situacion
consolidado de Almirall al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:
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Miles de Euros

Variacion

2006 2005 2004 06-05 05-04

Total Total
Capital suscrito 18.972 21.516 21.516 (12%) -
Prima de Emision 61.029 84.029 84.029 (27%) -
Reserva legal 3.794 4.303 4.303 (12%) -
Otras reservas de la sociedad dominante 137595 270.554  284.769 (49%) (5%)
Reservas de consolidacion 338.156  341.837  149.693 (1%) 128%
Reservas de primera aplicacion 57.054 57.054  164.946 - (65%)
Diferencias de conversion (637) 1.501 1.775 (142%) (15%)
Resultado del ejercicio 147.250  117.725 92.572 25% 27%
PATRIMONIO NETO 763.213  898.519  803.603 (15%) 12%

Los principales movimientos habidos en las cuentas de patrimonio neto durante los ejercicios

2006, 2005 y 2004 son los siguientes:

i) Incorporacion del resultado consolidado de Almirall por importe de 147.250 miles de
euros, 117.725 miles de euros y 92.572 miles de euros para los ejercicios 2006, 2005 y

2004, respectivamente.

i) Reparto de dividendos de la Sociedad Dominante por importe de 30.050 miles de euros,
24.344 miles de euros y 30.050 miles de euros para los ejercicios 2006, 2005 y 2004

respectivamente.

iii) Reduccién de capital por amortizaciéon de acciones propias adquiridas en el ejercicio
2006 por importe de 250.000 miles de euros.

A continuacion se presenta la composicién de la estructura de financiacién de los ejercicios

2006, 2005 y 2004:

Miles de Euros

% % % Variacién
2006 sobre 2005 sobre 2004 sobre
total total total | 06-05 | 05-04
Patrimonio neto 763.213 69% 898.519 75% 803.603 76% (15%) 12%
Pasivo no corriente 138.993 12% 89.018 7% 74.409 7% 56% 20%
Pasivo corriente 211.967 19% 214.834 18% 185.281 17%  (1%) 16%
TOTAL PASIVO Y 1.114.173  100% 1.202.371  100% 1.063.293  100%  (7%) 13%
PATRIMONIO NETO
10.1.2. Posicién financiera neta

Durante el periodo 2004-2006, las necesidades de recursos del Grupo se han cubierto
mediante el efectivo generado en el curso de sus actividades. Durante dicho periodo Almirall no
ha necesitado acudir a fuentes de liquidez externas como polizas de crédito, descuento de
efectos y/o préstamos - la deuda con entidades de créditos que presentan los estados
financieros consolidados de Almirall al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 corresponde a
efectos en gestion de cobro cuyos importes han sido anticipados por las entidades financieras
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encargadas de la gestién del cobro -, en consecuencia, la posicion neta de tesoreria de
Almirall, entendida como Activos financieros corrientes y no corrientes minorados por la deuda
bancaria en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, ha sido positiva, de acuerdo con el siguiente

detalle:
Miles de Euros
Variacion
2006 2005 2004 | 06-05 | 0504
% %
Activos financieros no corrientes 54.264 90.031 86.804 (40%) 4%
Inversiones financieras corrientes 398.389 455.697 287.015 (13%) 59%
Efectivo y otros activos liquidos 23.043 62.958 36.325 (63%) 73%
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros - no corrientes - - (129) N/A  (100%)
Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros - corrientes (5.782) (7.291) (5.396) (21%) 35%
Caja Neta 469.914 601.395 404.619 (22%) 49%
Total pasivo y patrimonio neto 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7%) 13%
% Caja neta / Total pasivo y patrimonio
neto 42% 50% 38%
Las Deudas con entidades de crédito no generan intereses financieros.
Ver resto de consideraciones sobre deuda financiera en el apartado 10.3.
10.2. Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcidn narrativa de los flujos de

tesoreria del emisor

El detalle de los flujos de efectivo y equivalentes generados por Almirall durante los ejercicios

2006, 2005 y 2004 es el siguiente:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
EL?%Q’: oY ©auivalentes al principio del g0 665 373340  238.858 60% 35%
De las actividades de explotacion 164.089 141570 154.349 16% (8%)
De las actividades de inversién 27.852 82.707  (34.929) (66%) (337%)
De las actividades de financiacion (289.164) (28.962) (34.938) 898% (17%)
Incremento neto de efectivo y equivalentes®™  (97.223) 195315  84.482  (150%) 131%
Efectivo y equivalentes al final del periodo™ 421.432 518.655 323.340 (19%) 60%

(1) Incluye Inversiones financieras corrientes y Efectivo y otros activos liquidos.
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Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Flujo neto de efectivo de las actividades
continuadas:
Beneficios de las actividades antes de impuestos 145.806 137.908 102.799 6% 34%
Amortizaciones 28.738 29.978 29.066 (4%) 3%
Resultado de las sociedades por puesta en
equivalencia - - (11.176) N/A (100%)
Variacién neta de provisiones no corrientes 4.323 1.771 3.394 144% (48%)
Variacig’)n neta de provisiones de activos financieros i 5 68 (100%) (97%)
no corrientes
Resultados de la venta de inmovilizado (24.147) (541) (2.092) 4.363% (74%)
Ingresos financieros (21.945) (17.122) (6.368) 28% 169%
Gastos financieros 8.142 7.484 4.613 9% 62%
Diferencias de cambio 1.702 (4.089) 2.266 (142%) (280%)
Pérdidas por deterioro de activos 6.000 5.080 19.518 18% (74%)
Imputacion a resultados de ingresos diferidos (8.320) (2.193) (1.519) 597% (21%)
140.299 159.278 140.569 (12%) 13%
Ajustes de las variaciones al capital circulante:
Variacién de existencias (900) (13.203) 4.050 (93%) (426%)
Variacion en deudores comerciales y otros (6.238) (3.539) 34.936 76% (110%)
Variacion de acreedores comerciales 4.589 13.380 8.138 (66%) 64%
Variacion de otros activos corrientes 967 (2.224) (18) (143%) N/A
Variacién de otros pasivos corrientes 3.473 8.017  (7.905) (57%) (201%)
Variacion provisiones corrientes (2.072) 1.072 (90) (200%) (1.291%)
Ajus_tes de las variaciones de otras partidas no
corrientes:
Incorporacion de ingresos diferidos 50.607 19 1.000 N/A (98%)
51.426 3,522  40.111 1.360% (91%)
Flujo de efectivo por impuestos: (27.636) (21.230) (26.331) 30% (19%)
Flujos netos de efectivo de las actividades de
explotacién 164.089 141.570 154.349 16% (8%)

El incremento neto de efectivo y equivalentes procedente de las actividades de explotacion por
importe de 164.089 miles de euros, 141.570 miles de euros y 154.349 miles de euros en los
ejercicios 2006, 2005 y 2004 es atribuible, basicamente, a los flujos procedentes de actividades
continuadas que, en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, ascienden a 140.299 miles de euros,
159.278 miles de euros y 140.569 miles de euros, respectivamente, no siendo significativas las
variaciones de capital circulante y de otras partidas no corrientes tomadas en su conjunto.
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10.2.2. De las actividades de inversion

Miles de Euros

‘ 2006 2005 2004 = 06-05 | 05-04

| % %
Ingresos financieros 21.945 17.122 6.368 28% 169%
Diferencias de cambio (2.702) 4.089 (2.266) (142%) (280%)
Dividendos recibidos de sociedades por puesta en
equivalencia y otros movimientos - - 7.712 N/A (100%)
Variacibn neta de los activos financieros
mantenidos para la venta 760  (2.681) (1.943) (128%) 38%
Inversiones:
Fondo de comercio (11.901) - - N/A N/A
Activos intangibles (28.062) (40.327) (10.526) (30%) 283%
Inmovilizado material (32.224) (31.330) (29.910) 3% 5%
Activos financieros (7.368) (5.804) (30.666) 27% (81%)
Desinversiones:
Activos intangibles y materiales 33.120 2.772 3.261 1.095%  (15%)
Activos financieros 42.375 6.533 23.041 549%  (72%)
Operaciones discontinuadas 11.237 - - N/A N/A
Variaciones del perimetro (328) 132.333 - (100%) N/A
Flujos netos de efectivo de actividades de
inversion 27.852 82.707 (34.929) (66%) (337%)

La evolucién de los flujos de efectivo y equivalentes de los ejercicios 2006, 2005 y 2004, que
muestra un incremento en 2006 de 27.852 miles de euros, un incremento de 82.707 miles de
euros en el ejercicio 2005 y una reduccion de 34.929 miles de euros en 2004, se debe a:

(i)

(ii)

Una salida de efectivo y equivalentes por la adquisicion de activos intangibles e
inmovilizado material por importe de 60.286 miles de euros, 71.657 miles de euros y
40.436 miles de euros en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente.
Adicionalmente, en el ejercicio 2004 se produce una salida de efectivo y equivalentes por
inversiones en activos financieros por un importe total de 30.666 miles de euros y en el
ejercicio 2006 se efectla una salida de efectivo y equivalentes de, aproximadamente, 12
millones de euros por la adquisicion de un fondo de comercio relacionado con las
actividades de inhalacion.

Una entrada de efectivo y equivalentes por enajenacién de activos, basicamente
financieros, inferior a la salida de efectivo y equivalentes por inversiones durante los
ejercicios 2004 y 2005. Las entradas de fondos por enajenacion de dichos activos
financieros en el ejercicio 2004 ascendieron a 23.041 miles de euros mientras que en el
ejercicio 2005 se reducen hasta 6.533 miles de euros. No obstante, en el ejercicio 2006,
las entradas de efectivo y equivalentes por desinversiones superan a las salidas por
inversiones, como consecuencia de la enajenacidn de activos intangibles y materiales,
principalmente de un inmueble donde se ubicaba un centro de investigacién y desarrollo
en ejercicios anteriores, y de la liquidacién/enajenacién de inversiones financieras.
Asimismo, durante el ejercicio 2006 se produce una entrada neta de efectivo y
equivalentes como consecuencia de hacer efectiva la discontinuacion de una serie de
activos afectos a la produccion y comercializacion de productos oncoldgicos por importe
de 11.237 miles de euros.
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Variaciones del perimetro: esta partida muestra un incremento de 132.333 miles de
euros en los flujos netos de efectivo y equivalentes de Almirall durante el ejercicio 2005 y
es consecuencia de la variacion del perimetro de las sociedades Chemol International,
Ltd., Expharm, S.A., Almirall International, B.V. y Almochem, S.L. que con anterioridad a
1 de enero de 2005 consolidaban por el método de puesta en equivalencia (véase
apartado A.6 del apartado 20). El importe satisfecho por la adquisicién del control de
dichas sociedades ascendi6, aproximadamente, a 4 millones de euros.

10.2.3. De las actividades de financiacion

Miles de Euros
‘ Variacion
2006 2005 ‘ 2004 | 06-05 ‘ 05-04
% %

Gastos financieros (8.142) (7.484) (4.613) (9%) 62%

Instrumentos de patrimonio

Variacién de ingresos y gastos reconocidos en el
patrimonio neto

(40)  1.743 1362 (102%)  28%

Dividendos pagados (30.050) (24.344) (30.050) 23%  (19%)

Reduccioén de capital (250.000) - - N/A N/A

Diferencias de conversién (2.138) (208) 369 928% (156%)
Instrumentos de pasivo:

Deudas con entidades de crédito (1.509) 1.766  (4.013) (185%) (144%)

Otros pasivos no corrientes 2.715 (435) 2.007 (724%) (122%)

Flujos netos de efectivo de actividades de
financiacion

(289.164) (28.962) (34.938)  898%  (17%)

La reduccién de efectivo y equivalentes por actividades de financiacion en los ejercicios 20086,
2005 y 2004 asciende a 289.164 miles de euros, 28.962 miles de euros y 34.938 miles de
euros, respectivamente, y corresponde basicamente a:

(i)

(ii)

(i)

pagos por intereses por importe de 8.142 miles de euros, 7.484 miles de euros y 4.613
miles de euros en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente, que corresponde
principalmente, a descuento por pronto pago por parte de clientes.

salidas de efectivo y equivalentes por dividendos por importe de 30.050 miles de euros,
24.344 miles de euros y 30.050 miles de euros en los ejercicios 2006, 2005 y 2004,
respectivamente.

reduccidn de capital por amortizacion de acciones propias adquiridas en el ejercicio 2006
por importe de 250.000 miles de euros.
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10.2.4. Fondo de maniobra
Miles de Euros
Variacion
2006 2005 2004 06-05 | 05-04
% %

Existencias 94.556 93.656 80.453 1% 16%
Deudores comerciales y otros 100.137 93.899 90.360 7% 4%
Activos por impuestos corrientes 45.052 44.807 34.973 1% 28%
Inversiones financieras corrientes 398.389 455.697 287.015 (13%) 59%
Efectivo y otros activos liquidos 23.043 62.958 36.325  (63%) 73%
Otros activos Corrientes 2.276 3.243 1.019 (30%) 218%
Total activos corrientes 663.453 754.260 530.145 (12%) 42%

Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros 5.782 7.291 5396 (21%) 35%
Acreedores comerciales 143.105 138.516 125.136 3% 11%
Pasivos por impuestos corrientes 21.977 30.325 25.136  (28%) 21%
Otros pasivos corrientes 41.103 37.630 29.613 9% 27%
Provisiones - 1.072 - (100%) N/A
Total pasivos corrrientes 211.967 214.834 185.281 (1%) 16%
Total Fondo Maniobra @ 451.486 539.426 344.864  (16%) 56%
Total Fondo Maniobra Operativo @ 30.054 20.771 21.524 45%  (3%)

(1)  Total activos corrientes — Total pasivos corrientes

(2) Total activos corrientes — Total pasivos corrientes — Inversiones financieras corrientes — Efectivo y otros
activos liquidos

Durante el ejercicio 2005 se produce un incremento del Fondo de Maniobra en un 56%
pasando de 344.864 miles de euros al 31 de diciembre de 2004 a 539.426 miles de euros en el
ejercicio 2005. Este incremento viene motivado, principalmente, por un aumento en las
inversiones financieras corrientes. Asimismo, durante el ejercicio 2006 se produce una
reduccién del 16% en el Fondo de Maniobra de 87.940 miles de euros hasta alcanzar 451.486
miles de euros debido principalmente a la disminucién en las Inversiones financieras corrientes
y en el efectivo y otros activos liquidos, ocasionado en parte por la adquisicion y amortizacion
de acciones propias efectuado en el ejercicio 2006.

No obstante, para un mejor andlisis seria preciso descontar los movimientos de efectivo y
equivalentes (constituidos por los experimentados por los apartados “Efectivo y otros activos
liguidos” e “Inversiones financieras corrientes”) del cuadro anterior (Fondo de Maniobra
Operativo), de modo que durante el gjercicio 2005 se produce una disminuciéon de 753 miles de
euros (-3%) y durante el ejercicio 2006 se produce un incremento de 9.283 miles de euros
(45%) debido, principalmente, a la disminucién del 28% en los pasivos por impuestos
corrientes.

A) Existencias

Su composicidn por tipo de existencias es como sigue:
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Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Materias primas y de acondicionamiento 16.216 20.215 17.172 (20%) 18%
Productos en curso 10.642 26.015 16.323 (59%) 59%
Productos terminados 77.137 55.203 53.666 40% 3%
Anticipos a proveedores 394 15 - 2.527% N/A
Provisiones (9.833) (7.792) (6.708) 26% 16%
Total Existencias 94556 93.656 80.453 1% 16%

Las materias primas y de acondicionamiento de Almirall corresponden, béasicamente, al
principio activo utilizado para la elaboracién de los productos farmacéuticos, asi como, al resto
de materiales utilizados para la produccion, tanto de productos propios como de terceros
(licencias-in), donde se incorporan materiales de quimica basica, materiales de
acondicionamiento, etc.

Si atendemos a los diez productos con mayores ventas en el ejercicio 2006 (ebastina,
atorvastatina, aceclofenaco, salmeterol+fluticasona, venlafaxine, lansoprazol, almotriptan,
candersartan, almagato y escitalopram), que suponen un 69% de las Ventas de Almirall, los
que presentan un mayor peso relativo hacen referencia a productos asociados a acuerdos de
comercializacion con un tercero (licencia-in) los cuales representan, aproximadamente, un
importe bruto del 40% del total inventario neto de Almirall al 31 de diciembre de 2006
(considerando, en su caso, el principio activo, el producto en curso y el producto terminado
asociado a tales productos).

La evolucion de las principales ratios asociadas al epigrafe “Existencias” del balance de
situacion consolidado es la siguiente:

Miles de Euros

Variacion
Principales ratios 2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Materias primas y de acondicionamiento 16.216  20.215 17.172 (20%) 18%
Productos terminados y en curso 87.779 81.218 69.989 8% 16%
Aprovisionamientos 247.325 237.601 209.846 4% 13%
Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 3% 5%
Dias
Rotacién materias primas (*) 23,93 31,05 29,87 (23%) 4%
Rotacion productos en curso y terminados (**) 42,27 40,27 36,51 5% 10%

(*) (Materias primas y de acondicionamiento / aprovisionamientos)* 365 dias

(**) (Productos en curso y terminados / Importe neto de la cifra de negocios) * 365 dias.

La rotacién de las materias primas y productos en curso y terminados se mantiene estable
durante el periodo 2004-2006 como consecuencia del mantenimiento de las politicas de gestion
de inventarios y de la evolucién experimentada en el importe neto de la cifra de negocios. El
periodo de rotacidon de existencias no es elevado como consecuencia de que el proceso
productivo de Almirall es relativamente corto y la produccién se ajusta a los pedidos en curso
con el objeto de reducir el periodo en stock.
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B) Deudores comerciales y otros

La composicion de los deudores es como sigue:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Clientes por ventas y prestacién de servicios 91.740 88.463 85.967 4% 3%
Otros deudores 11.583 9.323 5.681 24% 64%
Provisiones (3.186) (3.887) (1.288) (18%) 202%
Total Deudores 100.137 93.899 90.360 7% 4%

Dentro del epigrafe de ‘Otros Deudores’ se incluyen al cierre del ejercicio 2006, unos 5,6
millones de euros correspondientes al importe pendiente de cobro de Forest Laboratories por la
refacturacion de los gastos de desarrollo segin acuerdo suscrito entre ambas partes (véase
apartado 6.1.1.2.1. de esta Seccion).

La tipologia de clientes de Almirall incluye, principalmente, mayoristas de productos
farmacéuticos, centros sanitarios publicos, privados y farmacias, asi como otros laboratorios
farmacéuticos (operaciones de licencias-out). En la tipologia de clientes mencionada, se ha de
tener en consideracién, que el usuario final del producto comercializado por Almirall es el
paciente. Asimismo, la tipologia de clientes anteriormente descrita hace referencia al canal de
distribucién (por lo tanto, intermediario entre Almirall y el usuario final) mediante el cual los
productos de Almirall llegan al usuario final.

Si atendemos a los segmentos de negocio de Almirall, tal y como se encuentran descritos en el
apartado 9 de esta Seccién, podemos destacar:

- Comercializacion mediante red propia-Espafia: EI mercado nacional se caracteriza por la
presencia en el canal de distribucién de la siguiente tipologia de clientes: mayoristas de
productos farmacéuticos (entre los que destacan Safa Galénica, S.A., Cofares, Sociedad
Cooperativa Farmacéutica, CECOFAR-Centro Cooperativo Farmacéutico, S. Coop.),
farmacias, centros sanitarios publicos y centros sanitarios privados, siendo el peso
relativo de mayoristas y farmacias, sobre las Ventas del 2006, un 86% y 12%,
respectivamente. En lo que respecta al periodo medio de cobro, existen diferencias
sustanciales en funcion del cliente (situdndose en el ejercicio 2006 en 11 y 54 dias para
mayoristas y farmacias, respectivamente).

- Comercializacion mediante red propia-resto de paises: en los mercados donde se
encuentra presente Almirall — Francia, Italia, Alemania, México, Bélgica y Portugal- la
tipologia de clientes corresponde, principalmente, a mayoristas. En lo que respecta al
periodo medio de cobro, para los paises anteriormente mencionados se ha situado en el
ejercicio 2006 entre 17 y 145 dias, segun el pais.

- Comercializacion mediante licenciatarios: la mayor parte de los clientes de dicho
segmento corresponden a otros laboratorios farmacéuticos con los cuales Almirall
mantiene acuerdos de licencias, entre los que destacan Ortho-McNeil, Inc (filial de
Johnson&Johnson) y Dainippon. El periodo medio de cobro depende de las
estipulaciones particulares de cada uno de los acuerdos mantenidos y se sitla,
normalmente, en torno a los 60 dias.

La evolucidn de las principales ratios asociadas al epigrafe “Deudores comerciales y otros” del
balance de situacion consolidado es la siguiente:
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Miles de Euros

Variacion
Principales ratios 2006 2005 2004 06-05 | 05-04
% %
Clientes por ventas y prestacién de servicios 91.740 88.463  85.967 4% 3%
Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 3% 5%
Dias
Periodo medio de cobro de cuentas a cobrar (*) 44,18 43,86 44,84 1% (2%)

(*) (Clientes por ventas y prestacién de servicios / importe neto de la cifra de negocios) * 365 dias. (No incluye
provisiones).

El periodo de cobro se mantiene estable a lo largo de los 3 ejercicios, dado que no se han

producido cambios significativos en las politicas de gestién de cobros, ni cambios en los
canales de distribucién que viene utilizando la Sociedad.

C) Acreedores comerciales

La tipologia de proveedores de Almirall incluye, proveedores de materiales y proveedores de
servicios.

En el caso de los proveedores de materiales, Almirall cuenta con aproximadamente 400
suministradores para unos 7.000 principios activos y otros componentes para sus productos.
Ademas, esta obligada por la normativa aplicable a mantener un proveedor Unico cualificado
para muchos de sus principios activos y otros componentes. Los proveedores de productos
asociados a los acuerdos de licencias-in mantenidos por Almirall son lo que tienen mayor
importancia relativa (siendo los mas importantes Pfizer, GlaxoSmithKline, Wyeth y Lundbeck).
El resto de proveedores de materiales hacen referencia, basicamente, a proveedores de
materiales necesarios para la produccién de los productos, tanto propios como de terceros,
donde se incluyen: proveedores de quimica bésica (por ejemplo: Impex Quimica, S.A.,
Quimidroga, S.A. e Indukern, S.A.), materiales de acondicionamientos y otros. Por importancia
relativa, y atendiendo a la naturaleza de la operaciones de grupo, los proveedores que
concentran un mayor volumen de operaciones son los comentados en el primer término y que
hacen referencia a las operaciones de licencias-in.

Con referencia a los proveedores de servicios, los mismos se pueden catalogar en funciéon de
las distintas funciones que realizan para Almirall: actividades de investigacion y desarrollo,
actividades productivas, actividades de marketing y promocién y gastos generales y de
administracion. Con respecto a las actividades de investigacion y desarrollo los proveedores
mas relevantes hacen referencia a CROs (Contract Research Organisations) para la prestacion
de servicios como pruebas pre-clinicas y ensayos clinicos, proveedores de suministro de
materias primas y de distribucion y entrega de los productos. Entre los principales CROs
destacan Covance Caps, Ltd., RCC Cytotest Cell Research, GmbH, Evotec, Ltd. y Chiltern
International, Ltd., entre otros. Con respecto al resto de actividades anteriormente mencionadas
no existe concentracion significativa en ningan proveedor; debiéndose mencionar que existen
ciertos proveedores que se caracterizan por una elevada especializacién en el sector en el que
opera Almirall, tales como IMS Health (estudios de mercado), por lo que la existencia de
proveedores alternativos es menor que en otros tipos de servicios de menor especializacion.

Las ratios de rotacion de saldos de “Acreedores comerciales” sobre el total

“Aprovisionamientos” y “Otros gastos de explotacién” para los ejercicios 2006, 2005 y 2004 se
pueden apreciar en el cuadro adjunto:
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Miles de Euros

‘ Variacion
Principales ratios 2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Acreedores comerciales 143.105 138.516 125.136 3% 11%
Aprovisionamientos 247.325 237.601 209.846 4% 13%
Otros gastos de explotacién 281.558 220.202 215.199 28% 2%
Dias
Periodo medio de pago a acreedores
comerciales(*) 98,76 110,44 107,46 (11%) 3%

(*) Acreedores comerciales / (Aprovisionamientos + Otros gastos de explotacién)* 365 dias.

El periodo medio de pago a acreedores comerciales se mantiene relativamente estable en los
balances de situacién a 31 de diciembre de 2004, 2006 y 2006, debiéndose la ligera reduccién
del ejercicio 2006 al incremento de “Otros gastos de explotacion” como consecuencia del
acuerdo alcanzado con Meda AB para la prestacion de servicios comerciales relacionados con
el Novolizer cuyo importe para el ejercicio 2006 asciende a 40 millones de euros (véase
apartado 6.1.1.2.1. de esta Séccion).

10.3. Informacién sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de
financiacion del emisor

Tal como se ha mencionado en el apartado 10.1 del presente folleto, Laboratorios Almirall, S.A.
carece de deuda financiera al 31 de diciembre de 2006. Los saldos que aparecen en el
epigrafe “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros” del balance de situaciéon
al 31 de diciembre de 2006 por importe de 5.782 miles de euros corresponden a efectos en
gestion de cobro cuyos importes han sido anticipados a muy corto plazo por las entidades
financieras encargadas de la gestién del cobro y que no generan intereses pero si comisiones
bancarias.

Adicionalmente Almirall dispone de deuda no financiera correspondiente a la subvencion de un
préstamo PROFIT (Programa de Fomento de Investigacion Tecnolégica) a tipo de interés cero
concedido por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo. Al 31 de diciembre de 2006 se
encuentran pendientes de devolucidon unos 27 millones de euros cuyo Ultimo vencimiento se
sitda en el ejercicio 2021.

No obstante, la estructura de financiacion ha variado significativamente en el periodo de tres
meses terminado el 31 de marzo de 2007, tal y como se describe en el apartado 20.9 de esta
Seccién.

10.4. Informacién relativa a cualquier restricciéon _sobre el uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera
importante a las operaciones del emisor

No existe ninguna restriccion a la utilizacién, por parte del emisor, de sus recursos de capital
que pudiera afectar de forma significativa a sus operaciones pasadas o futuras.

10.5. Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir
los compromisos mencionados en 5.2.3.y 8.1.

Tal y como se indica en el apartado 5.2 del presente folleto, no existe un plan de inversiones
aprobadas por ninglin érgano de gestion cuya cuantia pueda ser considerada relevante dada la
posicién neta de tesoreria mantenida por Almirall.

- 184 -



~ .
@Almlrall

11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

11.1. Investigacién

Complementando lo descrito en el apartado 6 de la Seccion IV del proceso de investigacion
(donde el hilo conductor obedecia a un criterio cronolégico a través de las distintas fases del
proceso), en el presente epigrafe Almirall estima oportuno aportar ulteriores detalles alrededor
de los siguientes conceptos de la investigacion, dada su importancia estratégica:
- Investigacion preliminar

~ Estrategia

~ Recursos

~ Plataforma respiratoria

~ Plataforma autoinmune

- Desarrollo farmacéutico (Plataforma tecnoldgica de inhalacion)

11.1.1. Investigacion preliminar
11.1.1.1. Estrateqgia

La Investigacion preliminar esta enfocada en funcién de dos aspectos fundamentales:
0] Areas terapéuticas:

El enfoque de Areas Terapéuticas se centra en enfermedades inflamatorias y
respiratorias, en las que Almirall aporta mas de una década de experiencia. En el afio
2004 el enfoque terapéutico fue redefinido, concentrandose en dos areas; la respiratoria
y la autoinmune.

El area respiratoria estd enfocada en el asma y EPOC, mientras que el area autoinmune
esta dirigida a la busqueda de medicamentos para el tratamiento de la artritis reumatoide
y psoriasis, habiéndose ampliado recientemente con la indicacion de esclerosis multiple.

Todas estas enfermedades son crénicas y tienen necesidades no satisfechas con los
tratamientos actuales. Aunque son enfermedades que se manifiestan en distintas partes
del cuerpo humano, la mayoria comparten mecanismos de accion, permitiendo sinergias
a nivel de estudios en investigacion de biologia basica.

Varias de las dianas que forman la base de los programas de trabajo dentro de la cartera
de Investigacion tienen potencial para el tratamiento de mas de una de las enfermedades
mencionadas, reduciendo asi el riesgo global de la cartera de Investigacion.

(i)  Nivel de riesgo inherente en las dianas terapéuticas escogidas.

El riesgo que comporta trabajar con dianas terapéuticas se mitiga a través de programas
de investigacién orientadas a dianas ya validadas clinicamente. De hecho, de las siete
dianas estudiadas en la actualidad, seis ya tienen algun grado de validacion clinica. Es
por ello que no se dedican esfuerzos a la validacién de nuevas dianas. En cuanto a la
biologia experimental, est4 totalmente enfocada a establecer la diferenciacion del
producto desde las fases mas tempranas de Investigacién.
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11.1.1.2. Recursos

La division de investigacidon preliminar esta dimensionada y organizada con el objetivo de
suministrar un flujo regular de farmacos candidatos a desarrollo.

- Plantilla interna. Esta localizada principalmente en el Centro de Investigacion de Sant
Feliu de Llobregat, cerca de Barcelona. Una parte del Departamento de Quimica Médica
se encuentra en Sant Just Desvern, a unos 2 kilometros del centro de Sant Feliu. En total
hay mas de 140 colaboradores dedicados a la investigacion preliminar, de los cuales
mas de 50 son doctores, lo que representa el grupo mas importante de Espafa que una
industria farmacéutica destina a las tareas de investigacion de nuevos farmacos. Los
cientificos se dedican a actividades de identificacion de dianas, blisqueda de cabezas de
serie quimicas y optimizacién de las mismas y para ello cuenta con los departamentos de
Quimica Médica (aproximadamente 55 colaboradores) y Biologia (60) apoyados por los
de Quimica Computacional y Analitica (11) y Farmacocinética y Metabolismo (13).

- La actividad principal del departamento de Biologia se detalla en el contexto de las
plataformas de Areas Terapéuticas que se describe a continuaciéon. La mayoria de los
técnicos doctorados de este departamento tienen experiencia previa internacional, o a
nivel post-doctoral o industrial.

- El departamento de Quimica Médica esta plenamente dedicado a actividades de alto
valor afiadido sintetizando y preparando nuevas entidades quimicas para los programas
de optimizacion de cabezas de serie (Lead Optimisation). Algunas actividades, como
son el analisis estructural y la sintesis de compuestos para ser evaluadas en screening
de alto rendimiento (HTS), en ocasiones se externalizan o estan adscritas a otros
departamentos.

- Existe un conjunto de actividades de investigacion externa que cubre el 20-25% del
presupuesto total, y se encarga de gestionar centros académicos y CROs (Contract
Research Organisations). A continuacion se detallan algunos ejemplos de las
colaboraciones en marcha:

a) Sintesis quimica de compuestos a medida con el objeto de someterlos a screening
e incorporarlos a la colecciéon de mas de 100.000 moléculas disponibles

b) Trabajos de biologia estructural que en la actualidad esta trabajando en 5 de las 7
dianas activas

c) Estudios bioquimicos de cribado selectivo

Dichas colaboraciones estan en marcha con organizaciones en Espafia, Alemania,
Francia, Reino Unido y los Estados Unidos (ver Seccién IV apartado 6.1.1.2.1).

La Division de Investigacion tiene como objetivo la obtencién de dos candidatos a
desarrollo cada afio.

11.1.1.3. Plataforma respiratoria

Desde hace afios, las enfermedades de tipo respiratorio tienen una alta prioridad en la
investigacion de Almirall y para ello se ha profundizado en los conocimientos relacionados con
el tema con objeto de conocer mejor la etiologia de las principales enfermedades. Asimismo, se
ha incidido en la puesta a punto de diversos modelos funcionales de experimentacion y
aumentado el conocimiento en cuanto a tecnologia y complejidad en la administracion de
farmacos por via inhalada.

Los modelos respiratorios utilizados en investigacion intentan mimetizar aspectos de las
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enfermedades humanas. Siempre que sea posible se utilizan modelos in vitro, y en ocasiones
a través de colaboraciones externas se accede a tejidos humanos con objeto de mejorar la
prediccion de actividad en enfermos. Cuando es necesario también se utilizan modelos in vivo
en varios especies no-primate evaluando:

0] Contraccion de las vias aéreas
(ii) Inflamacién inducida por exposicién a alérgeno para modelizar la respuesta asmética
(i) Inflamacion del pulmén (modelo para EPOC)

En estos modelos se mide la funcidon pulmonar y papel de las células inflamatorias y otros
marcadores en las vias aéreas y los tejidos del pulmon.

Para ello se utilizan técnicas de administracion inhalada en todos los modelos in vivo. Ello ha
requerido una inversién en instalaciones y equipos, y el desarrollo de la capacidad de
administrar los farmacos en solucién y en polvo seco. Una colaboracion estrecha con la
Divisiobn de Desarrollo Farmacéutico asegura que ya estén disponibles formulaciones
novedosas durante la fase de investigacion dado que con ello aumenta la prediccion del
comportamiento del farmaco en humanos.

Asimismo, se han establecido colaboraciones externas para acceder a biopsias de tejido
humano y células primarias de las vias aéreas, y también a modelos de inflamacién pulmonar
inducida por humo de tabaco.

El numero actual de moléculas en fase de investigacion clinica para el tratamiento de ciertas
alteraciones en el tracto respiratorio es fruto de la inversion realizada a largo plazo en la
investigacion en este foco terapéutico, destacando el antagonista muscarinico aclidinium
bromide en Fase lll, y las agonistas-beta de larga duracion de accion (LABAs) y un antagonista
del receptor A2b en fases mas tempranas (véase ‘Pipeline’ apartado 6.1.1.2.1 de esta Seccion).

Algunas de las dianas terapéuticas que se mencionan mas adelante en el contexto de
enfermedades autoinmunes también pueden estar relacionadas con el asmay EPOC.

11.1.1.4. Plataforma Autoinmune

Las enfermedades autoinmunes han sido objeto de investigacion por parte del Grupo en los
Ultimos afios. Recientemente, en el 2004, el foco autoinmune se ha restringido a artritis
reumatoide, psoriasis y Ultimamente esclerosis multiple. La base fisiopatolégica comun dentro
de este grupo de enfermedades hace que se hayan identificado herramientas terapéuticas que
son eficaces en como minimo dos de las tres enfermedades. Se ha ampliado la experiencia y
conocimiento en esta area, profundizando en el origen y causas de las enfermedades
principales, puesta a punto de modelos funcionales experimentales y potenciando especificas
colaboraciones externas. En la actualidad existen dos moléculas en fase de desarrollo y una
cartera de programas en investigacion consolidada y bien posicionada para entregar nuevos
candidatos a desarrollo en los proximos afios.

Los modelos de enfermedades autoinmunes intentan mimetizar aspectos de las enfermedades
humanas. Para ello se utilizan modelos in vitro y si es posible se prioriza el uso de tejidos y
células humanos, aunque también se utilizan modelos in vivo en varios especies no-primate. A
este respecto, los principales modelos utilizados son los siguientes:

0] Modelos agudos de respuesta a exposicidén a estimulos pro-inflamatorios
(i)  Modelos cronicos de artritis que utilizan la medicion de inflamacion de las articulaciones y

dafio estructural (radiografia), ademas de hematologia, bioquimica y cuantificacion de
citoquinas para determinar la eficacia de farmacos potenciales
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(i)  Modelos de inflamacién cutanea.

También en esta plataforma se han establecido colaboraciones externas para acceder a
biopsias de tejidos y células primarias humanas.

El compuesto LAS37779, un inhibidor de PDE4 actualmente en ensayos clinicos de Fase II,
administrado topicamente para el tratamiento de psoriasis representa una aportacion reciente
en este campo. El LAS186323 (inhibidor de DHODH) ha entrado en desarrollo pre-clinico para
el tratamiento de artritis reumatoide y esclerosis multiple.

11.1.2. Desarrollo Farmacéutico (Plataforma tecnoldgica en inhalaciéon)

11.1.2.1. Antecedentes y estrategia

El desarrollo farmacéutico incluye la puesta a punto de formulaciones aptas para ser usadas en
formas farmacéuticas convencionales, tales como las indicadas para la cesion inmediata de
farmacos por la via oral, cesion oral modificada, semisélidos topicos, y preparaciones orales
liquidas. Asimismo, se preparan aquellas formulaciones especiales que puedan requerirse con
fines de investigacién en los estudios de farmacologia y toxicologia.

A lo largo de su historia, en Almirall se han investigado, registrado y lanzado comercialmente
numerosas formulaciones para las vias de administracién mas convencionales, con lo que ha
quedado validada su capacidad en este sentido a nivel internacional.

En los Ultimos diez afios el desarrollo farmacéutico en Almirall ha ampliado su campo de accién
para dar cabida y especializarse en las formas de administracion pulmonar de farmacos. El
conocimiento y la experiencia técnica necesaria se ha construido internamente al hilo de las
moléculas candidatas a desarrollo para inhalacion que se han identificado en nuestros
programas de investigacion, y en paralelo con la contribucién de la actual Almirall Sofotec, la
cual, tras la adquisicién de los activos que se integraron en la misma, aporta 20 afios de
experiencia en el desarrollo de productos para inhalacion, y al mismo tiempo el referente de
varios productos para inhalacion aprobados y comercializados (vg. Formoterol Novolizer,
Salbutamol Novolizer, Budesonida Novolizer).

11.1.2.2. Plataforma tecnoldgica en inhalacién

La administracion de farmacos por via inhalatoria constituye un area clave en el Desarrollo
Farmacéutico de Almirall. En términos generales, la actividad en esta area implica habilidades
de formulacion en las que participan aerosoles presurizados con propelentes indcuos para el
medio ambiente, tales como los HFA, y diversas tecnologias de inhaladores de polvo seco
(IPS).

En la actualidad, ganan especial relevancia los IPS en los desarrollos internacionales, y
particularmente Almirall ha centrado sus esfuerzos en los Ultimos afios en el dispositivo

Inhalador Almirall. Este modelo es fruto de la evolucion técnica surgida a partir de un IPS
presente en el mercado (Novolizer).

- Historiay evolucion del inhalador

Novolizer tal como lo comercializa, bajo licencia de Almirall, la compafiia Meda Pharma GmbH
esta presente en los mercados de Europa y algunos otros paises, que no incluyen USA.

Su robustez y aceptacion por parte de los pacientes lo distingue abiertamente con respecto a
otras tecnologias IPS.

El nuevo inhalador de Almirall basado en la tecnologia del Novolizer se ha disefiado orientado
a satisfacer los requerimientos de la FDA para el mercado USA (véase el capitulo “Ventajas del
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Inhalador Almirall”). Se han incorporado nuevas caracteristicas de mejora como el impedimento
de una doble dosis involuntaria, un contador de dosis mejorado, el sistema de bloqueo al fin de
la vida nominal del inhalador, y un nuevo disefio para la dispersién de polvo, todo ello en clara
aproximacion a los requisitos que exige la FDA. El conjunto de estas mejoras se incluye en el
disefio de la nueva versién del inhalador, y se han industrializado al nivel necesario para la vida
comercial del mismo. Los elementos de mejora han sido también objeto de patente, con lo que
la proteccion por patente del Inhalador Almirall en ningin caso es inferior al 2020, (véase
cuadro en apartado 11.2.2 de esta seccion).

El Inhalador Almirall (fotografia) es un inhalador de polvo. Contiene una mezcla en polvo del
principio activo micronizado y un excipiente inerte que mejora la dinamica del principio activo
pulverulento.

CONTADOR DE
DOsIS

- g ‘ El principio activo se microniza para facultar su
PROTECTORA = inhalaciéon por el paciente; el excipiente es un
— material de tamario de particula
; significativamente mayor, tipicamente lactosa,
" que en la inhalacion se retiene de forma
VENTANA DE CONTROL mayoritaria en la cavidad bucal del paciente, y es

ASPIRADOR BUCAL finalmente deglutido.

El Inhalador Almirall incorpora determinadas mejoras respecto Novolizer. Con ellas se
pretenden cubrir la exigencias mas estrictas de la FDA (se trata de los requisitos mas
exigentes a nivel mundial) y a la vez aportar ventajas apreciables por el mercado. Entre
las principales caracteristicas destacan:

- El sistema de dispersion de polvo se basa en un disefio patentado del ciclén que
ofrece mayor eficiencia, y que es adecuado para alcanzar los requerimientos
exigidos por la FDA en este sentido.

- El Inhalador Almirall no es recargable. Con esta caracteristica se evitan
manipulaciones innecesarias y arriesgadas por parte del paciente, y de hecho se
cumplimenta la posicién de la FDA al respecto que no acepta los disefios de IPS
recargables.

- El sistema integrado de IPS y mezcla de polvos conteniendo principio activo, se ha
optimizado de modo que satisfaga la especificacion sobre la uniformidad de la
dosis emitida que sostiene la FDA.

= Proyectos mas importantes basados en el Inhalador Almirall

Almirall dispone en la actualidad de 6 proyectos de inhalaciéon en curso o planificados
para desarrollo, con participacion del Inhalador Almirall. Estos son: aclidinium bromide,
aclidinium bromide/Formoterol, aclidinium bromide/corticoesteroide, LAS 35201, LAS
100977, y LAS 186368. Adicionalmente, las combinaciones potenciales haran uso
también del Inhalador Almirall (véase ‘Pipeline’ apartado 6 de esta seccion).

. Situacién actual
El Inhalador Almirall se ha disefiado en todos sus aspectos (formulacién, moldes
multicavidad para la inyeccidn de las piezas de plastico, linea automatica de montaje del
inhalador, linea automéatica de llenado y envasado del inhalador) en el transcurso del
proyecto aclidinium bromide.

Los moldes multicavidad se finalizaron al final de 2006. La linea automatica de montaje
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esta ultimada y se ha planificado la fabricacion de lotes a nivel de escala comercial en
Junio 2007.

La primera linea automatica de llenado y envasado se ha completado y entregado a una
de las plantas farmacéuticas de fabricacién. Una segunda linea automética de llenado y
envasado esta ya montada y se entregara a una segunda planta de fabricaciéon durante
el tercer trimestre 2007. No obstante, la fecha prevista de lanzamiento del primer
producto con este dispositivo inhalador se sitia en el afio 2010, para el aclidinium
bromide en Europa, si se cumple el plan de desarrollo previsto (basado en practicas
comUnmente aceptadas en la industria) y los plazos regulatorios vigentes en cada
jurisdiccion.

La capacidad de fabricacion anual con los elementos que se citan se sitda por encima de
los 10 millones de inhaladores, y puede multiplicarse facilmente mediante el
establecimiento adicional de lineas de produccién en paralelo.

11.2. Propiedad Industrial e Intelectual

11.2.1. Descripcion general

Almirall dispone de una amplia cartera internacional de patentes, marcas y nombres de
dominio. La totalidad de los expedientes que integran la cartera esta al corriente de pago de las
tasas de mantenimiento y, por tanto, en pleno vigor.

Asimismo, la totalidad de patentes, marcas y nombres de dominio son los que utiliza el Grupo
Almirall en su actividad, no existiendo ningunos otros utilizados por el Grupo de los que no sea
titular.

La patente constituye la base del negocio de las compafiias farmacéuticas, protegiendo su
propiedad intelectual frente a la entrada de genéricos en el mercado tal y como esta descrito en
la Seccidn Il de riesgos de este folleto.

Cabe mencionar, que aquellas patentes solicitadas en Espafia antes de Octubre 1992 fueron
concedidas como “patentes de procedimiento”, las cuales no protegian el compuesto sino
Unicamente el procedimiento para su obtencion. En el caso de las “patentes de producto”
(solicitadas a partir de Octubre 1992), el genérico no puede aparecer mientras dicha patente se
encuentre en vigor. La patente de producto es la que revindica el compuesto quimico como tal.
En el caso de las patentes de procedimiento, podria darse el caso que pudiera aparecer un
genérico antes de haber expirado la patente si se da una de las dos circunstancias previstas en
la Circular 3/97: (i) cuando hayan transcurrido 10 afios desde que fue autorizada en Espafia la
especialidad farmacéutica de investigacién original de referencia, o (ii) cuando se autorice
como especialidad genérica en un pais de la UE, en el que hubiera sido posible obtener la
proteccidon de una patente de producto para el principio activo. No obstante, en este caso el
genérico deberia obtenerse por un procedimiento distinto al protegido por esta patente mientras
estéa en vigor, con las dificultades que ello conllevaria.

La autorizacion de un genérico implica la aplicacion del sistema de precios de referencia a la
totalidad de presentaciones de medicamentos financiadas que tengan el mismo principio activo
e idéntica via de administracion (véase apartado 5.1.4.2.5 de esta Seccion).

El principal impacto del lanzamiento del genérico es econdmico por la afectacién por el sistema
de precios de referencia (véase apartado 5.1.4.2.5 de esta Seccién). El impacto es menor en
unidades, dado que la marca mantiene su competitividad frente a los genéricos al reducir de
forma sustancial la diferencia en precios.

La tabla siguiente muestra el detalle de la cartera de patentes y marcas de Almirall a fecha 31
de marzo de 2007 (se detalla el nimero total de patentes en todos los paises):
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Concedidas En tramite

Patentes propiedad de Almirall 660 995
Patentes compartidas con Neurocrine Inc. 1 24
Patentes licenciadas en exclusiva por Meda 177 57
Total Patentes 838 1.076
Marcas propiedad de Almirall 2.983 334
Marcas licenciadas en exclusiva por Meda 193 9
Total Marcas 3.176 343

En Junio de 2006, Almirall adquirié en virtud de un contrato de transferencia con el Grupo
Meda, tres familias de patentes relacionadas con el dispositivo inhalador de polvo seco (IPS)
denominado Novolizer. Esta adquisicién permite a Almirall ser propietario y titular de estas
patentes. Ademas, Meda concedié a Almirall una licencia exclusiva sobre otras familias de
patentes, incluyendo una opcién de compra gratuita que podra ser ejercitada en 2009. Esta
licencia exclusiva otorga a Almirall el mismo tipo de derecho que la transferencia pero Meda
sigue teniendo la titularidad de la propiedad y gestiona estas patentes (pagando las tasas, por
ejemplo). Esta compra por transferencia y licencia exclusiva de patentes se incluye dentro del
precio de adquisiciéon por un monto total de 25 millones de euros (véase apartado 6.1.1.2.1 de
esta Seccion).

El acuerdo con Meda contempla también la transferencia o la licencia exclusiva, con opcion de
compra gratuita, de determinadas marcas, entre las que destaca la marca Novolizer. La opcién
de compra gratuita significa que Almirall tiene derecho para comprar la propiedad de dichas
marcas otorgadas en licencia exclusiva, sin pagar ningiin monto adicional ya que el precio de la
opcioén esta incluido en el importe total de la transaccién determinada en el momento de la firma
del acuerdo.

Existe, por otra parte, un acuerdo de colaboracién con la compafiia norteamericana Neurocrine
Inc, para la investigacion de compuestos indicados para el tratamiento de la enfermedad de
Parkinson (diana A2a). Se trata de un know-how interno que Almirall ha licenciado a Neurocrine
para que ésta Ultima desarrolle dicho producto, habiéndose recibido hasta la fecha 1 millén de
dolares por este concepto. Almirall obtendra derechos de comercializacion una vez el producto
esté desarrollado y aprobado. Como resultado de este acuerdo se han generado ya diversas
solicitudes de patente.

11.2.2. Patentes

Almirall deposita sus solicitudes de patente en mas de 60 paises. Los principales paises en los
que existen patentes son Espafia (125), Estados Unidos (74), Alemania (66), Francia (64), Italia
(64), Japon (62), Reino Unido (62), Bélgica (59) y Suiza (59).

El proceso normalmente comienza con una solicitud inicial en Espafia, seguida por varias
solicitudes internacionales con idéntico contenido que deben ser depositadas antes de un afio,
dentro del llamado plazo de prioridad.

La mayor parte de las solicitudes internacionales se tramitan a través del procedimiento PCT
(Patent Cooperation Treaty), el procedimiento estandar de tramitacion de patentes. En los
casos en los que un determinado pais de interés no sea miembro del PCT se debe realizar una
solicitud directa en el mismo pais en paralelo a la solicitud internacional y global PCT. A este
respecto cabe sefialar que la gran parte de los paises en los que Almirall tiene presencia
(directa o a través de licencia-out), estan adheridos a este tratado.

El coste total de todo el proceso de solicitud, obtencién y validaciéon de una patente en los mas
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de 60 paises en los que Almirall deposita sus solicitudes de patente ronda los 500.000 £,
incluyendo tasas oficiales, traducciones y honorarios de agentes.

Para mantener la validez de una patente durante los 20 afios de vida legal, es necesario
ademas pagar tasas de mantenimiento anuales en cada uno de los paises. El monto promedio
total durante los 20 afios de las tasas de mantenimiento en los principales mercados de Almirall
es de unos 12.000 € por pais.

El importe correspondiente a patentes imputado a gasto por la Sociedad en 2006 y 2005
asciende a 1.679 miles de euros y 373 miles de euros respectivamente. El incremento del 2006
se explica por varios gastos de litigios (incluyendo Almotriptan en Estados Unidos) y el cambio
de nombre de la Sociedad.

Hay que tener en cuenta que, aunque la duracién normal de una patente es 20 afios desde su
fecha de solicitud, la duracion de la patente, generalmente basica, se puede prorrogar. La
“patente basica” es la primera patente que cubre un compuesto y que revindica la estructura
quimica de un medicamento. El titular de una patente sobre un medicamento que haya
obtenido un registro sanitario (véase con mayor detalle en el apartado 11.2.4. de esta Seccion
IV) podra alargar el periodo de proteccion de la patente, mediante un certificado
complementario de protecciéon a un maximo de cinco afios adicionales en Europa y en Estados
Unidos para compensar el largo proceso regulatorio necesario para obtener la autorizacion de
comercializaciéon por parte de las agencias del medicamento. Esta prérroga es habitual y casi
automatica, lo que puede variar, es la duracion de la misma dentro del limite de 5 afios.

Por otro lado, existen las “patentes especificas” que cubren las combinaciones de la molécula
original con otros principios activos durante 20 afios desde su fecha de solicitud. Dichas
patentes se pueden prorrogar por un periodo maximo de 5 afios en Europa pero no en Estados
Unidos. Adicionalmente, la proteccién sobre la patente puede alargarse seis meses mas si se
obtiene la autorizacion de una nueva indicacién pediatrica para el medicamento.

La siguiente grafica muestra la evolucion en el nimero de solicitudes de patentes depositadas
(en naranja) y de patentes concedidas (en azul) durante los Ultimos 25 afios por Almirall.
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En el momento en el que una patente se encuentra proxima a la fecha de expiracion, las
compafiias farmacéuticas pueden reaccionar de varias maneras:
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Se intenta introducir una innovaciéon galénica para obtener una diferenciacién de la
competencia y permitir ser reconocida como tal para contemplar su exclusion del sistema
de precios de referencia por un periodo de 5 afios. En el caso de Almirall ha sido
reconocida como innovacion galénica, por ejemplo, Ebastel Flas.

Con el objeto de limitar la erosion de los resultados por parte de los genéricos, las
compafiias farmacéuticas tienen también la posibilidad de comercializar sus propios
genéricos. En el caso de Almirall se han registrado genéricos para ebastina y
aceclofenaco.

11.2.2.1. Productos de investigacion propia

A continuacion se detalla la situacion de las patentes de aquellos productos del “top 10”
procedentes de investigacion propia de Almirall;

Almotriptan (6% de las Ventas de 2006)

La patente basica expirara en Europa, incluyendo prérrogas, entre diciembre de 2014 y
marzo de 2015. En Estados Unidos la patente se ha prorrogado hasta mayo de 2015 y
en Japon expirard en principio en julio de 2013, aunque esta duracion se puede
prorrogar hasta un maximo de cinco afios, una vez que el almotriptdn haya sido
autorizado en ese pais. Almirall y Ortho McNeil han iniciado una accion por infraccion de
patente contra Teva en Estados Unidos, como consecuencia de la solicitud por parte de
Teva de una ANDA (solicitud de genérico) para un genérico de almotriptan. La solicitud
de autorizacidn del genérico esta en suspenso (véase apartado 20.8 de esta Seccion).

Cabe mencionar que en el afio 2007, la molécula competidora del almotriptan a nivel
mundial, el sumatriptan, esta afectada por (i) varios lanzamientos de genéricos y (ii) su
entrada dentro del sistema de precios de referencia en Espafia.

Ebastina (13% de las Ventas de 2006)

La patente basica de ebastina no micronizada que se corresponde con el producto que
originalmente Almirall comercializaba, ha expirado en la mayor parte de los paises
europeos entre agosto y diciembre de 2004 (marzo de 2005 en Espafia). En Austria,
Italia y Portugal la patente basica se ha prorrogado hasta abril / mayo de 2009. La
patente equivalente en Japon expirara en agosto de 2007.

Adicionalmente, cabe mencionar que, en la actualidad, el producto comercializado por
Almirall utiliza la ebastina micronizada que esta protegida por una patente hasta 2012, lo
cual dificultara la potencial aparacién de genéricos hasta 2012, pero no lo impide, al ser
una patente de procedimiento en Espafia.

En Espafia se han lanzado, por ejemplo, genéricos de ebastina comprimidos en julio del
2006, por lo cual Ebastel comprimidos ha sido integrado dentro del sistema de precios de
referencia desde marzo 2007. Almirall se ha visto obligada a reducir el precio de estas
presentaciones para continuar dentro de la financiacion de estas presentaciones (tramo
maximo del 30% para Ebastel 20 Comprimidos y Ebastel solucion en 2007. En 2008 se
fijara un nuevo precio de referencia que puede suponer una bajada adicional).

No obstante, en Espafia, ante la aparicion de genéricos debidos a las patentes de
procedimiento, Almirall ha logrado la consideracion de innovacién galénica para Ebastel
Flas, que permite excluir del sistema de precios de referencia, hasta Noviembre 2011 las
presentaciones de Ebastel Flas. Esta presentacion Flas representa un 41% de las ventas
de ebastina en Espafia en 2006.
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Aceclofenaco (8% de las Ventas de 2006)

La patente basica ha expirado en la mayor parte de los paises europeos en marzo de
2005 (febrero de 2004 en Espafia). En Espafia han entrado genéricos de aceclofenaco
comprimidos en junio del 2006, por lo que dicha presentacion se ha integrado dentro del
sistema de precios de referencia desde marzo 2007. Desde esta fecha, Almirall ha
bajado el precio de sus 4 presentaciones un 30% (sobres y comprimidos).

En Alemania, Austria, Bélgica, Francia, Luxemburgo y Suiza la duracion de la patente
bésica se ha prorrogado hasta marzo de 2009. Se ha iniciado una accion legal por
infraccion de patente en Bélgica (véase apartado 20.8 de esta Seccion).

Almagato (3% de las Ventas de 2006)

Si bien la patente basica ha expirado en todos los paises, Almirall ha lanzado la
formulacién de la pastilla blanda de almagato y ha presentado una solicitud (en el afio
2004) de patente especifica aun en tramite que impediria la comercializacion de copias
de esta presentacion antes de Noviembre 2024. Esta presentacion de pastilla blanda
representa un 3% de las ventas de almagato en Espafia en 2006.

11.2.2.2. Productos de investigacion de terceros (licencias-in)

A continuaciéon se detalla la situacion de las patentes de aquellos productos del “top 10"
procedentes de contratos de licencia-in. Cabe mencionar que cualquier informacion que Almirall
pueda proporcionar respecto al riesgo de genéricos o el estado de las patentes de los
productos objeto de contratos de licencia-in se basa en el mejor conocimiento que Almirall tiene
de estos temas, si bien Almirall no es el propietario de las patentes de los productos de licencia
y, consecuentemente, no tiene porqué estar al corriente de cualquier proceso, accion o litigio
que pudiera afectar a la validez de las mismas en Espafia.

Atorvastatina (11% de las Ventas de 2006)

La patente basica ha expirado en Espafia en Mayo 2007, pero la patente especifica de la
formulacion comercializada de atorvastatina hemicélcica (100% de las ventas
corresponden a la atorvastatina célcica) expirara en julio de 2010.

Se prevé el lanzamiento de varios productos competidores en este mercado entre 2008 y
2011. No obstante, nuevas indicaciones para atorvastatina fueron aprobadas en 2007
(Prevencion enfermedad cardiovascular y sindrome coronario agudo), lo que permite
ampliar el mercado potencial de este producto.

Salmeterol + Fluticasona (7% de las Ventas de 2006)

La patente de Salmeterol + Fluticasona cubre hasta el 2013 en Espafa. Por este motivo
no se prevén lanzamientos de genéricos ni entrada en el sistema de precios de
referencia.

Cabe mencionar que en 2007 se aprobaron nuevas indicaciones para salmeterol +
fluticasona (EPOC moderada y severa y reduccion de exacerbaciones) lo que permite
ampliar el mercado potencial de este producto. Sin embargo, varios lanzamientos de
productos competidores estan previstos entre 2007 y 2011, incluyendo el aclidinium
bromide de Almirall.

Venlafaxina (7% de las Ventas de 2006)

Ha expirado la patente basica de venlafaxina en Espafia en 2005 y ya han entrado
genéricos en el mercado. Por este motivo venlafaxina ha entrado dentro del sistema de
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precios de referencia desde 2007, aplicando los tramos de 30% de reduccion anual de
precio entre 2007 y 2008. No obstante, Dobupal Retard (venlafaxina liberacién
prolongada) esta excluido del sistema de precios de referencia hasta Noviembre 2011,
por haber sido declarado innovacion galénica (representa un 88% de las ventas de
venlafaxina en el 2006).

. Escitalopram (5% de las Ventas de 2006)

La patente de escitalopram expirard en 2014, si bien, al tratarse de una patente de
procedimiento no puede descartarse que aparezcan genéricos de la especialidad con
anterioridad a dicha fecha.

Varios lanzamientos de nuevos productos y/o nuevas indicaciones de competidores
estan previstos entre 2007 y 2010. No obstante, nuevas indicaciones para escitalopram
fueron aprobadas en 2007 (Trastorno Obsesivo Compulsivo) y estan previstas para 2008
(Estrés postraumatico), lo que permitira ampliar el mercado potencial de este producto.

. Lansoprazol (5% de las Ventas de 2006)

La patente basica de lansoprazol ha expirado en Espafia y han entrado genéricos en el
mercado desde 2004. Principalmente por ello, las ventas de este producto cayeron un
12.4% entre 2004 y 2005 y un 1.6% entre 2005 y 2006. Adicionalmente, lansoprazol
capsulas ha entrado dentro del sistema de precios de referencia desde 2007, aplicando
los tramos de 30% de reduccién anual de precio entre 2007 y 2008. Como reaccion al
mercado, se ha lanzado el Opiren Flas (representa el 46% de las ventas de lansoprazol
en el 2006), el cudl esta declarado innovacién galénica y por lo tanto, se incorporara en
el sistema de precios de referencia después de Noviembre 2011.

- Candesartan (4% de las Ventas 2006)

La patente basica de candesartan expirara en abril 2012 y la patente especifica de la
combinacion candesartan + HCTZ (Parapres Plus) expirara en junio del 2014. Por este
motivo no se contempla ningln lanzamiento de genéricos antes de estas fechas y
ninguna entrada en el sistema de precios de referencia antes de 2013 para candesartan
y antes de 2014 para la combinacién con HCTZ.

Nuevas indicaciones para candesartdn esta previsto que se aprueban en 2010
(Retinopatia diabética) y una nueva combinacién con dosis mas elevadas de HCTZ se
prevé lanzar por Almirall en el 2010, lo que podria permitir ampliar el mercado potencial
de este producto.

Continuidad de los contratos de licencia en Espaia:

De entre los 6 principales productos licenciados en Espafia y para los préximos 5 afios, sélo
existe un riesgo relevante de cambio en la contribucién econémica actual, vinculada, a la
continuidad del contrato con uno de ellos.

11.2.2.3. Productos en fase de investigaciéon

Desde el inicio de su actividad investigadora, Almirall valoré la conveniencia de obtener
proteccién de patente para sus invenciones, no tan solo en Espafia, sino también en los
principales mercados internacionales.

La vocacion de proyeccion de la compafiia hacia el exterior, unido al hecho de que el respeto a
las patentes se ha incrementado significativamente a nivel internacional durante los dltimos
afios, ha hecho posible que actualmente, para aquellas solicitudes de patente que protegen
invenciones de relevancia, el nimero de paises a los cuales Almirall extiende la proteccion de
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las mismas se sitlie por encima de los 60.

Las solicitudes de patente depositadas por Almirall durante el transcurso de los Ultimos afios
estan relacionadas principalmente con las areas terapéuticas en las cuales se centra
actualmente la investigacion de la compafiia: asma, EPOC, artritis reumatoide, esclerosis
multiple y psoriasis.

. Patentes que protegen a compuestos en investigacion preliminar
Los programas de investigacion preliminar actualmente activos en Almirall han dado
como resultado el descubrimiento de diferentes clases de compuestos quimicos que

tienen actividad sobre dianas terapéuticas especificas, sobre las cuales Almirall ha
realizado una extensa actividad de proteccion intelectual.

= Patentes que protegen a compuestos en fase preclinicay clinica

A continuacion se describen los proyectos de desarrollo de Almirall y su proteccién por
patentes, a fecha 31 de marzo de 2007.

Proyectos Indicacion médica Familias de patente
Aclidinium EPOC 6
Aclidinium+ formoterol EPOC 7
Aclidinium+ corticosteroide EPOC 7
LAS35201 EPOC 4

Las patentes basicas que protegen estos proyectos para la EPOC (incluyendo aclidinium
bromide) caducan en julio de 2020 y han sido concedidas ya en Europa y en Estados Unidos.
Adicionalmente se podria extender la duracién de estas patentes hasta un maximo de cinco
afios adicionales para compensar por el largo proceso regulatorio.

Ademas, los proyectos de combinaciones estan protegidos por solicitudes de patente
especificas (aun en tramite) que expirarian en mayo de 2025. Esta fecha de caducidad se
podria prorrogar hasta un maximo de cinco afios adicionales en los mercados mas relevantes
(pero no en Estados Unidos, donde no se pueden prorrogar las combinaciones sino solamente
las patentes basicas).

Adicionalmente, a continuacion se detallan los otros proyectos:

Otras moléculas Indicacion médica
LAS37779 Psoriasis
LAS101057 Asma
LAS100977 Asma, EPOC
LAS186368 Asma, EPOC
LAS186323 Artritis reumatoide, Esclerosis miltiple
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Las patentes basicas que protegen cada uno de estos proyectos estan aun en tramite. Ninguna
de ellas expirara antes de 2020, sin contar extensiones.

Finalmente, el dispositivo inhalador que Almirall esta investigando para la administracion de sus
medicamentos respiratorios tiene también proteccidn por tres familias de patentes adquiridas
por Almirall en 2006 (véase apartado 11.2.1. de esta Seccién) que se centran en las diferentes
caracteristicas técnicas del mismo, tal como se muestra en la tabla a continuacion:

Caracteristicas técnicas Fecha de caducidad Status
Disefio general, cartucho Junio 2016 Concedida (Europa, USA)
Ciclén Junio 2022 En tramite
Sistema de bloqueo Julio 2025 En tramite
11.2.3. Marcas v Nombres de Dominio Propios

A fecha 31 de marzo de 2007 Almirall es titular de casi 3.000 marcas ya registradas y
repartidas en sus principales mercados. Actualmente las marcas se registran en un total de 41
paises. En muchos casos se realizan solicitudes de Marca Internacional (via para obtener
después marcas nacionales en cada pais) y de Marca Comunitaria (autométicamente en todos
los paises de la Union Europea). El coste promedio total de registrar una marca en todos estos
paises es de unos 25.000 €.

El proceso de tramitacién de una marca desde su solicitud hasta su obtenciéon puede durar
entre 6 meses y 2 afios en promedio.

El periodo inicial de validez de las marcas concedidas es de 10 afios, aunque este periodo es
renovable de manera indefinida. El coste promedio del mantenimiento o renovacion de una
marca suele ser de 1.000 € por pais. En el caso de la Union Europea, una Marca Comunitaria
con validez en todos los paises miembros, puede ser renovada por unos 2.000 €.

Cabe destacar como marcas mas importantes por lo que representan en volumen de ventas,
las siguientes: Airtal, Algidol, Almax, Almogran, Astudal, Axert, Calmatel, Cidine, Dobupal,
Ebastel, Flatoril, Kestine.

Asimismo, Almirall también es titular de mas de 600 nombres de dominio, entre los que hay
dominios genéricos (mayoritariamente .com, .nety .org) y territoriales (principalmente .es y .eu).

El importe correspondiente a marcas y hombres de dominio propios gastado por Laboratorios
Almirall S.A. en 2006 y 2005 asciende a 557 miles de euros y 251 miles de euros
respectivamente. El incremento del 2006 se explica por los gastos relacionados con el cambio
de nombre de la Sociedad.

11.2.4. Registros
En la actualidad, Almirall dispone de 1.014 registros farmacéuticos vigentes en 101 paises.

La obtencion del registro sanitario es un proceso clave para la industria farmacéutica, puesto
que es el requisito indispensable para proceder a la comercializacién de un medicamento.

El registro de un medicamento es un proceso complejo durante el cual la(s) agencia(s)
evaluadora(s) de medicamentos revisan la documentacion de calidad, eficacia y seguridad del
producto obtenida a lo largo del periodo de investigacién (véase mayor detalle en parte IV
capitulo 6).
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Adicionalmente a los productos de investigacion propia, Almirall registra todos aquellos
productos propiedad de terceros a través de licencia-in.

Para los productos de licencias-in en co-promocion, existe un registro Unico presentado a las
autoridades sanitarias por el titular del producto, por lo que Almirall no tiene que presentar otro
registro. Para los productos de licencias-in en co-marketing (la gran mayoria en Almirall), el
licenciante transfiere la informaciéon tecnica necesaria para que Almirall solicite el
correspondiente Registro frente a las autoridades sanitarias modificando solamente el hombre
de la compafiia y la marca comercial del producto.

En Europa, la duracién y complejidad del proceso de autorizacién puede variar en funcién del
procedimiento de registro utilizado (Reconocimiento Mutuo / Descentralizado o Centralizado),
asi como del ndimero de agencias implicadas. El proceso de Reconocimiento Mutuo /
Descentralizado era el mas utilizado en Europa y sigue siéndolo en Almirall, pero ahora cada
vez mas las compafiias europeas utilizan el proceso Centralizado. La reparticion entre las dos
modalidades es mas o menos mitad / mitad a la fecha del presente documento en Europa.

En Estados Unidos, una Unica agencia (Food and Drug Administration, FDA) es la responsable
de la autorizacion de medicamentos.

A continuacién se detallan los registros obtenidos por Almirall para los productos procedentes
de su propia Investigacion:

Pg:g;ic;gs Detalle
Almotriptan 29 Registros (21 en UE, 2 en USA, 2 en Canada y 4 en resto)
Ebastina 184 Registros (94 en UE, 45 Latinoamérica, 12 Asia, 10 Oriente Medio y 23 en resto)
Aceclofenaco 126 Registros (53 en UE, 56 Latinoamérica, 2 Africa, 8 Asia y 7 en resto)
Almagato 63 Registros (8 en UE, 34 Latinoamérica, 15 Africa y 6 Oriente Medio)
Cleboprida 41 Registros (9 en UE, 23 Latinoamérica, 6 Oriente Medio y 3 Asia)
Cinitaprida 22 Registros en Espafia y Latinoamérica
Piketoprofeno 12 Registros en Espafia, Portugal y México

Los gastos de registro (tasas) y de mantenimiento de estos registros representaron
aproximadamente 1,2 millones de euros en el 2005 y 1,3 millones de euros en el 2006.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario, y
costes vy precios de venta desde el fin del dltimo _ejercicio hasta la fecha del
documento de registro

En el apartado 20.6 de esta Seccidn se hace mencion a las tendencias mas recientes
correspondientes al primer trimestre 2007.

12.2. Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos gque pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual

Los principales factores que podrian tener una incidencia en las perspectivas de Almirall son
aquellos incluidos en la Parte Il y en los apartados 4 y en el 6.2.3. y 6.2.4. de la Informacién
sobre el Emisor del presente Folleto.
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13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

La Informacion sobre el emisor del presente folleto no incluye previsiones o estimaciones de
beneficios.

13.1. Declaracién que enumere los principales supuestos en los que el emisor ha
basado su previsiéon o su estimacion

No aplicable

13.2. Debe incluirse un informe elaborado por contables o auditores independientes
que declare que, a juicio de esos contables o auditores independientes, la
prevision o estimacién se ha calculado correctamente sobre la base declarada,
y qgue el fundamento contable utilizado para la previsién o estimacién de los
beneficios es coherente con las politicas contables del emisor

No aplicable

13.3. La previsién o estimacién de los beneficios debe prepararse sobre una base
comparable con lainformacién financiera histérica

No aplicable

13.4. Si el emisor ha publicado en un folleto una prevision de beneficios para una
fecha no transcurrida, debe entonces proporcionar _una declaracion de Ssi
efectivamente ese prondstico sigue siendo tan correcto como en la fecha del
documento de reqgistro, o una explicacién de por gué el prongstico vya no _es
valido, si ese es el caso

No aplicable
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14. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1. Nombre, direccién profesional y cargo en el emisor de las siquientes personas,
indicando las principales actividades gue éstas desarrollan _al margen del
emisor, si dichas actividades son significativas con respecto a ese emisor

a) Miembros de los 6rganos de administracion;

A continuacion se refleja la composicion del Consejo de Administracién de la Sociedad a la
fecha del presente Folleto, asi como la condicion de sus miembros de acuerdo con lo
establecido en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion de la
Sociedad:

Nombre Cargo Carécter del Domicilio profesional
cargo

Presidente y Consejero Ronda del General Mitre

D. Jorge Gallardo Ballart Delegado Ejecutivo 151, Barcelona

D. Antonio Gallardo Ballart Vicepresidente 1° Externo dominical Ronda del General Mitre
151, Barcelona

D. Daniel Bravo Andreu Vicepresidente 2° Externo dominical Ronda del General Mitre
151, Barcelona

D. Eduardo Javier Sanchiz . . Ronda del General Mitre

Vocal Ejecutivo

Yrazu 151, Barcelona

D. Luciano Conde Conde Vocal Ejecutivo Ronda del General Mitre
151, Barcelona

D. Per-Olof Andersson Vocal Ejecutivo Ronda del General Mitre
151, Barcelona

Externo Ronda del General Mitre
D. Paul Brons Vocal independiente 151, Barcelona

. . Externo Ronda del General Mitre
Sir Tom McKillop Vocal independiente 151, Barcelona

D. Juan Arena Vocal Externo Ronda del General Mitre
’ independiente 151, Barcelona

D. José Juan Pinté Sala Secretario no miembro No consejero Ronda del General Mitre

151, Barcelona

La composicién descrita en el cuadro anterior respecto al caracter del cargo de cada uno de los
consejeros fue aprobada por la Junta General de accionistas de la Sociedad el pasado 29 de
mayo de 2007. La Sociedad tiene previsto mantener la composicion actual del Consejo de
Administracion tras la Oferta.

Los consejeros no desarrollan actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o el
Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta, salvo por lo establecido en este apartado
14.1 de esta Seccion.

b) Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones:

No aplicable, al tratarse de una Sociedad Anonima.

c) Fundadores, si el emisor se constituyd hace menos de cinco afios:

No aplicable, al haberse constituido la Sociedad hace mas de cinco (5) afios.
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Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee las
calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las actividades del
emisor:

A continuacién se relacionan las personas que, junto con los miembros ejecutivos del
organo de administracion referidos anteriormente, conforman el cuadro de altos directivos
de la Sociedad a fecha del Folleto:

Nombre Cargo . Fecha dg,
Incorporacion
Jorge Gallardo Ballart Presidente y Consejero Delegado 1 de noviembre de 1965

Director General Ejecutivo

i 1 de enero de 1996
Operativo

Luciano Conde Conde

Director General Ejecutivo de

: 9 de enero de 2006
Investigacion y Desarrollo

Per-Olof Andersson

Director General Ejecutivo de

Eduardo Javier Sanchiz Yrazu : ;
Desarrollo Corporativo y Finanzas

1 de mayo de 2004

Carlos Blanquer Fonquerne Director General Industrial 17 de junio de 1968
Enrique Dominguez Cruz Director General Espafia 2 de septiembre de 1985
Joan Figueras Carreras Director Juridico 1 de octubre de 1991

Director Corporativo de Recursos

17 de febrero de 2003
Humanos

Rafael Marti Fernandez

Jordi Parés Olivet Director Controlling Corporativo 17 de octubre de 1994

Director de Planificacion

Estratégica Corporativa 1 de mayo de 1998

Antonio Rubi6 Balagué

El listado de personas incluidas en el cuadro anterior como altos directivos de la Sociedad se
ha confeccionado a partir de la definicién de alto directivo contenido en el Cddigo Unificado de
Buen Gobierno que fue aprobado por el Consejo de la CNMV el 22 de mayo de 2006, todo ello
sin perjuicio de que las personas que aparecen en dicho cuadro se encuentran vinculadas a la
Sociedad mediante una relacion laboral ordinaria.

Naturaleza de toda relacién familiar entre cualquiera de las personas mencionadas
en las letras a) a d) de este apartado 14.1.

No existe relacion familiar alguna entre las personas mencionadas en este apartado
14.1., a excepcion de la relacién familiar de D. Jorge Gallardo Ballart y D. Antonio
Gallardo Ballart, que son hermanos.

Datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de las personas mencionadas
en las letras a), b) y d) de este apartado 14.1.

A continuacion se recoge una breve descripcion del perfil profesional y académico del cuadro
de personas mencionadas en las letras a), b) y d) de este apartado 14.1.
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Nombre y Apellidos

Experienciay Formacion

Jorge Gallardo Ballart

Antonio Gallardo Ballart

Daniel Bravo Andreu

Eduardo Javier Sanchiz
Yrazu

Luciano Conde Conde

Per-Olof Andersson

Doctor en Ingenieria Industrial por la Escuela Técnica Superior de
Ingenieria Industrial de Barcelona, es Presidente-Consejero Delegado de
Laboratorios Almirall desde 1988, habiendo ocupado previamente diversos
puestos directivos en la compafila desde su incorporacion en 1965.
Ha sido Presidente de la EFPIA (European Federation of Pharmaceutical
Industries and Associations) entre 1998 y 2001, siendo actualmente
miembro del Board de dicha institucion. También fue presidente de
Farmaindustria en los periodos comprendidos entre los afios 1993 y 1995,
y mas recientemente entre los afios 2002 y 2004, siendo actualmente
Vicepresidente.

Ha cursado estudios en La Salle Bonanova (altos estudios mercantiles),
The Vaux Beltert School, Guernesey (Inglaterra) y en el IESE (Direccién de
Empresas). Es Vicepresidente del Consejo de Administracion de Almirall
habiendo ocupado previamente diversos puestos directivos en la
compafiia. Ha sido miembro de la Junta Directiva de Farmaindustria por un
periodo superior a 20 afios y en la actualidad es Presidente del Consejo de
Administracion de Grupo Corporativo Landon, S.L., es Vicepresidente del
Instituto de la Empresa Familiar, Presidente de la Asociacion Catalana de
la Empresa Familiar, Responsable del area de formacién del Instituto de la
Empresa Familiar, Miembro del Consejo Consultivo de Fomento del
Trabajo Nacional, Miembro del Consejo Ejecutivo de la FBN (Family
Business Network) y Miembro del Consejo Consultivo de la Catedra de
Empresa Familiar de IESE. Ha sido galardonado con la Encomienda con
placa de la Orden Civil de Sanidad y con la Medalla del mérito en el trabajo.

Licenciado en Farmacia por la Universidad Central de Barcelona en 1954,
En los afios sesenta se incorporé como socio y ejecutivo a la empresa del
sector farmacéutico Prodes, S.A. con sede en Barcelona, antecesora del
Grupo Prodesfarma. El laboratorio se fusion6 en 1997 con Almirall, creando
Almirall Prodesfarma, S.A., actualmente Almirall. Ha mantenido su
participacion indirecta en el Grupo y es Consejero de la Compafiia desde la
fusion, actualmente desempefia el cargo de Vicepresidente Segundo. Es
socio y consejero de otras compafiias no cotizadas en sectores distintos
del farmacéutico.

Licenciado en Ciencias Econémicas por la Universidad de Deusto y MBA
por el Instituto de Empresa, es Director General Ejecutivo de Desarrollo
Corporativo y Finanzas de Almirall desde 2004.
Ha sido Director Ejecutivo de Area para Lilly en Europa entre los afios 1998
al 2004 y anteriormente, durante un total de 22 afios en dicha compafiia, ha
ocupado puestos de finanzas, marketing, ventas y direccidon general en
distintos paises.

Licenciado en Farmacia por la Universidad Complutense de Madrid y
Master en Direcciébn Comercial y Marketing por ESADE, es Director
General Ejecutivo Operativo de Laboratorios Almirall desde 2001.
Previamente fue Director General Comercial entre los afios 1996 y 2001.
Anteriormente a su incorporacién a la compafiia, fue Vicepresidente
Ejecutivo en Pharmacia Corporation entre los afios 1992 y 1995. Entre
1982 y 1992 ocup6 diversos puestos de responsabilidad en Roche.

Doctor en Medicina por la Universidad de Lund (Suecia), es Director
General Ejecutivo de Investigacion y Desarrollo de Laboratorios Almirall
desde 2006. Ha sido Vice President de I+D Clinica en Pfizer Japén entre
los afios 2003 y 2005 y Vice President de Desarrollo y Desarrollo
Exploratorio en Pharmacia & Upjohn Inc. y Pharmacia Corporation en
Estados Unidos, entre los afios 1996 y 2003.
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Nombre y Apellidos

Experienciay Formacion

Paul Brons

Sir Tom McKillop

Juan Arena

José Juan Pint6 Sala

Licenciado en International Business por la Universidad de Nijenrode,
(Breukelen, Paises Bajos). Ha sido miembro del érgano de administracion
de Akzo Nobel desde 1994 hasta el afio 2002, habiendo sido presidente del
organo de Supervision hasta octubre de 2006. Con anterioridad
desempefio el cargo de presidente de Organon International BV desde el
afio 1983. Ha sido miembro del Strategy Advisory Comitte y del consejo de
administracion de la Federacién Europea de Asociaciones e Industrias
Farmacéuticas, y presidente de su Comité Europeo (EU Enlargement
Committee), miembro del Organo de Supervision de IBM en Paises Bajos,
miembro del consejo de administracién de Henry Schein Inc. (USA) y del
6rgano Consultivo de la Sociedad.

En 1996 fue galardonado por Su Majestad la Reina de los Paises Bajos
con la distincién de “Caballero de la Orden del Leon holandés”, la maxima
condecoracion de caracter civil de Paises Bajos.

Licenciado y doctor en quimica por la Universidad de Glasgow, en la
actualidad es presidente del Royal Bank of Scotland y miembro del consejo
de administracién no ejecutivo de British Petrol Plc. De 1975 a 1994 habia
desarrollado diversos puestos de responsabilidad en la divisibén
farmacéutica de ICI, llegando a ser Director Técnico. En 1994 fue
nombrado CEO de Zeneca Pharmaceuticals, convirtiendose tras la fusion
de Astra y Zeneca en CEO de AstraZeneca Plc hasta finales de 2005. Ha
sido Presidente del British Pharma Group, Presidente de la Federacion
Europea de Asociaciones e Industrias Farmacéuticas y Presidente de la
Pharmaceutical Industry Task Force, entre otros puestos de relevancia en
organismo de esta industria. En enero de 2007 fue nombrado Presidente
de la Science Council britanica.

Ha sido galardonado con diversos premios y distinciones. Es miembro de la
Royal Society de Edimburgo, de la Academia de Ciencias Médicas,
Miembro Honorario de Real Sociedad de Quimica y del Instituto de
Ingenieros Quimicos, entre otros. En 2002 le fue concedida la distincién de
“Sir” por sus servicios a la industria farmacéutica.

Doctor Ingeniero Superior Electromecanico del ICAI y MBA por el ICADE.
En 1970 se uni6 a Bankinter desarrollando su carrera profesional,
ocupando diferentes puestos de responsabilidad como Subdirector y
Director General. En 1993 fue nombrado Consejero Delegado y desde el
2002 hasta abril de 2007 ha presidido la Entidad. Actualmente es
Consejero de Ferrovial, miembro de la Fundacion para la Innovacion de la
Tecnologia, miembro del European Advisory Board de la Harvard Bussines
School y presidente del Consejo profesional de ESADE.

Ha sido galardonado con la ‘Gran Cruz de la Orden del Mérito Civil’ por su
colaboracion como miembro de la Comision Especial de Estudio sobre el
Desarrollo de la Sociedad de la Informacion.

Licenciado en Derecho por la Universidad Central de Barcelona en 1973.
Miembro del Colegio de Abogados de Barcelona y de Madrid. Presidente
del Consejo de Administraciéon de la firma de abogados Pint6 Ruiz & Del
Valle, S.L., con sede en Madrid, de la Agrupacion Internacional de
Abogados Pannone Law Group, A.E.l.LE. con sede en Bruselas y de la
Asociacion Internacional de Abogados “Rex Sport Asociacion de Asesores
del Deporte” con sede de Barcelona. Arbitro del Tribunal Arbitral du Sport
con sede en Lausanne. Secretario del Consejo de Administracion de
Almirall desde diciembre 2006.
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Licenciado en Farmacia por la Universidad de Barcelona, es Director
General Industrial de Laboratorios Almirall desde 1997 y Director Técnico
de Laboratorios Almirall desde 1987. Previamente fue Director de
Produccién hasta 1985.

Licenciado en Medicina por la Universidad de Barcelona en 1979, es
Director General Espafia desde 2001 y Director de Marketing entre los
afios 1997 y 2001. Previamente ocup6 distintas posiciones en el Area
Comercial: Strategic Marketing Manager (1994-1997), Group Product
Manager (1990-1994), Product Manager (1986-1990), Medical Manager
(1985-1986). Antes de su incorporacion a Laboratorios Almirall, ejercio
como médico general y de urgencias (1979-1985)

Licenciado en Derecho por la Universidad de Barcelona en 1979, y
miembro del Colegio de Abogados de Barcelona desde 1983, es Director
Juridico de Laboratorios Almirall desde 1997, habiendo sido responsable
del departamento legal de Almirall desde 1993. Con anterioridad fue
responsable de la Asesoria Juridica del Grupo Casanovas (Taecasa,
Cortinova, ASISA, |.T. Hispano Suiza) de 1984 a 1991.

Licenciado en Derecho por la Universidad de Valencia y MBA por la
Escuela de Organizacion Industrial, es Director Corporativo de Recursos
Humanos de Laboratorios Almirall desde el afio 2003.

Entre los aflos 2001 y 2003 fue Director de Recursos Humanos de
Proactiva (Grupo Vivendi FCC) cargo que también ocupé en Al6
Comunicaciones entre 2000 y 2001. Previamente ocupé diversos puestos
directivos en Carrefour entre los afios 1989 y 2000.

Ingeniero Industrial por la Escuela Técnica Superior de Ingenieria Industrial
de Barcelona y Master en Direccién y Administracion de Empresas por
ESADE y P.D.D. por IESE, es Director de Controlling Corporativo de
Laboratorios Almirall desde 2005. Previamente fue Director de Gestion
Corporativa entre los afios 1994 y 2005. Entre los afios 1975 y 1994 ocup6
diversos puestos de responsabilidad en Boehringer Mannheim tanto en
Espafia como en Luxemburgo.

Ingeniero Quimico por el Instituto Quimico de Sarria y MBA por la
Universidad de California es Director de Planificacién Estratégica
Corporativa de Laboratorios Almirall desde 1998.

Previamente a su incorporacion a la compafiia fue Director de Organizacion
del Banco Herrero entre los afios 1996 y 1998.

En relacién con cualquiera de las personas mencionadas en las letras a), b) y d) de
este apartado 14.1., nombres de todas las empresas y asociaciones de las que
hayan sido, en cualquier momento de los cinco afios anteriores, miembro de los
drganos de administracion, de gestion o de supervision, o socio, indicando si esa
persona sigue siendo miembro de los 6rganos de administracion, de gestidon o de
supervision, o0 si es socio

A continuacion se detalla las sociedades de las que las personas mencionadas en las
letras a) y d) de este apartado 14.1. han sido miembros de los 6rganos de
administracion, de gestion o de supervision, o socio directo, en cualquier momento en los
ultimos cinco afios, con excepcion de (i) aquellas sociedades de caracter meramente
patrimonial o familiar; (ii) paquetes accionariales de sociedades cotizadas que no tienen
el caracter de participacion significativa; y (iii) cualesquiera otras que no tienen relevancia
alguna a los efectos de la actividad de la Sociedad.
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Nombre Compalfiia

Cargo /Socio

Corporacion Zamap, S.L.
Caleta XXI, S.L.

Maplex S.L.
Win, S.A.
Zanax, S.L.
Maxelpa, S.L.
Jorge Gallardo Ballart Silsegre, S.L.
Acuario Mallorca, S.A.
Grupo Corporativo Landon, S.L.
Grupo Plafin, S.A.U.
Walton, S.L.
Corporacién Genbad, S.L.
Blasconta-99,S.L.
Corporacién Genbad, S.L.
Penfold, S.L.
Badrocil, S.L.

Genil - Aran, S.L.
Woodblack, S.A.
Acuario Mallorca, S.A.
Grupo Corporativo Landon, S.L.
Grupo Plafin, S.A.U.
Walton, S.L.

Landon Investments SCR de
R.S., S.A.

Rhodio de Inversiones, SICAV,
S.A.

Revelam, S.L.

Antonio Gallardo Ballart

Corporacion Zamap, S.L.
Ruarti XXI, S.L.

Blasconta-99,S.L.
Danimar 1990, S.L.
Danyl 1990, S.L.
Hereter 2001, S.L.

Daniel Bravo Andreu

Inmobiliaria Braviol, S.A.

Invest Fontanilles, S.L.
Blasconta-99,S.L.

DB real State Iberian Value
Added 1, S.A., SICAR

Layetana Desarrollos
Inmobiliarios, S.L.

Todasa, S.A.U.
Laboratorios Diviser Aquilea, S.L.
Parking de Clinica, S.A.
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Es administrador (representante
persona fisica)
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Es administrador
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Es administrador
Ha sido socio y administrador
Ha sido socio y administrador
Es socio y administrador
Es administrador
Es socio y administrador
Es socio
Es accionista
Es accionista
Es administrador
Es administrador
Es administrador

Es administrador

Ha sido administrador

Es socio y ha sido administrador
Ha sido socio y administrador

Es administrador (representante
persona fisica)

Ha sido socio y administrador
Es socio y administrador
Es socio y administrador
Es socio y administrador

Ha sido socio y es administrador
(representante persona fisica)

Ha sido socio y administrador
Ha sido socio y administrador
Es administrador (representante
persona fisica)

Es administrador

Ha sido administrador
Ha sido administrador
Ha sido administrador
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Nombre

Compalfiia

Cargo /Socio

Eduardo Javier Sanchiz
Yrazu

Luciano Conde Conde

Per Olof Andersson

Paul Brons

Sir Tom McKillop

Juan Arena

José Juan Pint6 Sala

Carlos Blanquer Fonquerne
Enrique Dominguez Cruz

Joan Figueras Carreras

Rafael Marti Fernandez

Jordi Parés Olivet
Antonio Rubié Balagué

Newland desarrollos XXI, S.L.
Blasconta-99, S.L.
Lilly

Pfizer Japon

Pharmacia & Upjohn Inc. - EEUU
Pharmacia Corporation - EE UU

Akzo Nobel N.V.
Akzo Nobel Netherlands

Organon BioSciencies
Netherlands

IBM Netherlands

Henry Schein Inc.

The Royal Bank of Scontland, Plc
Nacional Westminster Bank, Plc
British Petrol Plc.

British Pharma Group Limited
Astrazeneca UK Limited.
Lloyds TSB Group Plc

The Council for Industry and
Higher Education

Bankinter
TPI
Grupo Ferrovial, S.A.
Bufete Pinté Ruiz, S.L.
Vallesland, S.A.
Pint6 Ruiz del Valle, S.L.
Pannone Law Group AEIE

Rex Sport, Asociacion de
Asesores del Deporte

SS&M Personalities
Management, S.A.

SS&M Sports Division, S.L.

Instant Grafic, S.L.
Blasconta-99, S.L.

Proactiva (Grupo Vivendi FCC)

Blasconta-99,S.L.

Ha sido administrador
Ha sido administrador

Ha sido Director Ejecutivo de Area
en Europa

Ha sido vicepresidente de |+D
Clinico

Ha sido vicepresidente de
Desarrollo Exploratorio

Ha sido miembro Comité de
Direccién
Ha sido Presidente del Comité de
Supervision

Ha sido Presidente del Comité de
Supervision

Miembro del Comité de
Supervision

Es administrador
Es Presidente
Es presidente

Es director no ejecutivo

Ha sido CEO
Ha sido CEO

Ha sido Director

Es director

Ha sido presidente
Ha sido administrador
Es administrador
Es socio y administrador
Es accionista y administrador
Es administrador
Es administrador

Es administrador

Es secretario no administrador

Secretario no administrador

Es socio
Ha sido administrador

Ha sido Director de Recursos
Humanos

Ha sido administrador
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- En relacién con cualquiera de las personas mencionadas en las letras a) y d) de
este apartado 14.1. y respecto a los 5 afios anteriores a la fecha de este Folleto, la
Sociedad hace constar que:

De acuerdo con la informacion proporcionada por los miembros de los drganos de
administracion, gestion y supervision, asi como por los altos directivos de la Sociedad,
dichas personas no han estado condenadas por razén de delitos de fraude; ni
involucradas en una quiebra, suspension de pagos o liquidacion; no han sido objeto de
ninguna incriminacién publica oficial y/o sanciones por autoridades estatutarias o
reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados), ni han sido
descalificadas por un tribunal por su actuacion como miembro de los 6rganos de
administracion, de gestion o de supervisién de un emisor o por su actuacion en la gestion
de los asuntos de un emisor.

14.2. Conflictos de intereses de los 6rganos de administracién, de gestion vy de
supervision, v altos directivos

Segun la informacion de que dispone la Sociedad, ninguna de las personas referidas en el
apartado 14.1 anterior tiene conflicto de interés alguno entre sus deberes con la Sociedad y sus
intereses privados de cualquier otro tipo, ni realizan actividades similares, analogas o
complementarias a la que constituye el objeto social de la Sociedad.

Existen y han existido transacciones entre partes vinculadas (ver apartado 19 de esta Seccién),
pero que en ningln caso han generado conflicto de interés. Almirall empleara especial celo en
mantener siempre todas las cautelas exigidas por los principios de buen gobierno corporativo en
los casos de conflicto de intereses, real o potencial, y salvaguardara el cumplimiento de los
articulos 127, 127 bis, 127 ter, 127 quater y 132 de la Ley de Sociedades An6nimas. Asimismo, en
el Reglamento del Consejo de Administracién de Almirall se hace referencia a los mecanismos
para detectar y regular los posibles conflictos de interés al establecer en su articulo 29 que los
consejeros deberan comunicar la existencia de conflictos de interés al Consejo de Administracion y
abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se halle
interesado personalmente.

También establece el citado articulo 29 que los consejeros no podran realizar directa o
indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la Sociedad a no ser que informe
anticipadamente de la situacién de conflicto de interés y el Consejo apruebe la transaccion.

Asimismo, el articulo 30 del citado Reglamento del Consejo establece que los consejeros no
podran hacer uso de los activos de la Sociedad ni valerse de su posiciéon en la Sociedad para
obtener una ventaja patrimonial a no ser que haya satisfecho una contraprestacion adecuada.

Tampoco podra el consejero aprovechar en beneficio propio o de una persona a €l vinculada en
los términos establecidos en el articulo 29 anterior, una oportunidad de negocio de la Sociedad, a
no ser que previamente se la ofrezca a ésta y que ésta desista de explotarla.

El Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad, que es aplicable, entre otros, a los
administradores y directivos del Grupo, también regula las normas de conducta en relacién con los
valores e instrumentos financieros y la informacién relativa a conflictos de intereses.

- Posibles conflictos de interés de las personas mencionadas en el apartado 14.1
anterior

Segun la informacién de que dispone la Sociedad, ninguna de las personas referidas en
el apartado 14.1 anterior tiene conflicto de interés alguno entre sus deberes con la
Sociedad y sus intereses privados de cualquier otro tipo, ni realizan actividades similares,
andlogas o complementarias a la que constituye el objeto social de la Sociedad.
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- Cualquier acuerdo o0 entendimiento con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en 14.1
hubiera sido designada miembro de los 6rganos de administracién, de gestién o
de supervisién, o alto directivo

Al margen del Sr. Bravo, que tiene acceso al Consejo de Administracion en virtud del
pacto entre accionistas que se describe en el apartado 22.4 de la Informacién sobre el
Emisor contenida en el presente Folleto, ninguno de los miembros del Consejo de
Administracién ni del equipo de alta direccién de Almirall ha sido designado para su
cargo en virtud de algun tipo de acuerdo o entendimiento con accionistas importantes,
clientes, proveedores o cualquier otra persona.

- Detalles de cualquier restriccién acordada por las personas mencionadas en 14.1
sobre la disposicion durante un determinado periodo de tiempo de su
participacién en los valores del emisor

Salvo por el contrato entre accionistas referido en el apartado 22 de esta Seccion, que
regula las restricciones a la transmision de la participacion indirecta de los Sres. D. Jorge
Gallardo Ballart, D. Antonio Gallardo Ballart y D.Daniel Bravo Andreu en la Sociedad, y por
lo establecido en relacion con el compromiso de lock-up al que se hace referencia en el
apartado 7.3. de la Nota sobre las Acciones del presente Folleto, no existe restriccion
alguna sobre la disposicion en determinado periodo de tiempo de su participacion en los
valores del emisor.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1. Importe de la remuneracién pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor
y sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al
emisor y sus filiales

15.1.1. Remuneraciones pagadas a los miembros del Consejo de Administracion
de la Sociedad

De conformidad con lo dispuesto en los Estatutos Sociales de la Sociedad aprobados por la
Junta General de accionistas en su reunion del 13 de abril de 2007, la remuneracion de los
consejeros se compone de los siguientes conceptos: asignacion fija mensual y participacion en
beneficios. La remuneracion, global y anual, para todo el Consejo y por los conceptos anteriores,
sera del 5 por ciento de los beneficios del grupo consolidado, aprobados por la Junta General, si
bien el Consejo de Administracién podra reducir este porcentaje en los ejercicios en que lo estime
conveniente.

Asimismo, los miembros del Consejo de Administracién percibiran también dietas por asistencia a
cada sesioén de los 6rganos de administracion de la Sociedad y sus comités. La cuantia de dicha
dieta sera, como maximo, el importe que se determine como asignacion fija mensual. El Consejo
de Administracion, dentro de este limite, establecera la cuantia de las dietas.

El Reglamento del Consejo, por su parte, concreta los criterios de remuneracion de los consejeros
de la Sociedad.

A continuacion se muestra un cuadro con el importe de la retribucién percibida por los consejeros
de la Sociedad durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004 por razén de su pertenencia al 6rgano de
administracion (exclusivamente dietas de Consejo) de ésta:

Concepto Ejercicio 2006 Ejercicio 2005 Ejercicio 2004

Retribucién 85,6 miles de euros 126,2 miles de euros 144,2 miles de euros
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Los consejeros de la Sociedad no reciben remuneracion alguna por razén de su pertenencia a los
6rganos de administracion del resto de sociedades del Grupo Almirall.
La retribucién del 6rgano de administracion para este afio 2007 aun no ha sido acordada.

15.1.2. Remuneraciones pagadas alos altos directivos de la Sociedad

Las remuneraciones de los altos directivos de la Sociedad satisfechas en los ejercicios 2006,
2005 y 2004 en concepto de sueldos y salarios, incluyendo los miembros del Consejo de
Administracién que desarrollan funciones ejecutivas, ascendieron a 3.899,2, 2.633,5 y 3.406,4
miles de euros, respectivamente, no habiendo recibido dichos altos directivos ninguna otra
cantidad por ningun concepto, a excepcion de la retribucién percibida por quienes son a su vez
miembros del Consejo de Administracion por razén de su pertenencia a dicho 6rgano, segun ya
se ha indicado anteriormente.

El siguiente cuadro recoge la retribucion de los altos directivos de la Sociedad durante los
ejercicios 2006, 2005 y 2004 por razon del desempefio de sus funciones en la Sociedad:

Concepto Ejercicio 2006 Ejercicio 2005 Ejercicio 2004
Retribucién fija 2.154,6 miles de euros 2.058,3 miles de euros 1.906,2 miles de euros
Retribucién variable 1.554,6 miles de euros 575,2 miles de euros 1.458,5 miles de euros
Otros 190,1 miles de euros - 42 miles de euros
Total 3.899,2 miles de euros 2.633,5 miles de euros 3.406,4 miles de euros

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para

prestaciones de pension, jubilaciéon o similares

La Sociedad no ha asumido ni obligacién ni compromiso alguno en materia de pensiones,
jubilacién o similares con los miembros del Consejo de Administracion y altos directivos y, por ello,
no existen importes ahorrados o acumulados en la Sociedad o en el Grupo a tal efecto.

El importe total en primas de los seguros médicos, de vida, accidentes y responsabilidad civil
satisfechos por la Sociedad respecto a los miembros del Consejo de Administracion y a los altos
directivos en el afio 2006 ascendié a 40.174,4 euros.

16. PRACTICAS DE GESTION

16.1. Fecha de expiracién del actual mandato, en su caso, v periodo durante el cual la
persona ha desempefado servicios en ese cargo

Los Consejeros de la Sociedad han desempefiado sus cargos en los periodos que se detallan
a continuacion:

Fecha de primer Fechade Fechade
Consejero nombramiento nombramiento terminacion de
mandato actual mandato actual

D. Antonio Gallardo Ballart 30/06/1997 18/10/2006 18/10/2011

D. Jorge Gallardo Ballart 30/06/1997 18/10/2006 18/10/2011

D. Daniel Bravo Andreu 30/06/1997 18/10/2006 18/10/2011

D. Eduardo Javier Sanchiz Yrazu 01/01/2005 18/10/2006 18/10/2011

D. Luciano Conde Conde 01/01/2001 18/10/2006 18/10/2011

D. Per-Olof Andersson 18/10/2006 18/10/2006 18/10/2011
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Fecha de primer Fechade Fecha de
Consejero nombramiento nombramiento terminacion de
mandato actual mandato actual
D. Paul Brons 29/05/2007 29/05/2007 29/05/2012
Sir Tom McKillop 29/05/2007 29/05/2007 29/05/2012
D. Juan Arena 29/05/2007 29/05/2007 29/05/2012

De conformidad con el articulo 38 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, los Consejeros
ejerceran su cargo durante el plazo establecido al efecto por la Junta General, que debera ser
igual para todos ellos y no podra exceder de cinco (5) afios, al término de los cuales podran ser
reelegidos una 0 mas veces por periodos de igual duracién maxima.

16.2. Informacién __sobre los contratos de miembros de los 6rganos de
administracion, de gestién o de supervisiéon con el emisor o cualquiera de sus
filiales que prevean beneficios a la terminacién de sus funciones, o la
correspondiente declaracién negativa

No existen contratos con los miembros de los 6rganos de administracion, de gestién o de
supervision de la Sociedad o de cualquiera de sus filiales en los que se prevean beneficios para
las citadas personas como consecuencia de la terminacién de sus cargos o funciones.

16.3. Informacién sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité v un resumen de su
reglamento interno

16.3.1. Comité de Auditoria

El Consejo de Administracion de Almirall, en su sesion de 29 de mayo de 2007 acordé la
constitucion del Comité de Auditoria. Por su parte, la Junta General de Accionistas de Almirall
celebrada el 13 de abril de 2007, en prevision de la admisidn a negociacion de las acciones de
la Sociedad en las Bolsas de Valores y con el fin de adaptar los estatutos sociales de la
Sociedad a las exigencias legales de las sociedades cotizadas incluyendo, entre otras
aspectos, la regulacion del Comité de Auditoria de conformidad con lo previsto en la Ley
44/2002, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, aprobé un texto refundido de los
Estatutos Sociales que en su articulo 47 establece la obligacién de creacion de un Comité de
Auditoria con las facultades de informacion, supervision, asesoramiento y propuesta en las
materias de su competencia previstas en el citado articulo 47, remitiéndose al Reglamento del
Consejo en cuanto al desarrollo de las mismas. En consecuencia, los Estatutos Sociales en su
articulo 47, asi como el Reglamento del Consejo de Administracién, en su articulo 13, regulan
la composicién, competencias y reglas de funcionamiento del Comité de Auditoria.

16.3.1.1 Composicién del Comité de Auditoria

Los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion prevén que el Comité
de Auditoria estara formado por un minimo de 3 consejeros nombrados por el Consejo de
Administracién, en su mayoria no ejecutivos y que no mantengan ademas con la Sociedad
relacion contractual distinta de la condicion por la que se les nombre, y ello sin perjuicio de la
asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de forma expresa
los miembros del Comité. Los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su
Presidente, se designaran teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestion de riesgos asi como por sus conocimientos, aptitudes y
experiencia teniendo en cuenta los demas cometidos del Comité. El Presidente del Comité de
Auditoria sera necesariamente un consejero independiente, elegido entre dichos consejeros
externos, debiendo ser sustituido cada cuatro afios, y pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afio desde la fecha de su cese. Actuara como secretario aquel que
resulte designado de entre sus miembros.
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En la actualidad, tal y como se ha indicado anteriormente, el Comité de Auditoria esta
compuesto por:

Comité de Auditoria

Nombre Cargo Naturaleza del cargo
D. Juan Arena Presidente Externo Independiente
D. Daniel Bravo Andreu Vocal Externo Dominical
D. Eduardo Javier Sanchiz Yrazu Vocal Ejecutivo
16.3.1.2 Reglas de funcionamiento del Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria se reunird, de ordinario, trimestralmente, a fin de revisar la informacion
financiera periddica que haya de remitirse a las autoridades bursatiles asi como la informacion
gue el Consejo de Administracion ha de aprobar e incluir dentro de su documentacion publica
anual. Asimismo, se reunira a peticién de cualquiera de sus miembros y cada vez que lo
convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre que el Consejo o su Presidente solicite la
emisién de un informe o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte
conveniente para el buen desarrollo de sus funciones.

El Comité de Auditoria debera dar cuenta de su actividad y responder del trabajo realizado ante
el primer pleno del Consejo de Administracion posterior a sus reuniones. Asimismo el Comité
debera levantar Acta de sus reuniones, de la que remitira copia a todos los miembros del
Consejo. ElI Comité de Auditoria elaborara un informe anual sobre su funcionamiento
destacando las principales incidencias surgidas, si las hubiese, en relacién con las funciones
gue le son propias. Ademas, cuando el Comité de Auditoria lo considere oportuno, incluira en
dicho informe propuestas para mejorar las reglas de gobierno de la Sociedad. El informe del
Comité de Auditoria se adjuntara al informe anual sobre el gobierno corporativo de la Sociedad
y estard a disposicion de accionistas e inversores a través de la pagina web.

El Consejo de Administracion debera deliberar sobre las propuestas e informes que el Comité
le presente.

El Comité de Auditoria podra convocar a cualquiera de los miembros del equipo directivo o del
personal de la Sociedad e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningun otro
directivo. Estos sujetos estaran obligados a asistir a las sesiones del Comité de Auditoriay a
prestarle su colaboraciéon y acceso a la informacion de que dispongan. EI Comité podra
igualmente requerir la asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas.

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, el Comité de Auditoria podra recabar el
asesoramiento de expertos externos, cuando lo juzgue necesario para el adecuado
cumplimiento de sus funciones.

La Sociedad dispondra de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervisién del Comité
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control internos.
El responsable de la funcion de auditoria interna debera presentar al Comité de Auditoria su
plan anual de trabajo, asimismo debera informarle directamente de las incidencias que se
presenten en su desarrollo y deberd someter al Comité, al final de cada ejercicio, un informe de
actividades.

16.3.1.3 Funciones del Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria ejercerd, sin perjuicio de otras funciones que pudiera asignarle el
Consejo de Administracidon en cada momento, las siguientes funciones basicas:
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Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen
los accionistas en materia de su competencia.

Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas, el nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere el
articulo 204 de la Ley de Sociedades Andénimas, asi como sus condiciones de
contratacién, el alcance de su mandato profesional y, en su caso, su revocacion o no
renovacion.

Supervisar los sistemas internos de auditoria.

Revisar las cuentas de la Sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales
y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados,
contando para ello con la colaboracion directa de los auditores externos e internos.

Supervisar la politica de control y gestion de riesgos que inciden en la consecucién de
los objetivos corporativos.

Conocer el proceso de informacién financiera, los sistemas de control internos de la
Sociedad, comprobar la adecuacion e integridad de los mismos y revisar la designaciéon o
sustitucion de sus responsables.

Llevar y supervisar las relaciones con los auditores externos.

Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinién sobre las
cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de
forma clara y precisa, asi como evaluar los resultados de cada auditoria.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta, del presente
Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la Sociedad y hacer las
propuestas necesarias para su mejora.

Recibir informacién y, en su caso, emitir informe sobre las medidas disciplinarias que se
pretendan imponer a miembros del alto equipo directivo de la Sociedad.

Asimismo corresponde al Comité de Auditoria:

16.3.1.4 En relacion con los sistemas de informacién y control interno:

(@)

(b)

(©

(d)

Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera
relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los
requisitos normativos, la adecuada delimitacién del perimetro de consolidacién y la
correcta aplicacién de los criterios contables.

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que
los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la
seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria
interna; proponer el presupuesto del servicio; recibir informacion periédica de sus
actividades; y verificar que la alta de direccién tiene en cuenta las conclusiones y
recomendaciones de sus informes.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de
forma confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de
potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el
seno de la Sociedad.
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16.3.1.5 En relacion con el auditor externo:

(@) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento reelecciéon y sustitucion
del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion.

(b)  Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los
resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus
recomendaciones.

(c) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto: (i) que la Sociedad
comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompafie de
una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y,
si hubieran existido, de su contenido; (ii) que se asegure que la Sociedad y el auditor
respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria
y, en general las demas normas establecidas para asegurar la independencia de los
auditores; y (i) que en caso de renuncia del auditor externo examine las
circunstancias que la hubieran motivado.

(d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de
las auditorias de las empresas que lo integren.

16.3.1.6 En relacidon con la politica y la gestién de riesgos:

(@) Identificar los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnolégicos, financieros, legales,
reputacionales) a los que se enfrenta la Sociedad, incluyendo entre los financieros o
econdémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance.

(b) Identificar la fijacién del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable.

(c) Identificar las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados,
en caso de que llegaran a materializarse.

(d) Identificar los sistemas de informacién y control interno que se utilizardn para
controlar y gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos
fuera de balance.

16.3.1.7 En relaciéon con las obligaciones propias de las sociedades cotizadas:

Informar al Consejo de Administracion, con caracter previo a que éste adopte las
correspondientes decisiones sobre:

(@ La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la Sociedad deba hacer
publica periédicamente. El Comité de Auditoria debera asegurarse de que las cuentas
intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales vy, a tal
fin, considerar la procedencia de una revisién limitada del auditor externo.

(b) La creacién o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales,
asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que,
por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

(c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido
atribuida a otra Comision de las de supervisién y control.

16.3.2. Comision de Nombramientos y Retribuciones

El Consejo de Administracion de Almirall, en su sesion de 29 de mayo de 2007 acordé la
constitucion de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. El Reglamento de Consejo del
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Consejo de Administracion, en su articulo 14, regula la composicién, competencias y reglas de
funcionamiento de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

16.3.2.1 Composiciéon de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones

La Comisibn de Nombramientos y Retribuciones estara formada por un minimo de 3
consejeros, que en la medida de lo posible seran externos y en su mayoria independientes.
Seran nombrados por el Consejo de Administracién, ello sin perjuicio de la asistencia de
consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de forma expresa los miembros
de la Comisién. Los miembros de la Comisibn de Nombramientos y Retribuciones se
designaran teniendo en cuenta sus conocimientos, aptitudes y experiencia asi como los
cometidos de la Comision. Cualquier consejero podra solicitar de la Comisién que tome en
consideracion, por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de
consejero. El Presidente de la Comision de Nombramientos y Retribuciones sera
necesariamente un consejero independiente, elegido entre dichos consejeros externos,
debiendo ser sustituido cada cuatro afos, y pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un
plazo de un afio desde la fecha de su cese. Actuard como Secretario de la Comision, aquel que
resulte designado de entre sus miembros.

En la actualidad, tal y como se ha indicado anteriormente, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones esta compuesta por:

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Nombre Cargo Naturaleza del cargo
D. Paul Brons Presidente Externo Independiente
Sir. Tom McKillop Vocal Externo Independiente
D. Antonio Gallardo Ballart Vocal Externo Dominical
16.3.2.2 Reglas de funcionamiento de la Comision de Nombramientos v

Retribuciones
Reglas de funcionamiento de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira, de ordinario trimestralmente.
Asimismo, se reunira cada vez que la convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre
gue el Consejo o su Presidente solicite la emisién de un informe o la adopcién de propuestas
Yy, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen desarrollo de sus funciones.

La Comisién debera dar cuenta de su actividad y responder del trabajo realizado ante el primer
pleno del Consejo de Administracion posterior a sus reuniones. Asimismo la Comision debera
levantar Acta de sus reuniones, de la que remitira copia a todos los miembros del Consejo.

La Comision debera consultar al Presidente y al primer ejecutivo de la Sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

El Consejo de Administracién deliberara sobre las propuestas e informes que la Comision le
presente.

Para el mejor cumplimiento de sus funciones, la Comision de Nombramientos y Retribuciones
podra recabar el asesoramiento de expertos externos, cuando lo juzgue necesario para el
adecuado cumplimiento de sus funciones.

La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, sin perjuicio de otras funciones que pudiera
asignarle el Consejo de Administracion, ejercera las siguientes funciones basicas:
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(@ Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del equipo
directivo de la Sociedad y sus filiales y para la seleccion de candidatos.

(b) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir,
en consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban
cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacién precisos para que puedan
desarrollar bien su cometido.

(c) Informar y elevar al Consejo de Administracion los nombramientos y ceses de altos
directivos y directivos que el primer ejecutivo proponga, para que el Consejo proceda a
designarlos.

(d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género y cualificaciones de
consejero.

(e) Propondra al Consejo de Administracion: (i) la politica de retribuciones de los consejeros
y altos directivos; (ii) la retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas
condiciones de sus contratos; (iii) las politicas de contratacién y las condiciones basicas
de los contratos de los altos directivos de la Sociedad.

) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesién del Presidente
y del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha
sucesién se produzca de forma ordenada y bien planificada.

(g) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad y por la
transparencia de las retribuciones.

(h) Informar en relacién a las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de
interés.

16.4. Declaracién de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constituciéon. En caso de que el emisor no cumpla ese
régimen, debe incluirse una declaracién a ese efecto, asi como una explicacién
del motivo por el cual el emisor no cumple ese régimen

El sistema de gobierno de la Sociedad cumple las directrices, recomendaciones y practicas de
gobierno corporativo generalmente aceptadas por los organismos y codigos internacionales vy,
muy particularmente, las del Cédigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas
gue fue aprobado por el Consejo de la CNMV el 22 de mayo de 2006 (el “Cédigo Unificado”).

A tal efecto, y con el fin de adaptar la Sociedad a las exigencias y practicas de buen gobierno
corporativo de las sociedades cotizadas, el Consejo de Administracion de Almirall en su sesién
celebrada el 30 de marzo de 2007 aprobé el Reglamento de Consejo de Administracién y su
Reglamento Interno de Conducta. En este mismo sentido, la Junta General de Accionistas, en
su reunion celebrada el 13 de abril de 2007 aprobd un nuevo texto refundido de los Estatutos
Sociales de la Sociedad, asi como un Reglamento de la Junta General de Accionistas, y tomé
conocimiento del Reglamento Interno de Conducta y Reglamento del Consejo aprobados por
este drgano.

Sin perjuicio de lo anterior, es necesario hacer las siguientes matizaciones en relacién con el
cumplimiento de las recomendaciones contenidas en el Cadigo Unificado:

e El nimero de consejeros ejecutivos asciende en la actualidad a cuatro (esto es, un 44% del
Consejo de Administracion). La Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 6
del Reglamento del Consejo de Administracién y en el Codigo Unificado, considera que, en
este momento, cuatro consejeros ejecutivos constituyen el minimo necesario en la medida
en que la Sociedad, atendiendo a la especial complejidad del grupo societario y del sector
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de actividad en que la Sociedad desarrolla sus funciones, ha optado por profesionalizar su
Consejo de Administracidn. En este sentido, es preciso tener en cuenta que el nimero de
consejeros ejecutivos mas los dos consejeros dominicales con los que cuenta Amirall es
proporcional con el capital social en manos de los accionistas principales de la Sociedad,
mientras que el nimero de consejeros independientes (tres) es acorde al capital flotante.

e En la actualidad no existe ninguna consejera en el Consejo de Administracion de la
Sociedad. No obstante lo anterior, durante los procesos de blsqueda de consejeros la
Sociedad vela para que éstos no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de mujeres. En todo caso, tal como establece el articulo 15.2 del Reglamento del
Consejo de Administracion, la Comision de Nombramientos y Retribuciones informara al
Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género y cualificaciones de consejeros.

e En la medida en que el Presidente del Consejo ejerce también el cargo de Consejero
Delegado de la Sociedad, el Consejo de Administracién, en cumplimiento del articulo 16.4
de su Reglamento y de la recomendacion 17 del Cddigo Unificado, ha facultado a D. Juan
Arena de la Mora (consejero independiente) para que pueda solicitar la convocatoria del
Consejo o la inclusiéon de nuevos puntos en el orden del dia, y de este modo pueda
coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y dirigir la
evaluacion por el Consejo de su Presidente.

e El Comité de Auditoria esta compuesto por tres consejeros, de los cuales uno tiene la
condicién de consejero ejecutivo. Sin perjuicio de que el Cédigo Unificado recomienda que
el Comité esté formado exclusivamente por Consejeros externos, la Sociedad ha
considerado conveniente incorporar un consejero ejecutivo atendiendo, como se ha
sefialado anteriormente, a la especial complejidad del grupo y del sector de actividad en
que la Sociedad desarrolla sus funciones, de modo que ello facilte un eficaz
funcionamiento de este Comité.

La Sociedad tiene el firme compromiso de seguir las mas estrictas practicas de buen gobierno y
por ello manifiesta su intencion de adaptarse, en el plazo mas breve posible, a las
recomendaciones de gobierno corporativo que sean aplicables en cada momento, ponderando
las mismas en funcién de las caracteristicas de la sociedad y de su grupo.

En este sentido, esta previsto que, una vez que entre en vigor la comision de nombramientos y
retribuciones, ésta verifique el caracter ejecutivo, dominical o independiente de cada consejero,
segun corresponda, de acuerdo con los requisitos establecidos en el Cédigo Unificado vy, a
propuesta de dicha comisién, que el nombramiento de aquellos consejeros que tengan la
consideracion de independientes sea sometido a la ratificacién de la primera junta general que
se celebre después de la reunion de dicha comision.

A partir de la fecha de admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Valores la pagina web de Amirall estara adaptada a los requisitos exigidos por la normativa del
mercado de valores para atender el ejercicio, por parte de los accionistas, del derecho de
informacidn, y para difundir la informacion relevante.
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17. EMPLEADOS

17.1.

17.1.1.

Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante
el periodo cubierto por la informacién financiera histérica hasta la fecha del
documento de registro (v las variaciones de ese numero, si son importantes) v,
si es posible vy reviste importancia, un desglose de las personas empleadas por
categoria principal de actividad vy situacion geografica. Si el emisor emplea un
numero significativo de empleados eventuales, incluir datos sobre el nimero de
empleados eventuales por término medio durante el ejercicio mas reciente

Empleados por zonas geograficas y por areas funcionales

La tabla siguiente detalla el numero final de empleados desglosado por categorias
profesionales y por distribucion geografica durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre

de 2004, 2005, 2006.
2006
Pais/Area sggtgse Industrial Investigacién  Serv. Centr. Total % s/Total
Espafia 674 561 334 407 1.976 68%
Francia 223 25 0 34 282 10%
Italia 192 0 27 219 8%
México 174 0 27 201 7%
Alemania 54 0 86 13 153 5%
Portugal 37 0 12 49 2%
Bélgica 25 0 8 33 1%
Otros 0 0 0 4 4 0%
Total 1.379 586 420 532 2.917 100%
% s/Total 47% 20% 14% 18% 100%
2005
Pais/Area I\jggtg: Industrial Investigacién  Serv. Centr. Total % s/Total
Espafia 736 614 328 370 2.048 71%
Francia 215 28 0 32 275 10%
Italia 133 0 0 24 157 5%
México 175 0 0 26 201 7%
Alemania 101 0 0 15 116 4%
Portugal 42 0 0 13 55 2%
Bélgica 24 0 0 8 32 1%
Otros 0 0 0 4 4 0%
Total 1.426 642 328 492 2.888 100%
% s/Total 49% 22% 11% 17% 100%
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2004
Pais/Area Red de Industrial Investigacién  Serv. Centr. Total % s/Total
ventas
Espafia 769 628 290 450 2.137 73%
Francia 203 30 0 30 263 9%
Italia 133 0 0 22 155 6%
México 155 0 0 22 177 5%
Alemania 103 0 0 16 119 4%
Portugal 44 0 0 12 56 2%
Bélgica 24 0 0 8 32 1%
Otros 0 0 0 3 3 0%
Total 1.431 658 290 563 2.942 100%
% s/Total 49% 22% 10% 19% 100%

La evolucion de la plantilla de Almirall ha permanecido relativamente estable durante el periodo
2004-2006.

La evolucion del nimero medio de empleados de Almirall, distribuido por categorias
profesionales para el mismo periodo el siguiente:

Numero de personas

Variacién
2006 2005 2004 2006-2005 2005-2004
Total % Total %
Directivos 61 65 69 4) (6%) 4) (6%)
Mandos 220 225 208 BG) (%) 17 8%
Técnicos 2.104 2.005 2.031 99 5% (26) (1%)
Administrativos 582 659 700 77)  (12%) (41) (6%)
Otros 8 18 19 (10)  (56%) 1 (5%)
Total 2.975 2972 3.027 3 0% (55) (10%)

En lo que se refiere a distribucién de empleados por areas, Investigacién ha sido donde se ha
incrementado el numero de empleados en linea con la politica de la Almirall por una apuesta
fuerte en la investigacion de farmacos.

El resto de las areas han experimentado un ligero descenso en el nimero de empleados
durante el transcurso del periodo 2004-2006 provocado por una racionalizacion de los
departamentos.

Espafia ha perdido ligeramente peso por crecimiento de México y de ltalia donde se han
reforzado las redes de ventas. El 32% de los colaboradores de Almirall esta empleado fuera del
territorio nacional, siendo Francia el pais que concentra un mayor nimero de personas
empleadas.

17.1.2. Caracteristicas del personal de Almirall

A 31 de diciembre de 2006, la plantilla se compone de un 52% de hombres y 48% de mujeres,
y se reparte en 23 diferentes nacionalidades. La categoria profesional mas extensa es la de
titulados superiores que representa el 65% del total que incluye principalmente ingenieros
superiores y otros licenciados y de los cuales el 14,5% tienen el Doctorado. En concreto, en el
area de investigacion el 80% poseen también una titulacion superior y un 37% tienen el
Doctorado.
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El 73% del total de empleados aportan una experiencia profesional desarrollada en otras
empresas del sector farmacéutico. La plantilla de Almirall tiene una media de edad de 40 afios
y una antigiiedad media de 9 afios.

La composicién de la plantilla al 31 de diciembre de 2006 corresponde a un 98% de personal
fijo y un 2% de personal temporal. La contratacién temporal en Almirall suele obedecer con
caracter general a coberturas temporales debidas a la ausencia transitoria de empleados
debida a enfermedad, maternidad, accidente de trabajo, permisos y excedencias con derecho a
mantenimiento del mismo puesto de trabajo. Por otro lado, se puede generar contratacion
temporal asociada a proyectos perfectamente delimitados en el tiempo, y de alcance no
permanente en la empresa.

Respecto al equipo directivo, el 98% disponen de una titulacién superior de los cuales el 32%
tienen el Doctorado. La mayoria de los directivos aportan una experiencia profesional en haber
dirigido otras compafiias del sector farmacéutico, de los cuales, el 24% poseen experiencia en
haber dirigido otras compafiias farmacéuticas.

La media de edad del equipo directivo es de 51 afios y su antigiedad media de 14,5 afios. Un
24,5% son extranjeros.

17.2. Acciones y opciones de compra de acciones

Almirall no ha establecido para sus consejeros, empleados o directivos ningln sistema de
retribucion basado en la entrega de acciones o de opciones sobre acciones, sin perjuicio de lo
previsto en el apartado 5.2 de la Nota sobre las Acciones respecto del Tramo de Empleados de
la Oferta.

Asimismo, y como continuacién a la decisién de la Sociedad de extender la Oferta a los
empleados del Grupo Almirall a través de la prevision especifica de un Tramo de Empleados, la
Sociedad esta valorando la posibilidad de implementar en el futuro un programa de fidelizacién
y alineacion de los intereses de los directivos, consejeros y, en su caso, empleados, que podria
incluir la entrega de acciones o de opciones sobre acciones de la Sociedad.

17.2.1. Acciones de Almirall titularidad de los consejeros

El siguiente cuadro recoge el nimero de acciones ordinarias de la Sociedad controladas por los
tres Unicos consejeros de la Sociedad que son titulares de acciones de ésta a la fecha de
registro del Folleto, indicando la diluciébn de su participacién una vez concluida la Oferta
Publica, ya sea ejercitada la opcién de compra “green shoe” o no.

ANTES DE LA OFERTA DESPUES DE LA OFERTA
% Capital | % Capital
CONSEJERO Acciones Acciones ) Acciones Acciones antes después
. S % Capital . () P (1) “ w
directas indirectas directas indirectas green green
shoe” shoe”
Jorge y Antonio - 157.541.733 99,648 - 115.859.726 72,47 69,75
Gallardo Ballart (*)
Daniel Bravo Andreu 556.877 - 0,352 409.301 - 0,26 0,25
TOTAL 556.877 157.541.733 100% 409.301 115.859.726 72,73 70

*) Tal como se hace referencia en el apartado 18.3 de esta Seccion 1V, a fecha de este Folleto, los Sres. D. Jorge
Gallardo Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart controlan este porcentaje a través de las sociedades (i) Inmobiliaria
Braviol, S.A. (que es titular indirecto del 35,23% del capital social de la Sociedad), de la que poseen el 66,66%
de su capital social, a razén del 33,33% cada uno de ellos; y (ii) Walton, S.L. (que es titular indirecta del 64,41%
del capital social de la Sociedad), de la cada uno de ellos posee el 50% de su capital social.

(1) Asumiendo el ejercicio integro de la opcién de compra “green shoe”.

-219 -



~ .
@Almlrall

17.2.2. Acciones de Almirall titularidad de los altos directivos

Los altos directivos de Almirall no son titulares de acciones de la Sociedad, a excepcion del Sr.
Jorge Gallardo, que es titular indirecto de las acciones que se detallan en el cuadro incluido en
el apartado 17.2.1 anterior, sin perjuicio de lo previsto en el apartado 5.2 de la Nota sobre las
acciones sobre el Tramo de Empleados de la Oferta.

17.3. Descripciéon de todo acuerdo de participacién de los empleados en el capital del
emisor

No existe ningln acuerdo de participacion de los empleados en el capital de Almirall, sin
perjuicio de lo previsto en el apartado 5.2 de la Nota sobre las Acciones sobre el Tramo de
Empleados de la Oferta.

18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de
cualqguier persona que no pertenezca a los 6rganos de administraciéon, de
gestion_o _de supervisién gue, directa o _indirectamente, tenga un _interés
declarable, sequn el derecho nacional del emisor, en el capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de
esas personas 0, en caso _de no haber tales personas, la correspondiente
declaracién negativa

Conforme a la informacién a disposicion de la Sociedad, no hay ninguna persona que no
pertenezca a los 6rganos de administracion, de gestibn o de supervision que, directa o
indirectamente, tenga un interés declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital
o en los derechos de voto del emisor.

18.2. Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la
correspondiente declaracion negativa

Los accionistas principales del Emisor no tienen distintos derechos de voto que el resto de
accionistas de la Sociedad. Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad
gozan de los mismos derechos econémicos y politicos. Cada accién da derecho a un voto, no
existiendo acciones privilegiadas.

18.3. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el emisor
es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control v quién lo ejerce, vy
describir el caracter de ese control vy las medidas adoptadas para garantizar gue
no se abusa de ese control

A fecha de este Folleto, los Sres. D. Jorge Gallardo Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart
controlan conjuntamente el 99,648% del capital social de la Sociedad a través de dos
sociedades:

(@) Inmobiliaria Braviol, S.A.: en esta sociedad los Sres. Gallardo son titulares
indirectamente del 66,66% de su capital social, a razén del 33,33% cada uno de ellos. A
su vez, Inmobiliaria Braviol, S.A. es titular indirecto del 35,23% del capital social de la
Sociedad a través de su filial integramente participada Todasa, S.A.U. El 33,33%
restante del capital social de Inmobiliaria Braviol, S.A. es propiedad del Sr. Daniel Bravo
Andreu a través de la sociedad Danimar 1990, S.L.

(b) Walton, S.L.: en esta sociedad los Sres. Gallardo son titulares, cada uno de ellos, del

50% de su capital social. Walton, S.L. controla el 64,41% del capital social de la
Sociedad a través de su filial integramente participada Grupo Plafin, S.A.U.
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A fecha de este Folleto, el Sr. D. Daniel Bravo Andreu es titular directo de acciones de la
Sociedad representativas del 0,35% de su capital social. Asimismo, tal como se ha expuesto
con anterioridad, el Sr. D. Daniel Bravo Andreu es titular del 33,33% del capital social de
Inmobiliaria Braviol, S.A., a través de la sociedad Danimar 1990, S.L.

A continuacién se recoge un esquema de la composicién accionarial de Almirall a la fecha de
este Folleto:

Titular directo Titular directo
Sr. Jorge Gallardo Sr. Antonio
'ﬂ Gallardo #
100% 100% Titular directo Titular directo
Titular directo Sr. Jorge Gallardo Sr. Antonio
Sr. Bravo Corp. Zamap, sL Corp.Genbad, sL P Gallardo 1§
f
100% 100% 100% 100%
v y
Danimar 1990, sL Caleta XXI, sL Ruarti XXI, sL Corp. Zamap,SL Corp.Genbad,sL
33,33% 33,33% 9
0 33,33% SO%l l 50%
Inmobiliaria Walton. sL
Braviol, saA
100% 100% l
Todasa, sAuU } Grupo Plafin, sau ‘
0,352% 35,234% 64,414%

LABORATORIOS ALMIRALL, S.A.

Tras la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad, y asumiendo que se ejercita
integramente la opcion de compra “green shoe” referida en el apartado 5.2.5 de la Seccién lli
Nota sobre las Acciones del presente Folleto, los Sres. Gallardo controlaran el 69,75% del
capital social de la Sociedad. El cuadro incluido en el apartado 17.2.1 anterior recoge la
participacion de los Sres. Gallardo y del Sr. Bravo en la Sociedad a la fecha de este Folleto y
una vez concluida la Oferta Publica, contemplando la posibilidad de que se ejerza la opcién de
compra “green shoe” o no.

Los Sres. Gallardo ejercen conjuntamente el control de la Sociedad mediante la participacion
mayoritaria indirecta que ambos ostentan en la Sociedad a través de Walton, S.L. e
Inmobiliaria Braviol, S.A. Los Sres. Gallardo llevan a cabo una actuacion concertada en relacion
con la toma de decisiones relativas a la Sociedad y al ejercicio de los derechos de voto en su
Junta General de accionistas a través de las sociedades en las que participan.

A tal efecto, los Sres. Gallardo han suscrito un acuerdo con fecha 29 de mayo de 2007, que se
describe en el apartado 22.4 de la presente Seccion |V, con el objeto de regular su actuacion
concertada en la Sociedad y el ejercicio de los derechos de voto inherentes a su participacion
indirecta en la Sociedad a través de Grupo Plafin, S.A.U. y Todasa, S.A.U.

En virtud de lo anterior, la Sociedad considera que, mientras subsista esta situacién de
concierto entre los Sres. Gallardo, todas aquellas transmisiones directas o indirectas de
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acciones de la Sociedad que los Sres. Gallardo pudieran llevar a cabo entre ellos, incluyendo
las transmisiones mortis causa, no darian lugar a un cambio de control en el accionariado de la
Sociedad y, por tanto, no existiria obligacion de lanzar una oferta publica de adquisicién sobre
las acciones de la Sociedad.

No obstante, en el caso de que los Sres. Gallardo dejasen de actuar de manera concertada,
dichas transmisiones se deberan ajustar a la normativa que sobre ofertas publicas de
adquisicién exista en cada momento.

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacién pueda en
una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de ningln acuerdo de estas caracteristicas, sin
perjuicio de lo establecido en relacion con los derechos de adquisicion preferente establecidos en
el pacto entre accionistas suscrito por los accionistas de la Sociedad y que se describe en el
apartado 20.4 de la Informacion sobre el Emisor de este Folleto.

19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Los datos de operaciones con partes vinculadas (que para estos fines se definen segin las
normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) N° 1606/2002), que el Emisor haya realizado
durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica y hasta la fecha del presente
Folleto, deben declararse de conformidad con las correspondientes normas adoptadas en virtud
del Reglamento (CE) N° 1606/2002, en su caso.

Las operaciones con partes vinculadas en vigor son propias del trafico ordinario de la Sociedad
y han sido realizadas en condiciones de mercado. Para el periodo cubierto por la informacion
historica y hasta la fecha del presente Folleto las referidas operaciones con partes vinculadas
son las siguientes:

Operaciones realizadas con administradores y accionistas principales indirectos de la
Sociedad

Salvo por las operaciones que se detallan a continuacién, durante el periodo cubierto por la
informacién financiera histérica hasta la fecha del presente Folleto no han tenido lugar
operaciones realizadas que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
Sociedad y/o su Grupo y sus accionistas principales.

= WALTON, S.L.

La sociedad WALTON, S.L., integramente participada por los Sres. D. Jorge Gallardo
Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart al 50% cada uno de ellos, celebré como arrendadora
el pasado 1 de enero de 2006 (posteriormente modificado el 28 de noviembre de 2006)
un contrato de arrendamiento, celebrado a precio de mercado, para uso distinto del de
vivienda con la Sociedad, como arrendataria, por la que aquella ha arrendado a ésta un
inmueble formado por dos bloques de edificios mas cuatro plantas sétano (tres para
parking de vehiculos) situado en Barcelona, Ronda del General Mitre, nUmeros 149, 151,
153y 155, donde la Sociedad tiene ubicado su domicilio social.

El contrato prevé una duracion de seis afios a contar desde el 1 de enero de 2006, esto
es, hasta el 1 de enero de 2012, pudiendo ser prorrogable por un periodo adicional de
otros seis afios de forma potestativa para el arrendatario (Sociedad) y obligatoria para el
arrendador (Walton, S.L.). Asimismo, la renta anual por el arrendamiento de todo el
inmueble durante el ejercicio 2006 ascendié a 2.292 miles de euros euros y se prevé un
importe de 2.477 miles de euros y 2.626 miles de euros para los afios 2007 y 2008,
respectivamente, actualizandose la renta a partir del 1 de enero de 2009 conforme a la
variacion porcentual experimentada por el indice General Nacional del Sistema de
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Precios de Consumo.

La Sociedad esta obligada a satisfacer todos los gastos derivados del mantenimiento del
edificio y Walton, S.L. debe satisfacer el pago del IBl y de la prima de la pdliza contra
incendios del edificio. Walton, S.L. esta facultada para resolver el contrato o, en su caso,
para novar sus condiciones en caso de cambio de control en la Sociedad o en su Grupo
societario.

= PICKING PACK, S.L.

La sociedad Picking Pack, S.L. mantiene una relacion de suministro de material de Oficina
con la Sociedad, cuyo importe de facturacion, a precio de mercado, en el afio 2006
ascendié a 220.000 euros. Dicha sociedad se encuentra participada en un 37,30% por la
comparfiia Landon Investments, S.C.R. de Régimen Simplificado S.A. (Sociedad de Capital
Riesgo en la que D. Antonio Gallardo Ballart es administrador y socio indirecto). Los Sres
Gallardo no ostentan cargo alguno en Picking Pack, S.L

. CHEMTOP, S.L.

La Sociedad mantenia un contrato de arrendamiento de servicios con la sociedad Chemtop,
S.L., en virtud del cual Chemtop, S.L. se comprometia a prestar diversos servicios de
asesoramiento a la Sociedad en materias tan variadas como la gestion corporativa,
presupuestaria, financiera, marketing, relaciones institucionales, seleccion de personal,
servicios juridicos, etc. Dicho contrato ha sido extinguido a 1 de abril de 2007.

Los honorarios devengados en favor de esta sociedad por la prestacion de los citados
servicios en los ejercicios 2006 y 2007 (hasta 1 de abril) han sido 1.187 y 334 miles de
euros, respectivamente.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR, POSICION
FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1. Informacién financiera histérica

La informacion financiera incluida en este apartado hace referencia a los estados financieros
consolidados de Laboratorios Almirall, S.A. de los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004, auditados por Deloitte, S.L., elaboradas de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”)
y a los estados financieros consolidados intermedios al 31 de marzo de 2007 comparativos con
31 de marzo de 2006 preparados conforme a la Norma Internacional de Contabilidad 34
“Informacién financiera intermedia” (en adelante NIC 34), y que han sido objeto de revisién
limitada.

20.1.1. Politicas contables utilizadas

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la elaboracién de
los estados financieros consolidados y auditados, necesarios para su correcta interpretacion,
asi como para la revision de los informes de auditoria de los tres Ultimos ejercicios cerrados
pueden consultarse los estados financieros e informes de auditoria depositados en la CNMV
(www.cnmv.es). Asimismo, para la revisién de los principales principios y normas contables
aplicados en la elaboracion de los estados financieros consolidados intermedios al 31 de marzo
de 2007 véase el informe de revision limitada de propdsito especial depositado en la CNMV.

Adicionalmente a la informacién presentada en cuentas anuales, el Emisor ha incorporado

aquellos principios contables mas relevantes dentro de los apartados posteriores para una
mejor comprension de la informacion financiera de la Sociedad.
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20.1.2. Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 2,97% 5,20%
Variacion de em_sten_qas de productos terminados y 6.561 11.229 2960 (41,57%) 396.86%
en curso de fabricacion
Aprovisionamientos (247.325) (237.601) (209.846) 4,09% 13,23%
Margen Bruto 517.225 509.760 492.154 1,46% 3,58%
Otros ingresos 96.138 62.281 45.473 54,36% 36,96%
Gastos de personal (185.508) (187.499) (179.880) (1,06%) 4,24%
Amortizaciones (28.738) (29.978) (29.066) (4,14%) 3,14%
Variacién neta de provisiones (2.251) (5.984) (4.780) (62,38%) 25,19%
Otros gastos de explotaciéon (281.558) (220.202) (215.199) 27,86% 2,32%
Resultado de explotacion @ 115.308 128.378 108.702 (10,18%) 18,10%
Ingresos / (Pérdidas) netos por venta de 24.147 541 2.092 4.363,40% (74,14%)
inmovilizado
Otros beneficios / (Pérdidas) de gestion corriente 250 (110) 864  (327,27%)  (112,73%)
Perd@a por deterioro del .lnmovmzado material, (6.000) (5.080) (19.518) 18,11% (73,97%)
intangible y fondo de comercio
Pérdida por deterioro del inmovilizado financiero ) 452 ©) (100,00%) N/A
permanente
Ingresos financieros 21.945 17.122 6.368 28,17% 168,88%
Gastos financieros (8.142) (7.484) (4.613) 8,79% 62,24%
Diferencias de cambio (2.702) 4.089 (2.266) (141,62%) (280,45%)
IResult_a(_jo dg entidades valoradas por el método de ) ) 11.176 N/A (100,00%)
a participacion
Result_ad_o antes de i_mpuestos procedente de 145.806 137.908 102.799 5,73% 34,15%
las actividades continuadas
Impuesto sobre beneficios (4.430) (20.183) (10.227) (78,05%) 97,35%
Beneflglo consohdado neto procedente de 141.376 117.725 92572 20,09% 27.17%
operaciones continuadas
R_esulta_tdo del ejercicio procedente de operaciones 5.874 ) ) N/A N/A
discontinuadas
Res_ultado neto del ejercicio atribuido a la 147 250 117.725 92 572 25.08% 2717%
Sociedad Dominante
% sobre Importe Neto Cifra Negocios 19,43% 15,99% 13,23%

(1) Calculado como Margen Bruto + Otros Ingresos — gastos de personal — amortizaciones +/— variacion neta de provisiones —

otros gastos de explotacion.

- Importe neto de la cifra de negocios, aprovisionamientos y Margen Bruto: La evolucién

del margen bruto de Almirall durante los ejercicios 2006, 2005 y 2004 asi como cada una
de las partidas que lo componen son los siguientes:
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Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

Importe neto de la cifra de negocios 757.989 736.132 699.740 2,97% 5,20%
Varia_lcién de existencias_ de productos 6.561 11.229 2260 (41,57%) 396,86%
terminados y en curso de fabricacion

Aprovisionamientos (247.325) (237.601) (209.846) 4,09% 13,23%
Margen Bruto 517.225 509.760 492.154 1,46% 3,58%

% Margen Bruto (vs. Importe neto Cifra de Negocios) 68,24% 69,25% 70,33% (1,01%) (1,08%)

Durante el periodo 2004-2006 se ha producido un crecimiento del importe neto de la cifra
de negocios de 36.392 miles de euros en el ejercicio 2005 y 21.857 miles de euros
durante el ejercicio 2006 que corresponden a incrementos del 5,20% y del 2,97% en
dichos ejercicios, respectivamente. El mercado nacional se ha visto afectado por las
distintas medidas de contencion del gasto farmacéutico adoptadas por las entidades
gubernamentales; en contraposicion, las filiales extranjeras y el negocio con
licenciatarios de Almirall (licencias out) han mostrado una evolucién positiva durante el
periodo 2004-2006 que ha compensado en mayor medida la reduccién de precios en el
mercado nacional pese a las distintas medidas adoptadas por los gobiernos locales.

Con respecto a las partidas “Aprovisionamientos” y “Variacibn de existencias de
productos terminados y en curso de fabricacién” se ha producido un incremento conjunto
de 14.392 miles de euros, en el ejercicio 2006, y 18.786 miles de euros, en el ejercicio
2005.

Con todo ello el Margen Bruto para los ejercicios 2004, 2005 y 2006 se sitla en el
70,33%, 69,25% y 68,24%. Esta reduccion de Margen es debida, principalmente, a las
reducciones de precios acaecidas en el mercado nacional.

Otros ingresos: El detalle de los principales conceptos incluidos en dicho epigrafe en los
ejercicios 2006, 2005 y 2004 es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005 2004
Colaboracion en la promocién de productos 27.589 24.992 7.675
Ingresos por acuerdos de co-promocion 27.628 25.817 21.521
Ingresos por ventas/cesién derechos comercializacion de productos 2.157 2.403 6.937
Ingresos por acuerdos de co-desarrollo 31.492 - -
Royalties 904 2.161 2.541
Subvenciones 1.342 2.006 1.564
Otros 5.026 4.902 5.235
Total 96.138 62.281 45.473

En apartado 9 de esta Seccion se presenta una descripcion detallada de los conceptos
inluidos en el cuadro anterior.
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El incremento del ejercicio 2006 se debe principalmente a los “Ingresos por acuerdos de
co-desarrollo” por importe de 25,5 millones de euros relacionados con la repercusién a
un tercero (Forest) de la parte que éste ha de sufragar en los gastos de desarrollo de un
producto (aclidinium bromide), previamente soportados por el Grupo, asi como 6 millones
de euros correspondiente a la imputacion temporal a resultados del importe aproximado
de 48,7 millones de euros no reembolsable recibido inicialmente en concepto de
contraprestacion de dicho tercero para desarrollar y, eventualmente, comercializar y
distribuir conjuntamente el mismo.

El incremento del ejercicio 2005 es debido, principalmente, al incremento de los ingresos
obtenidos por la colaboracion en la promocién de productos asociados a los distintos
acuerdos de licencias-in con Pfizer y GlaxoSmithkline para la colaboracién en la
promocion de medicamentos.

Gastos de personal: Los gastos de personal representan un 24,47%, 25,47% y un
25,71% sobre el “Importe neto de la cifra de negocios” de los ejercicios 2006, 2005 y
2004, siendo la composicién para dichos periodos la siguiente:

Miles deEuros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Sueldos y Salarios 138.770 135.970 132.416 2,06% 2,68%
Seguridad Social a cargo de la Empresa 30.380 29.866 30.061 1,72% (0,65%)
Indemnizaciones 6.603 11.303 9.163 (41,58%) 23,35%
Otros gastos sociales 9.755 10.360 8.240  (5,84%) 25,73%
Total 185.508 187.499 179.880  (1,06%) 4,24%

No se han producido variaciones significativas en el periodo 2004-2006, manteniéndose
estable el gasto de personal en cada ejercicio.

Amortizaciones: La partida amortizaciones de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 se mantiene en torno a los 28-30
millones de euros, que suponen un 3,79%, 4,07% y 4,15% del “Importe neto de la cifra
de negocios”, respectivamente. Del gasto total por amortizacion de dichos periodos,
17.381 miles de euros, 17.423 miles de euros y 15.772 miles de euros corresponden a
amortizacion de activos intangibles en los ejercicios 2004, 2005 y 2006, respectivamente,
y 14.955 miles de euros, 17.635 miles de euros y 18.966 corresponden a amortizacion
de inmovilizado material, respectivamente, para los mismos periodos.

Variacién neta de provisiones: La variacién neta de este epigrafe en los ejercicios 2004,
2005 y 2006 corresponde al siguiente detalle:

Miles de euros

2006 2005 2004
Variacion provision existencias 2.054 1.210 1.293
Variacion provision insolvencias (334) 2.628 35
Pérdidas por créditos incobrables 1.080 375 58
Variacion provision para devoluciones (549) 1.771 3.394
Total 2.251 5.984 4.780
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Otros gastos de explotacion: Entre los ejercicios 2004-2005 y 2005-2006 se produce un
incremento de 5.003 miles de euros (2,32%) y 61.360 miles de euros (27,86%),
respectivamente.

Los otros gastos de explotacion incurridos por Almirall se pueden catalogar en funcién de
dénde se incluyen dentro de las actividades desarrolladas por el Grupo: actividades de
investigacién y desarrollo, actividades productivas, actividades de marketing y promocion
y gastos generales y de administracion.

Con respecto a las actividades de investigacion y desarrollo, el importe total incurrido en
los ejercicios 2004, 2005 y 2006 asciende a 40.843 miles de euros, 36.234 miles de
euros y 51.562 miles de euros, respectivamente. Dichos gastos incluyen, entre otros,
servicios prestados por CROs (Contract Research Organisations) para la realizacion, de
pruebas pre-clinicas y ensayos clinicos, gastos de patentes, colaboraciones con centros
de investigacion, etc. La evolucién de los gastos relacionados con las actividades de
investigaciéon y desarrollo depende, en gran medida, de los distintos proyectos en curso
asi como del grado de ejecucién de los distintos ensayos y estudios clinicos en curso.
Con respecto a la variacion habida en el periodo 2004-2006, destaca el incremento
acontecido en ejercicio 2006 que se debe, basicamente, al inicios de los ensayos clinicos
Fase Il del desarrollo del aclidinium bromide.

En relacién con las actividades productivas, para los ejercicios 2004, 2005, 2006 el gasto
total de dichas actividades ha ascendido a 11.952 miles de euros, 12.853 miles de euros,
11.357 miles de euros.

El resto de gastos incluidos en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” hacen referencia
a las actividades de marketing y promocioén, asi como gastos generales y de
administracion del Grupo, donde se incluyen: alquileres, estudios de mercado, primas de
seguros, simposios, colaboraciones, congresos nacionales e internacionales, etc... El
importe total para los ejercicios 2004, 2005 y 2006 ha ascendido a 162.404 miles de
euros, 171.115 miles de euros y 218.639 miles de euros. El incremento habido durante
el ejercicio 2006 se debe, principalmente, a que Almirall ha alcanzado un acuerdo con un
tercero (Meda AB) para la colaboracién en un plan de promocién comercial en el
mercado europeo de la principal plataforma inhalatoria (Novolizer) en la que el Grupo
esta comprometiendo recursos para su desarrollo y potenciacién, la cual es utilizada
actualmente por dicho tercero en determinados mercados. Conforme a dicho acuerdo, el
Grupo satisfara un importe global de 65 millones de euros hasta el ejercicio 2008,
habiéndose imputado en la cuenta de resultados del ejercicio 2006 unos 40 millones de
euros, conforme al devengo de los mismos.

Ingresos / (Pérdidas) netos por venta de inmovilizado: Los resultados por venta de
activos del ejercicio 2006 por importe aproximado de 24 millones de euros corresponde
al beneficio obtenido en la venta del inmueble en el que el Grupo ubicaba anteriormente
un centro de investigacion.

Pérdida por deterioro del inmovilizado material, inmaterial y fondo de comercio: Durante
los ejercicios 2004 y 2005, Almirall procedié a dotar pérdidas por deterioro por importe de
3,3y 5,1 millones de euros, respectivamente, en relacion con la adquisicion efectuada en
ejercicios anteriores de determinadas marcas (asociadas a la filial de Francia) como
consecuencia de las perspectivas negativas de venta en ejercicios futuros de las citadas
marcas. Adicionalmente, en el ejercicio 2004, Almirall registr6 una pérdida por deterioro
por importe de 16.248 miles de euros correspondiente al saneamiento extraordinario del
fondo de comercio de consolidacion mantenido al 1 de enero de 2004 de la sociedad
participada Almirall S.a.S. (anteriormente Pharmafarm, S.a.S.) como consecuencia de las
negativas expectativas de resultados futuros de dicha sociedad dependiente.

Durante el ejercicio 2006 Almirall ha procedido a dotar pérdidas por deterioro por importe
de 6 millones de euros, aproximadamente, sobre un desarrollo en curso adquirido en el
ejercicio 2005, como consecuencia de la negativa evolucion de las expectativas de
comercializacién de las indicaciones terapéuticas previstas.
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Resultado financiero: La composicion del resultado financiero de Almirall en los ejercicios

2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

Miles de Euros

Variacién

2006 2005 2004

06-05 05-04

% %

Ingresos financieros:
Ingresos de otros valores negociables 17.301 12.145 3.837
Otros ingresos e intereses asimilados 3.953 4.563 647

Variaciéon neta del valor razonable en

42,45%  216,52%
(13,37%)  605,26%

otros instrumentos financieros 691 392 1.461 76,28% (73,17%)
Otros resultados financieros - 22 423 (100,00%) (94,80%)
Diferencias de cambio 4.594 11.477 8.335  (59,97%) 37,70%
Total 26.539 28.599 14.703 (7,20%) 94,51%
Gastos financieros:

Gastos financieros y asimilados (8.142) (7.484) (4.613) 8,79% 62,24%
Diferencias de cambio (6.296) (7.388) (10.601) (14,78%) (30,31%)
Total (14.438) (14.872) (15.214) (2,92%) (2,25%)
Resultado financiero (*) 12.101 13.727 (511) (11,85%) 2.786,30%

(*) Ingresos financieros - Gastos financieros

La variacion del ejercicio 2005 supone una mejora del resultado financiero de 14.238
miles de euros. Dicho incremento se debe principalmente al aumento de los saldos
medios mantenidos en “Activos financieros”, “Inversiones financieras corrientes” y
“Efectivo y otros activos liquidos”.

Por su parte, la variacién del ejercicio 2006 supone una reduccién del resultado
financiero de 1.626 miles de euros. Dicha variacion se debe, basicamente, a la evolucion
negativa de las “Diferencias de cambio” como consecuencia de la evolucién de la paridad
de las distintas divisas con las que se efectlan operaciones (especialmente USD) con
respecto al euro.

Impuesto sobre beneficios: La evolucion del gasto por impuesto sobre sociedades, asi
como de la tasa efectiva del impuesto de Almirall durante los ejercicios 2006, 2005 y
2004 es la siguiente:

Miles de euros

2006 2005 2004
Resultado antes de impuestos procedente de las
actividades continuadas (1) 145.806 137.908 102.799
Gasto devengado por impuesto sobre sociedades (2) 4.430 20.183 10.227
Tipo efectivo del impuesto sobre sociedades (3)=(2)/(1) 3% 15% 10%

Durante el ejercicio 2005 se produce un incremento de la tasa efectiva del Impuesto
sobre Sociedades que pasa del 10% al 15%. Dicha evolucion es debida, basicamente, a
la variacion de las diferencias permanentes asi como a la disminucion de la deduccién
por actividades exportadoras en 3,1 millones de euros y a la modificacién, en 2005, del
método de consolidacién de sociedades valoradas en 2004 por el método de la
participacion.
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En el ejercicio 2006, la tasa efectiva del Impuesto sobre Sociedades se reduce del 15%
al 3%. Esta reduccién es debida, principalmente, por un lado al incremento en el gjercicio
2006 de la generacién de deducciones de I+D respecto a 2005, por importe aproximado
de 10,2 millones de euros, y por otro debido a la generacién de deducciones por
reinversion de beneficios extraordinarios en 2006 por un importe aproximado de 7,6
millones de euros por la venta de los activos explicados en el apartado anterior
‘Beneficios/(Pérdidas) neto por venta de inmovilizado’.

- Resultado del ejercicio procedente de operaciones discontinuadas: el resultado del
ejercicio procedente de operaciones discontinuadas por importe de 5.874 miles de euros
(neto de impuesto sobre sociedades por importe de 3.163 miles de euros) es debido a la
enajenacion de una serie de activos afectos a la produccion y comercializacion de
productos oncoldgicos, asi como para el traspaso del personal del grupo afecto a dicha

actividad.
20.1.3. Balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004
(en miles de euros)
ACTIVO
Miles de Euros
Variacién
Activo 2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Fondo de comercio 47.308 39.955 39.955 18,40% -
Activos intangibles 85.238 73.674 51.631 15,70% 42,69%
Inmovilizado material 151.488 147.292 134.772 2,85% 9,29%
Activos financieros 54.264 90.031 86.804 (39,73%) 3,72%
Activos por impuestos diferidos 112.422 97.159 86.181 15,71% 12,74%
Paricpaciones aoradespor .- mas WA oooow
ACTIVO NO CORRIENTE 450.720 448.111 533.148 0,58%  (15,95%)
Existencias 94.556 93.656 80.453 0,96% 16,41%
Deudores comerciales y otros 100.137 93.899 90.360 6,64% 3,92%
Activos por impuestos corrientes 45.052 44.807 34.973 0,55% 28,12%
Inversiones financieras corrientes 398.389 455.697 287.015 (12,58%) 58,77%
Efectivo y otros activos liquidos 23.043 62.958 36.325 (63,40%) 73,32%
Otros activos corrientes 2.276 3.243 1.019 (29,82%) 218,25%
ACTIVO CORRIENTE 663.453 754.260 530.145 (12,04%) 42,27%
TOTAL ACTIVO 1.114.173 1.202.371 1.063.293  (7,34%) 13,08%
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A)  Activos no corrientes

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Fondo de comercio 47.308 39.955  39.955 18,40% -
Activos intangibles 85.238 73.674 51.631 15,70% 42,69%
Inmovilizado material 151.488 147.292 134.772 2,85% 9,29%
Activos financieros 54.264 90.031 86.804 (39,73%) 3,72%
Activos por impuestos diferidos 112.422 97.159 86.181 15,71% 12,74%
e a2 .- omas  NA G000
ACTIVO NO CORRIENTE 450.720 448.111 533.148 0,58% (15,95%)

A.1l) Fondo de comercio

La composicion de dicha partida al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

Miles de euros

Saldo a 31 Saldo a 31 Saldo a 31
Concento de de de Saldoal
P diciembre diciembre diciembre de enero
de 2006 de 2005 de 2004 de 2004
Irinol Farma, S.A. (anteriormente denominada
Pras-Farma, S.A)) - 4,548 4.548 4.548
Almirall S.a.S. (anteriormente denominada
Pharmafarm, S.a.S.) - - - 16.248
Total fondo de comercio de consolidacién - 4,548 4,548 20.796
Almirall Sofotec, GmbH 11.901 - - -
Laboratorios Almirall, S.A. 35.407 35.407 35.407 35.407
Total fondo de comercio de
fusién/adquirido 47.308 35.407 35.407 35.407
TOTAL FONDO DE COMERCIO 47.308 39.955 39.955 56.203

Los fondos de comercio de consolidacién se originaron como consecuencia de la diferencia
existente entre el valor de adquisicion, en el ejercicio 2001, de las acciones de las sociedades
dependientes Irinol Farma, S.A. (anteriormende denominada Pras-Farma, S.A.) y Almirall,
S.a.S. (anteriormente denominada Pharmafarm, S.a.S.) y el valor teérico contable de las
mismas en el momento de la adquisicién, una vez asignadas al resto de elementos del activo
las plusvalias latentes, en su caso.

Durante el ejercicio 2004 Almirall efectué un cargo en el epigrafe “Pérdidas por deterioro del
inmovilizado inmaterial, material y fondo de comercio” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta por importe de 16.248 miles de euros correspondiente al saneamiento
extraordinario del fondo de comercio de consolidacion mantenido al 1 de enero de 2004 como
consecuencia de las negativas expectativas de resultados futuros de dicha sociedad
dependiente.
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Como consecuencia de las actividades de investigacion y desarrollo de determinados nuevos
farmacos relacionados con enfermedades del sistema respiratorio que el Grupo esta realizando
durante los ultimos ejercicios, durante el ejercicio 2006, la sociedad dependiente Almirall
Sofotec, GmbH ha adquirido de un tercero, por importe de 20 millones de euros (IVA no
incluido), un conjunto de activos relacionados con dichas actividades, habiéndose asumido,
asimismo, parte del personal de dicho tercero relacionado con tales actividades. El valor de
mercado de los activos productivos adquiridos ascendia, aproximadamente, a 8 millones de
euros, de modo que existia una diferencia hasta el importe desembolsado de 12 millones de
euros, aproximadamente.

El fondo de comercio de fusion se origind por la diferencia entre el valor al que se encontraban
contabilizadas las acciones de Prodesfarma S.A., y el valor teérico contable de dicha sociedad
en el momento de realizarse la fusidn por absorcion de la misma por parte de la Sociedad
Dominante, una vez asignadas al resto de elementos del activo las plusvalias latentes
derivadas del inmovilizado material y financiero.

A.2) Activos intangibles

Miles de Euros

Saldo a Saldo a Saldo a Variacion
dit?ileriire digtrizre difitr:(ta)re 06-05 05-04

de 2006 de 2005 de 2004 % %
Propiedad industrial 138.076 114.528 97.396 20,56% 17,59%
Gastos de [+D 17.775 17.775 - - N/A
Aplicaciones informaticas 18.479 17.242 14.596 7,17% 18,13%
Anticipos e inmovilizaciones en curso - 171 1.527 (100,00%) (88,80%)
Total 174.330 149.716 113.519 16,44% 31,89%
Amortizacion Acumulada (89.092) (76.042) (61.888) 17,16% 22,87%
Neto 85.238 73.674 51.631 15,70%  42,69%

- Propiedad industrial: Comprende los importes satisfechos por todos aquellos derechos
que, por la creacidon o descubrimiento de cualquier inteligencia, ingenio o inventiva
relacionado con la industria, adquiere Almirall. También se incluyen los importes
desembolsados por las compras a terceros de sus derechos, siempre que, por las
condiciones econdmicas que se deriven del contrato, cumplan las condiciones de activo
para Almirall. Como conceptos tipicos dentro de la propiedad industrial se incluyen, entre
otros, los de patentes de invencion, patentes de introduccién, marcas o signos distintivos
de produccién y de comercio, certificados de proteccion, nombres comerciales, etc.
Adicionalmente, se incluyen aquellos importes satisfechos por la obtencién de licencias
de produccién, comercializacion y/o distribucién de productos. Se amortizan a lo largo de
sus vidas Utiles estimadas de los productos a que se refieren (hormalmente, un método
lineal), con el limite, en su caso, de la duracién de los acuerdos de licencia firmados con
terceros. Los citados periodos no suelen exceder los 10 afios.

El incremento del ejercicio 2005 en el apartado de “Propiedad industrial y otros”
corresponde, principalmente, al coste de adquisicion de licencia de comercializacién de
un producto (Pantopan) para el mercado italiano por importe de 18,5 millones de euros.

Por su parte, las adiciones del ejercicio 2006 en el apartado de “Propiedad industrial”
obedecen, basicamente, al pago a la empresa Meda Pharma GmbH de 25 millones de
euros por la adquisicion de propiedad intelectual, know-how y patentes relacionados con
el campo inhalatorio que habran de ser utilizados, principalmente, en el desarrollo de un
dispositivo inhalador en el futuro, Inhalador Almirall (véase apartados 11.1.2 y 6.1.1.2.1
de esta Seccidn).
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Gastos de 1+D: Estan constituidos por los gastos incurridos en la actividad innovadora de
la empresa con el fin de aumentar sus conocimientos cientificos y técnicos para poner a
punto nuevas aplicaciones que contribuyan al mantenimiento del negocio y de su
posicién competitiva. En el sector en que opera Almirall, el desarrollo de nuevos
farmacos se encuentra sometido a un elevado grado de incertidumbre como
consecuencia del dilatado periodo de maduracion de los mismos (normalmente
plurianual) y de los resultados técnicos que se vayan obteniendo en las distintas fases de
ensayo por las que pasa el mencionado desarrollo. En cada una de las distintas fases
por la que transcurre el mencionado desarrollo puede ser preciso el abandono del
mismo, bien sea por no satisfacer estandares médicos y regulatorios, bien por no
satisfacer umbrales de rentabilidad. Por dichos motivos, Almirall s6lo considera superada
la citada incertidumbre una vez que el producto desarrollado se encuentra aprobado por
las autoridades competentes en un mercado de referencia. Es, a partir de dicho
momento, cuando Almirall considera satisfechas las condiciones para la capitalizacién de
gastos incurridos internamente en el desarrollo de un nuevo farmaco, siendo los mismos,
normalmente, no significativos.

En el caso de adquisiciones a terceros de un proyecto de investigaciéon o desarrollo en
curso el importe satisfecho en la adquisicion se capitaliza en todo caso dado que el
precio pagado por la adquisicion refleja las expectativas sobre la probabilidad de que los
beneficios econémicos futuros del activo sean aprovechados por Almirall; esto es, el
precio pagado refleja la probabilidad de éxito del citado proyecto.

Las adiciones del ejercicio 2005 en el apartado “Gastos de investigacion y desarrollo”,
por importe de 17,8 millones de euros, obedecen a la obtencion de un tercero de los
derechos de comercializacién de un producto (Sativex) en fase de desarrollo (véase
apartado 6). En el citado acuerdo de adquisicién del desarrollo en curso se establecen
una serie de pagos adicionales por importe maximo de 21 millones de libras esterlinas en
caso de que concurran una serie de hitos de desarrollo y aprobacién para la
comercializacion en Europa del potencial producto, asi como un importe maximo de 13
millones de libras esterlinas en caso de superar determinados umbrales de ventas del
potencial producto.

Durante el ejercicio 2006 el Grupo ha procedido a dotar pérdidas por deterioro por
importe de 6 millones de euros, aproximadamente, sobre el desarrollo en curso
comentado anteriormente, como consecuencia de la negativa evolucion de las
expectativas de comercializacién de las indicaciones terapéuticas previstas. Dicha
pérdida por deterioro ha sido registrada a través de la partida “Pérdida por deterioro del
inmovilizado material, activos intangibles y fondo de comercio” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio 2006.

Aplicaciones informaticas: El epigrafe “Aplicaciones informaticas” recoge los importes
satisfechos por la propiedad o por los derechos de uso de programas informéaticos,
siempre que esté prevista su utilizacion en varios ejercicios, asi como los gastos
incurridos en la implementaciéon y adaptacién a los usos especificos de Almirall de
diversas aplicaciones informaticas de gestion, tanto financiera como operativa.

Durante los ejercicios 2006 y 2005 se ha producido una variacion neta de 1.237 miles de
euros y 2.646 miles de euros, respectivamente, lo que representa unos incrementos del
7,17% y del 18,13% respectivamente, que corresponden, basicamente, a la adquisicion
de diversas licencias de uso de software de gestion.

A.3) Inmovilizado material

El inmovilizado material de Almirall corresponde a las inversiones realizadas en cada uno de
los centros de trabajo mantenidos por Almirall. A 31 de diciembre de 2006 Almirall posee cuatro
centros propios dedicados a la actividad de investigacion y desarrollo, tres de ellos ubicados en
Espafia: Sant Feliu de Llobregat, Sant Just Desvern (Unidad de sintesis quimica), Sant Andreu
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de la Barca (Planta de escalado de moléculas de investigacién) y uno en Alemania: Bad
Homburg (Unidad de Desarrollo de inhalacién). Adicionalmente, Almirall posee cinco plantas
productivas ubicadas: dos en Sant Andreu de la Barca, una en Sant Celoni (Barcelona), una en
Sant Just Desvern y una en Chateau du Loir (Francia).

La composicién de los valores brutos contables de cada uno de los elementos que componen
el epigrafe “Inmovilizado material” del balance de situacién consolidado de Almirall asi como la
amortizacion acumulada total a los cierres de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

Miles de Euros

Saldo a Saldo a Saldo a Variacion
dic?iler?’lire dicgilergebre dic?iler?’lire 06-05 05-04

de 2006 de 2005 de 2004 % %
Terrenos y construcciones 68.812 73.491 39.736 (6,37%) 84,95%
Instalaciones técnicas y maquinaria 50.771 48.223 44.924 5,28% 7,34%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 196.380 181.570 157.915 8,16% 14,98%
Otro inmovilizado 16.634 17.729 17.586 (6,18%) 0,81%
Anticipos e inmovilizado en curso 5.318 7.383 16.088 (27,97%)  (54,11%)
Erilzr;]i?e(reg régimen de arrendamiento ) ) 28.968 N/A  (100,00%)
Amortizacion acumulada (186.427)  (181.104)  (170.445) 2,94% 6,25%
Total 151.488 147.292 134.772 2,85% 9,29%

Las principales inversiones realizadas durante el periodo 2004-2006 corresponden,
principalmente, a las inversiones realizadas en el nuevo Centro de Investigacién ubicado en la
poblaciéon de Sant Feliu de Llobregat (Barcelona) que ha supuesto un coste de unos 26,7
millones de euros en el periodo, las inversiones en instalaciones del nuevo centro de
investigacion ubicado en Bad Homburg (Unidad de Desarrollo de inhalacién) por un importe de
unos 8 millones de euros, asi como inversiones de reposicién y actualizacion tecnoldgica de las
instalaciones productivas de las plantas quimicas y farmacéuticas, destacando la inversion
para la adaptacién de la futura produccién del aclidinium bromide por importe de unos 10
millones de euros.

A.4) Activos financieros no corrientes
El epigrafe “Activos financieros no corrientes” del balance de situacion consolidado de Almirall

corresponde, principalmente, a inversiones realizadas en “Fondos de Inversion mobiliarios” de
los excedentes de tesoreria mantenidos por Almirall durante el periodo 2004-2006.
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Miles de Euros

Saldo a 31 Saldo a 31 Saldo a 31 Variacion
de de de
diciembre diciembre diciembre 06-05 05-04
de 2006 de 2005 de 2004 % %

Part|C|paC|ongs en empresas del 198 487 429 (59,34%) 13,52%
Grupo y Asociadas
Cartera de valores a largo plazo 699 740 699 (5,54%) 5,87%
Créditos a largo plazo 40 108 160 (62,96%) (32,50%)
Fondos de inversién mobiliarios 52.825 89.974 87.565 (41,29%) 2,75%
Depésitos y fianzas constituidos 1.238 1.058 744 17,01% 42,20%
Provisiones (736) (2.336) (2.793) (68,49%) (16,36%)
Total 54.264 90.031 86.804 (39,73%) 3,72%

La variacion habida en el ejercicio 2006 en este epigrafe, que presenta una reduccién de
35.767 miles de euros sobre el saldo mantenido en 2005 es debida, basicamente, a la variacion
de los “Fondos de inversién mobiliarios” hechos liquidos para sufragar las necesidades de
tesoreria del ejercicio 2006.

La partida “Participaciones en empresas del Grupo y Asociadas” del Balance de Situacion
consolidado de Almirall corresponde integramente a participaciones mantenidas en sociedades
no incluidas en el perimetro de la consolidaciéon global, por estar inactivas y/o ser poco
significativas y/o encontrarse en proceso de liquidacion.

Con respecto al resto de inversiones realizadas por Almirall, basicamente Fondos de Inversion
Mobiliarios, se determina la clasificacion mas apropiada para cada inversién financiera en el
momento de su adquisicion, revisandola al cierre de cada ejercicio. Las inversiones financieras
se clasifican en las siguientes categorias: Activos financieros mantenidos para la negociacion,
inversiones disponibles para la venta, Inversiones a mantener hasta su vencimiento. Para cada
una de las tipologias de inversiones anteriormente definidas se aplican los criterios de
valoracion descritos en la NIC 39 de acuerdo a lo descrito en las cuentas anuales consolidadas
de Almirall.

A.5) Activos por impuestos diferidos

El saldo de este epigrafe del balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004 corresponde al reconocimiento de los créditos fiscales por deducciones
pendientes de aplicacién en las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades y a los
impuestos anticipados que se generan por las diferencias entre el balance fiscal y contable de
cada una de las sociedades que componen Almirall de acuerdo al siguiente detalle:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Activos por impuestos diferidos 17.104 17.369 14.563 (1,53%) 19,27%
Bases imponibles negativas a compensar 4572 - - N/A N/A

Deducciones pendientes de
compensacion

Total 112.422 97.159 86.181 15,71% 12,74%

90.746 79.790 71.618 13,73% 11,41%
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Los activos por impuestos diferidos corresponden, basicamente, a diferencias de criterios de
amortizacion fiscal-contable de fondos de comercio de fusién, ciertos activos intangibles
(propiedad industrial, etc.), materiales y a diferencial de tratamiento fiscal-contable de ciertas
provisiones, de acuerdo al siguiente detalle:

Miles de euros

2006 2005 2004
Diferencias de amortizacién 12.366 13.511 9.339
Provisiones 2.018 3.353 3.108
Valoracién de existencias 2.290 - 1.608
Otros 430 505 508
Total 17.104 17.369 14.563

Almirall tiene reconocidos al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 90.746 miles de euros,
79.790 miles de euros y 71.618 miles de euros, respectivamente, correspondientes
integramente al crédito fiscal derivado de las deducciones por gastos en I+D generadas por el
Grupo fiscal del cual Laboratorios Almirall, S.A. es sociedad dominante. Su vencimiento es
como sigue:

Miles de euros

2006 2005 2004
Ejercicio Importe Plazo Ejercicio Importe Plazo Ejercicio Importe Plazo
generacién | pendiente | maximo | generacion | pendiente | maximo | generacion | pendiente | maximo
para para para
aplicar aplicar aplicar
2001 - 2016 2001 1.219 2016 2001 2.426 2016
2002 3.780 2017 2002 20.385 2017 2002 20.385 2017
2003 18.719 2018 2003 18.719 2018 2003 28.719 2018
2004 20.088 2019 2004 20.088 2019 2004 20.088 2019
2005 19.379 2020 2005 19.379 2020 - - -
2006 28.780 2021 - - - - - -
90.746 79.790 71.618

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 las sociedades participadas
extranjeras de Almirall mantienen bases imponibles negativas generadas en dichos ejercicios y
ejercicios anteriores susceptibles de compensacion con futuros beneficios por importes
respectivos de 78,8 millones de euros, 74,9 millones de euros y 64,3 millones de euros. En
relacién a dichas bases imponibles negativas, el Grupo Unicamente ha reconocido activos por
impuestos diferidos en el balance de situacién consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2006
por importe de 4,6 millones de euros, aproximadamente.

A.6) Participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos

La variacién experimentada de 133.805 miles de euros durante el ejercicio 2005 es
consecuencia de la adquisicién de la totalidad de los derechos de voto de las sociedades
Chemol International Ltd., Almirall International B.V., Expharm, S.A. y Almochem, S.L., que ha
originado un cambio en el método de consolidacion de las compaiiias, pasando de valorarse
por el método de la participacion a consolidarse por el método de integracion global.
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B)  Activos corrientes
Miles de Euros
Variacion
% %
Existencias 94.556 14,25% 93.656 12,42% 80.453 15,18% 0,96% 16,41%
Deudores comerciales y
otros 100.137 15,09% 93.899 12,45% 90.360 17,04% 6,64% 3,92%
Activos por impuestos
corrientes 45.052 6,79% 44.807 5,94% 34.973 6,60% 0,55% 28,12%
Inversiones financieras
Corrientes 398.389 60,05% 455.697 60,42% 287.015 54,14% (12,58%) 58,77%
Efectivo y otros activos
liquidos 23.043 3,47% 62.958 8,35% 36.325 6,85% (63,40%) 73,32%
Otros activos corrientes 2.276 0,34% 3.243 0,43% 1.019 0,19% (29,82%) 218,25%
ACTIVO CORRIENTE 663.453 100,00% 754.260 100,00% 530.145 100,00% (12,04%) 42,27%
B.1) Existencias
El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 es el siguiente:
Miles de Euros
Variacion
2006 2005 2004 06-5 ‘ 05-4
% %
Materias primas y de condicionamiento 16.216 20.215 17.172 (19,78%) 17,72%
Productos en curso 10.642 26.015 16.323 (59,09%) 59,38%
Productos terminados 77.137 55.203 53.666 39,73%  2,86%
Anticipos a proveedores 394 15 - 2.526,67% N/A
Provisiones (9.833) (7.792) (6.708) 26,19% 16,16%
Saldo al 31 de diciembre 94.556 93.656 80.453 0,96% 16,41%

La evolucién de las existencias en 2006 se encuentra dentro de la actividad normal de la

compaifiia.

El aumento de las existencias entre el 31 de diciembre de 2004 y el 31 de diciembre de 2005
viene explicado por el lanzamiento de nuevas presentaciones de almagato, glucosamina y
lansoprazol en el 2005, junto con un nivel inferior de existencias de atorvastatina en el ejercicio

2004.

Almirall realiza una evaluacion del valor neto realizable y la obsolescencia de las existencias al
final de cada ejercicio dotando la oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran
sobrevaloradas y/o se considera que existen riesgos de obsolescencia, basicamente generado
por problemas en la caducidad de productos.
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B.2) Deudores comerciales y otros activos

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente;

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
dc”e”te$ por ventas y prestacion 91740 88463  85.967 3,70% 2,90%
e Servicios
Otros deudores 11.583 9.323 5.681 24,24% 64,11%
Provisiones (3.186)  (3.887)  (1.288) (18,03%) 201,79%
Total deudores 100.137  93.899  90.360 6,64%  3,92%

El aumento habido en los ejercicios 2005 y 2006 se encuentra en consonancia con el
incremento del importe neto de la cifra de negocios del Grupo para los respectivos ejercicios.

B.3) Activos por impuestos corrientes

El saldo de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004 corresponde a las deudas que diversas Administraciones Publicas, tanto
nacionales como extranjeras, tienen con Almirall en concepto de Impuesto sobre el Valor
Afiadido e Impuesto sobre Sociedades, entre otros de acuerdo al siguiente detalle:

Miles deEuros

Variacion
2006 2005 2004 05-06 05-04
% %
Hacienda Publica deudor por IVA 9.524 7.791 7.473 22,24% 4,26%
Organismos de la Seguridad Social deudores 2 4 10 (50,00%) (60,00%)
ggg;ggggepsublica deudor por Impuesto de 33648  36.600 21.655 (8,07%) 69,01%
Organismos oficiales deudores 1.878 412 5.835 355,83% (92,94%)
Total saldos deudores 45.052 44.807  34.973 0,55% 28,12%

B.4) Inversiones financieras corrientes, efectivo y otros activos liquidos

Los epigrafes “Inversiones financieras corrientes” y “Efectivo y otros activos liquidos” son,
conjuntamente, la partida mas significativa del activo del balance de situacidon con un peso
relativo sobre el total activo de Almirall del 37,82%, 43,14% y 30,41% para los ejercicios 2006,
2005 y 2004 respectivamente, y corresponde, principalmente, a inversiones realizadas en
“Cartera de valores a corto plazo” de los excedentes de tesoreria mantenidos por Almirall
durante el periodo 2004-2006.

La composicion al cierre de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:
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Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

Cartera de valores a corto plazo 394.416 407.387 271.252 (3,18%) 50,19%
Depésitos a corto plazo 3.942  48.278 15.731 (91,83%) 206,90%
Fianzas a corto plazo 30 32 32 (6,25%)

Otros 1 - - N/A N/A
Total inversiones financieras corrientes 398.389 455.697 287.015 (12,58%) 58,77%
Efectivo y otros activos liquidos 23.043  62.958 36.325 (63,40%) 73,32%
Total 421.432 518.655 323.340 (18,75%) 60,41%

La variacién habida entre el 31 de diciembre de 2004 y 31 de diciembre de 2005 en este
epigrafe por importe de 195.315 miles de euros corresponde, principalmente, a la variacion de
la partida “Cartera de valores a corto plazo” que muestra un incremento de 136.135 miles de
euros. Dicha variacién es consecuencia, basicamente, de la incorporacion por integracion
global de las sociedades Chemol International, Ltd., Expharm, S.A., Almirall International, B.V. y
Almochem, S.L. que con anterioridad a 1 de enero de 2005 estaban integradas por el método
de la participacion (ver apartado A.6 anterior y apartado 20.1.1.4. del presente folleto).

Por su parte, en el ejercicio 2006 se produce una reduccién en este epigrafe de 97.223 miles
de euros que, principalmente, es debida a la operacién de compra y amortizacion de acciones
propias realizada en el ejercicio (ver apartado 20.1.1.3. del presente folleto).

Como sucede con los “Activos financieros no corrientes” Almirall determina la clasificacion mas
apropiada para cada inversion financiera en el momento de su adquisicién, revisandola al cierre
de cada ejercicio y en funcidon de dicha clasificacién determina los criterios de valoraciéon
aplicables a cada inversion.

El detalle de los activos financieros corrientes y no corrientes se detalla a continuacion:

Miles de euros

2006 2005 2004
Activos financieros para negociacién 63.725 58.852 57.440
Activos financieros disponibles para la venta 64.375 77.613 74.887

Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento 324.553 409.263 241.492
Total 452.653 545.728 373.819

Atendiendo a los criterios de valoracién aplicados por Almirall, ciertos elementos del Activo
financiero no corriente de Almirall son valorados a su valor razonable.
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PASIVO
Miles de Euros
Variacion
Pasivo y patrimonio neto 2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

PATRIMONIO NETO 763.213 898.519 803.603  (15,06%) 11,81%
Ingresos diferidos 46.634 4.347 5.521 972,79%  (21,26%)
Deudas con entidades de crédito y
otros pasivos financieros - - 129 N/A  (100,00%)
Pasivos por impuestos diferidos 48.410 47.760 33.184 1,36% 43,92%
Provisiones 14.569 10.246 8.475 42,19% 20,90%
Otros pasivos no corrientes 29.380 26.665 27.100 10,18% (1,61%)
PASIVO NO CORRIENTE 138.993 89.018 74.409 56,14% 19,63%
Deudas con entidades de crédito y
otros pasivos financieros 5.782 7.291 5.396 (20,70%) 35,12%
Acreedores comerciales 143.105 138.516 125.136 3,31% 10,69%
Pasivos por impuestos corrientes 21.977 30.325 25.136  (27,53%) 20,64%
Otros pasivos corrientes 41.103 37.630 29.613 9,23% 27,07%
Provisiones - 1.072 - (100,00%) N/A
PASIVO CORRIENTE 211.967 214.834 185.281 (1,33%) 15,95%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
NETO 1.114.173 1.202.371 1.063.293 (7,34%) 13,08%

C) Patrimonio neto

Ver apartado 20.1.4. de la presente Seccion del Folleto.

D) Pasivo no corriente

Miles de Euros
Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

Ingresos diferidos 46.634  4.347 5521 972,79%  (21,26%)
Deu_das con erjtidades de crédito y otros ) _ 129 N/A  (100,00%)
pasivos financieros
Pasivos por impuestos diferidos 48.410 47.760 33.184 1,36% 43,92%
Provisiones 14569 10.246 8475 42,19% 20,90%
Otros pasivos no corrientes 29.380 26.665 27.100 10,18% (1,61%)
PASIVO NO CORRIENTE 138.993 89.018 74.409 56,14% 19,63%

D.1) Ingresos diferidos

La partida “Ingresos diferidos” esta constituida por los importes recibidos en el ejercicio y en
ejercicios anteriores por la cesién de licencias de productos de investigacion propia que,
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atendiendo a los criterios y normas contables aplicados por Almirall para este tipo de
operaciones, no cumplen las condiciones para ser reconocidas como ingreso en el ejercicio en
que se produce el acuerdo y se difieren en el periodo de vigencia de los compromisos
establecidos, la vida restante del producto o el periodo que resulte aplicable en funcion de las
circunstancias concretas de los acuerdos firmados.

La variacion habida en el ejercicio 2006 se debe, principalmente, a que durante el ejercicio
2006 Laboratorios Almirall, S.A. ha firmado un acuerdo con un tercero (Forest) para desarrollar
y, eventualmente, comercializar y distribuir conjuntamente un producto para el tratamiento de la
Enfermedad Pulmonar Obstructiva Crénica (EPOC) que se encuentra en fase de desarrollo.
Como contrapartida por el mencionado acuerdo, el Grupo ha obtenido un importe no
reembolsable de 60 millones de dolares (48,7 millones de euros, aproximadamente, en el
momento del cobro). El importe cobrado inicialmente ha sido considerado un ingreso diferido y
su imputacién a resultados del citado ingreso diferido serd efectuada linealmente a lo largo del
periodo estimado de duracion de la fase de desarrollo. La imputacion a resultados realizada por
el Grupo en el ejercicio 2006 ha ascendido a 6 millones de euros.

D.2) Pasivos por impuestos diferidos

El saldo de este epigrafe del balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004 corresponde al reconocimiento de los pasivos por impuestos diferidos que se
generan por las diferencias entre el balance fiscal y contable de cada una de las sociedades
que componen Almirall de acuerdo al siguiente detalle:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

Libertad de amortizacién R.D. 27/84, 2/85, 13.282 14699 12.155 (9,64%) 20.93%

3/93

fE_Blene_s en régimen de arrendamiento 3.007 4584 4730 (34,40%) (3,09%)
inanciero

Capitalizacién de activos intangibles 3.533 6.221 - (43,21%) N/A
Valoracién de existencias - - 373 N/A (100,00%)
Amortizacion fondos de comercio 9.243 8.673 4.337 6,57% 99,98%
Fil]i‘&ellcetg fiscal reversién provisiones de cartera 16.474  10.127 9448 62.67% 7.19%

Valoraciéon a mercado de instrumentos 2791 3.441 2055  (20,92%) 67.45%

financieros
Otros 150 15 86 900,00%  (82,56%)
Pasivos por Impuestos diferidos 48.410 47.760 33.184 1,36% 43,92%

La capitalizacion de activos intangibles del ejercicio 2005 por importe de 6.221 miles de euros
corresponde a la diferente consideracion fiscal-contable del tratamiento de la operacion con
GW Pharma por los derechos de comercializacién de Sativex (véase 5.2.1 de esta Seccién).

Durante el ejercicio 2006 no se han producido cambios significativos. No obstante, cabe
destacar la reforma y aplicacion de la Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece, entre otros
aspectos, la reduccion a lo largo de dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre
Sociedades, que hasta 31 de diciembre de 2006 se situaba en el 35%. Por este motivo, en el
ejercicio 2006 el Grupo ha procedido a reestimar, teniendo en cuenta el ejercicio en el que
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previsiblemente se producira la reversién correspondiente, el importe de los impuestos
diferidos.

D.3) Provisiones

El saldo de este epigrafe del balance de situacién consolidado corresponde, principalmente, a
la provisién para devoluciones de producto por importe de 7.926 miles de euros en el ejercicio
2006 y 8.475 miles de euros en los ejercicios 2005 y 2004. ElI remanente corresponde a
provisiones registradas por las distintas sociedades de Almirall de acuerdo a la estimacion de
los desembolsos que deberia realizar en el futuro para hacer frente a otros pasivos derivados
de la naturaleza de su actividad. En este sentido, la variacion del saldo experimentada en el
ejercicio 2006 corresponde, principalmente, a la dotacion efectuada en cobertura del pasivo
derivado del laudo dictado en relacién con una disputa comercial con un tercero, habiendo sido
pagado en el ejercicio 2007, asi como en cobertura de la mejor estimacion realizada por el
Grupo de la salida de recursos que pueda originarse como consecuencia de un compromiso
comercial adquirido con uno de sus principales proveedores por importes de 2,4 y 1,8 millones
de euros, respectivamente.

D.4) Otros pasivos no corrientes

La composicion de este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto al 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Préstamos PROFIT y otros 24.256 25.853 23.811  (6,18%) 8,58%
Deudas por compras de inmovilizado 5.000 - 2.699 N/A  (100,00%)
Otras deudas 124 812 590 (84,73%) 37,63%
TOTAL 29.380 26.665 27.100 10,18% (1,61%)

La principal partida del epigrafe “Otros pasivos no corrientes” del balance de situacion
consolidado de Almirall para los ejercicios 2006, 2005 y 2004 corresponde a los préstamos
PROFIT (Programa de Fomento de Investigacion Tecnolégica) concedidos, a tipo de interés
cero, por el Ministerio Industria, Turismo y Comercio para fomentar la investigacion y con
vencimiento Ultimo en el ejercicio 2021.

Las deudas por compras de inmovilizado del ejercicio 2006 corresponden, por importe de 5

millones de euros, al importe aln no satisfecho a Meda Pharma GmbH por la adquisicion de los
activos intangibles efectuadas en el ejercicio. (Ver apartado A2 del presente capitulo).
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E) Pasivo corriente

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %

Deudas con entidades de crédito y otros

pasivos financieros 5.782 7.291 5.396  (20,70%) 35,12%

Acreedores comerciales 143.105 138.516 125.136 3,31% 10,69%
Pasivos por impuestos corrientes 21.977 30.325 25.136  (27,53%) 20,64%
Otros pasivos Corrientes 41.103 37.630 29.613 9,23% 27,07%
Provisiones - 1.072 - (100,00%) N/A
PASIVO CORRIENTE 211.967 214.834 185.281 (1,33%) 15,95%

E.1) Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros

A 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 Almirall no mantiene pélizas de crédito, lineas de
descuento, etc. La deuda con entidades de crédito corresponde a efectos en gestion de cobro
cuyos importes han sido anticipados a muy corto plazo por las entidades financieras
encargadas de la gestidn del cobro y no generan intereses pero si comisiones bancarias.

E.2) Acreedores comerciales

En los ejercicios 2006 y 2005 se ha producido un incremento de 4.589 miles de euros y 13.380
miles de euros, respectivamente, como consecuencia de la propia actividad de Almirall en cada
ejercicio.

E.3) Pasivos por impuestos corrientes

El saldo de este epigrafe del balance de situaciéon consolidado al 31 de diciembre de 2006,

2005 y 2004 corresponde a las deudas con diversas Administraciones Publicas de acuerdo al
siguiente detalle:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Hacienda Publica acreedor por IVA 1.281  2.440 1.155 (47,50%) 111,26%
;gg;isto sobre la renta de las personas 2433 3330 3.466 (26,94%)  (3.92%)

Organismos de la Seguridad social acreedores 8.558 4.316 1.957 98,29% 120,54%

Hacienda Publica acreedor por Impuesto de 3761 9686 1415 (61,17%) 584,52%

Sociedades
Tasa farmacéutica y otras deudas 5.944 10553 17.143 (43,67%) (38,44%)
Total Saldos acreedores 21.977 30.325 25.136 (27,53%) 20,64%

Durante el ejercicio 2005 se produce un incremento de 5.189 miles de euros, mientras que en
el ejercicio 2006 se reduce en 8.348 miles de euros. Dichas variaciones son consecuencia de la
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propia actividad de Almirall.

La partida “Tasa Farmacéutica y otras deudas” del cuadro anterior al 31 de diciembre de 2006 y
2005 incluye, principalmente, una provisién correspondiente a la prevision de pagos a realizar
en los ejercicios 2007 y 2006, respectivamente, con respecto a la Ley 29/2006 de 26 de julio,
de garantias y uso racional de los medicamentos y productos sanitarios (que modifica
parcialmente la disposicion adicional novena de la Ley 25/1990, de 20 de diciembre, del
Medicamento -tasa farmacéutica- aprobada por la ley 2/2004, de 27 de diciembre, de
Presupuestos Generales del Estado para el afio 2005), asi como a provisiones de naturaleza
similar existentes en los paises donde operan las distintas sociedades participadas.

E.4) Otros pasivos corrientes

La composicion de este epigrafe del balance de situacion consolidado adjunto al 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004 es la siguiente:

Miles de Euros

Variacion
2006 2005 2004 06-05 05-04
% %
Préstamos PROFIT y otros 2.871 - 794 N/A  (100,00%)
E}ﬁ‘:vﬁﬁzg‘égcompras de 15.945 8.121 7.384  96,34% 9,98%
(I;{:g;;sraciones pendientes 22.116 21.314 21221  3,76% 0,44%
Otras deudas 171 8.195 214 (97,91%) 3.729,44%
Total 41.103 37.630 29.613  9,23% 27,07%

El movimiento habido durante el ejercicio 2005 asciende a 8.017 miles de euros motivado
principalmente por la partida “Otras deudas”, con un incremento para dicho ejercicio de 7.981
miles de euros. Dicho incremento se debe a que el Grupo habia recibido un pago a cuenta por
importe de 8 millones de euros por la enajenacién (materializada durante el 2006) de una serie
de activos afectos a la produccién y comercializacién de productos oncolégicos, asi como, del
traspaso de personal afecto a dicha actividad (véase apartado 20.1.2. anterior, en relacion a
“Resultado del ejercicio procedente de operaciones discontinuadas”).

La principal variacién del ejercicio 2006 viene reflejada en el apartado “Deudas por compras de
inmovilizado” la cual recoge, entre otros, el importe a corto plazo de 10 millones de euros de las
deudas por adquisicion de activos intangibles efectuada a Meda Pharma GmbH en 2006 (ver
apartado A2 del presente capitulo).

20.1.4. Estados de cambio en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.
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Otras Reservas en sociedades Pérdidas y Resultado | Patrimonio
Capital Prima Reserva 'eservas consolidadas gananc_ias Diferencias | atribuido a Neto
suscrito de legal de la Integracién | Puestaen reconocidas de la
emision Soc!edad Global Equivalencia en conversion Soc!edad
Dominante patrimonio Dominante

Saldo 01.01.04 21.516 84.029 4.303 253.912 154.070 107.906 3.285 1.474 108.855 739.350
Distrib. del resultado - - - 60.907 34.250 13.698 - - (108.855) -
Dividendos - - - (30.050) - - - - - (30.050)
Dif. de conversion - - - - 122 (54) - 301 - 369
Lr;%rﬁzo;atryi/mgﬁisgos reconocidos ) ) ) ) i i 1362 i i 1362
Resultado del periodo - - - - - - - - 92.572 92.572
Saldo 31.12.04 21.516 84.029 4.303 284.769 188.442 121.550 4.647 1.775 92.572 803.603
Cambios del perimetro - - - - 121.550 (121.550) - - - -
Distrib. del resultado - - - 10.129 82.443 - - - (92.572) -
Dividendos - - - (24.344) - - - - - (24.344)
Dif. conversién - - - - 66 - - (274) - (208)
Icrg)%rterzo;atr)i/mgﬁisgos reconocidos ) ) ) ) ) ) 1743 ) ) 1743
Resultado del periodo - - - - - - - - 117.725 117.725
Saldo 31.12.05 21.516 84.029 4.303 270.554 392.501 - 6.390 1.501 117.725 898.519
Cambios del perimetro - - - - (328) - - - - (328)
Distrib. del resultado - - - 121.038 (3.313) - - - (117.725) -
Dividendos - - - (30.050) - - - - - (30.050)
Reduccién de capital (2.544) (23.000) (509) (223.947) - - - - - (250.000)
Dif. de conversion - - - - - - - (2.138) - (2.138)
Lr:)%]rterzo;atr)i/mgﬁisgos reconocidos i i i i i i (40) i i (40)
Resultado del periodo - - - - - - - - 147.250 147.250
Saldo 31.12.06 18.972 61.029 3.794 137.595 388.860 - 6.350 (637) 147.250 763.213
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Los principales movimientos habidos en las cuentas de patrimonio neto durante los ejercicios

2006, 2005 y 2004 son los siguientes:

i) Incorporacién del resultado consolidado de Almirall por importe de 147.250 miles de
euros, 117.725 miles de euros y 92.572 miles de euros para los ejercicios 2006, 2005 y

2004, respectivamente.

i) Reparto de dividendos de la Sociedad Dominante por importe de 30.050 miles de euros,
24.344 miles de euros y 30.050 miles de euros para los ejercicios 2006, 2005 y 2004

respectivamente.

iii) Reduccién de capital por amortizacién de acciones propias adquiridas en el ejercicio

2006 por importe de 250.000 miles de euros.

20.1.1.4. Estados de flujos de efectivo correspondiente a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004.

Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
2006 2005 2004
Flujo de efectivo de las actividades ordinarias
Beneficios de las actividades antes de impuestos 145.806 137.908 102.799
Amortizaciones 28.738 29.978 29.066
Resultado de las sociedades por puesta en equivalencia - - (11.176)
Variacion neta de provisiones no corrientes 4.323 1.771 3.394
Variacién neta de provisiones de activos financieros no corrientes - 2 68
Resultados de la venta de inmovilizado (24.147) (541) (2.092)
Ingresos financieros (21.945) (17.122) (6.368)
Gastos financieros 8.142 7.484 4.613
Diferencias de cambio 1.702 (4.089) 2.266
Pérdidas por deterioro de activos 6.000 5.080 19.518
Imputacion a resultados de ingresos diferidos (8.320) (2.193) (1.519)
140.299 159.278 140.569
Ajustes de las variaciones al capital circulante:
Variacién de existencias (900) (13.203) 4.050
Variacién en deudores comerciales y otros (6.238) (3.539) 34.936
Variacion de acreedores comerciales 4.589 13.380 8.138
Variacion de otros activos corrientes 967 (2.224) (18)
Variacion de otros pasivos corrientes 3.473 8.017 (7.905)
Variacion provisiones corrientes (2.072) 1.072 (90)
Ajustes de las variaciones de otras partidas no corrientes:
Incorporacién de ingresos diferidos 50.607 19 1.000
51.426 3.522 40.111
Flujo de efectivo por impuestos: (27.636) (21.230) (26.331)
Flujos netos de efectivo de las actividades de explotacion (1) 164.089 141.570 154.349
Flujo de efectivo por actividades de inversion
Ingresos financieros 21.945 17.122 6.368
Diferencias de cambio (1.702) 4.089 (2.266)
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Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
2006 2005 2004

Dividendos recibidos de sociedades por puesta en equivalencia y otros
movimientos - - 7.712
Variacién neta de los activos financieros mantenidos para la venta 760 (2.681) (1.943)
Inversiones:

Fondo de comercio (11.901) - -

Activos inmateriales (28.062) (40.327) (10.526)

Inmovilizado material (32.224) (31.330) (29.910)

Activos financieros (7.368) (5.804) (30.666)
Desinversiones:

Activos inmateriales y materiales 33.120 2.772 3.261

Activos financieros 42.375 6.533 23.041

Operaciones discontinuadas 11.237 - -
Variaciones del perimetro (328) 132.333 -
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (I1) 27.852 82.707 (34.929)
Flujo de efectivo por actividades de financiacion
Gastos financieros (8.142) (7.484) (4.613)
Instrumentos de patrimonio:

Variacién de ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto (40) 1.743 1.362

Dividendos pagados (30.050) (24.344) (30.050)

Reduccién de capital (250.000) - -

Diferencias de conversion (2.138) (208) 369
Instrumentos de pasivo:

Deudas con entidades de crédito (1.509) 1.766 (4.013)

Otros pasivos no corrientes 2.715 (435) 2.007
Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (lll) (289.164) (28.962) (34.938)
Variacion neta de efectivo y demas medios equivalentes al efectivo
(1+11+11) (97.223) 195.315 84.482
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 518.655 323.340 238.858
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 421.432 518.655 323.340

. Flujos netos de efectivo de actividades de explotacién:

El incremento de la tesoreria neta procedente de las actividades de explotacion por importe de
164.089 miles de euros, 141.570 miles de euros y 154.349 miles de euros en los ejercicios
2006, 2005 y 2004 es atribuible basicamente a los flujos procedentes de actividades ordinarias
que en los ejercicios 2006, 2005 y 2004 ascienden a 140.299 miles de euros, 159.278 miles de
euros y 140.569 miles de euros, respectivamente, no siendo significativas las variaciones de
capital circulante y de otras partidas no corrientes tomadas en su conjunto.

. Flujos netos de efectivo de actividades de inversion:
La evolucidn de los flujos de efectivo de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 que muestran un
incremento en 2006 de 27.852 miles de euros, un incremento de 82.707 miles de euros en el

ejercicio 2005 y una reduccién de 34.929 miles de euros en 2004, se debe a:

0] una salida de efectivo y equivalentes por la adquisicion de activos intangibles e
inmovilizado material por importe de 60.286 miles de euros, 71.657 miles de euros y
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40.436 miles de euros en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente.
Adicionalmente, en el ejercicio 2004 se produce una salida de efectivo y equivalentes
por inversiones en activos financieros por un importe total de 30.666 miles de euros y
en el ejercicio 2006 se efectia una salida de efectivo y equivalentes de,
aproximadamente, 12 millones de euros por la adquisicién de un fondo de comercio
(Almirall Sofotec) relacionado con las actividades de inhalacién.

(i) una entrada de efectivo y equivalentes, por enajenacién de activos, basicamente
financieros, inferior a la salida de efectivo y equivalentes por inversiones durante los
ejercicios 2004 y 2005. Las entradas de fondos por enajenacion de dichos activos
financieros en el ejercicio 2004 ascendieron a 23.041 miles de euros mientras que en el
ejercicio 2005 se reducen hasta 6.533 miles de euros. No obstante, en el ejercicio
2006, las entradas de efectivo y equivalentes por desinversiones superan a las salidas
por inversiones, como consecuencia de la enajenacion de activos intangibles y
materiales, principalmente de un inmueble donde se ubicaba un centro de investigacién
y desarrollo en ejercicios anteriores por importe de 30.795 miles de euros, y de la
liquidacién/enajenacion de inversiones financieras. Asimismo, durante el ejercicio 2006
se produce una entrada neta de efectivo y equivalentes como consecuencia de hacer
efectiva la discontinuacion de una serie de activos afectos a la produccién y
comercializacién de productos oncoldgicos por importe de 11.237 miles de euros.

(iii) variaciones del perimetro: esta partida muestra un incremento de 132.333 miles de
euros en los flujos netos de efectivo y equivalentes de Almirall durante el ejercicio 2005
y es consecuencia de la variacion del perimetro de las sociedades Chemol
International, Ltd., Expharm, S.A., Almirall International, B.V. y Almochem, S.L. que con
anterioridad a 1 de enero de 2005 consolidaban por el método de puesta en
equivalencia (ver apartado A.6 del capitulo 20). El importe satisfecho por la adquisicién
del control de dichas sociedades ascendid, aproximadamente, a 4 millones de euros.

. Flujos netos de efectivo de actividades de financiacién:

0] pagos por intereses por importe de 8.142, 7.484 miles de euros y 4.613 miles de euros
en los ejercicios 2006, 2005 y 2004, respectivamente, que corresponde principalmente,
a descuento por pronto pago por parte de clientes.

(ii) Salidas de efectivo y equivalentes por dividendos por importe de 30.050 miles de
euros, 24.344 miles de euros y 30.050 miles de euros en los ejercicio 2006, 2005 y
2004, respectivamente.

(i) Reduccién de capital por amortizacion de acciones propias adquiridas en el ejercicio
2006 por importe de 250.000 miles de euros.

20.2. Informacién financiera pro forma

En el presente folleto informativo no se incluye informacién financiera pro forma.

20.3. Estados financieros

No procede. El presente Documento incluye informacién consolidada del emisor.

20.4. Auditoria de la informacion financiera histérica anual

20.4.1. Auditoria de lainformacioén financiera historica:

Deloitte, S.L. ha auditado las cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios
cerrados el 31 de diciembre de 2004 bajo criterios PGC y 2005 y 2006 segun NIIF. Asimismo,
Deloitte, S.L. ha efectuado una auditoria de los estados financieros consolidados del ejercicio
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2004 segun NIIF.

Los informes de auditoria de los estados financieros consolidados segun NIIF correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004, y las cuentas anuales segun NIIF de
los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2005 y 2006 contienen todos ellos una
opinién favorable.

20.4.2. Indicaciéon sobre otra informacién en el documento de registro gque haya
sido auditada por los auditores.

La informacioén financiera intermedia correspondiente al periodo finalizado el 31 de marzo de
2006 y 2007, elaborada conforme a la NIC 34 también incluye su correspondiente informe
especial de revision limitada, realizado también por Deloitte, S.L..

20.4.3. Fuente de los datos no extraidos de los estados financieros auditados del
Emisor.

A excepcion de los datos extraidos de los estados financieros consolidados y las cuentas
anuales objeto de los informes de auditoria que se citan en el apartado 20.4.1 y de los datos
extraidos de la informacion financiera intermedia correspondiente a los periodos finalizados el
31 de marzo de 2006 y 2007, asi como aquellos otros en los que se cita expresamente la
fuente, el resto de datos e informacion contenida en el presente Folleto han sido extraidos de la
contabilidad interna y de gestion con la que cuenta Almirall.

20.5. Edad de la informacién financiera mas reciente. El Ultimo afio de informacién
financiera auditada no puede preceder en mas de: (i) 18 meses a la fecha del
documento de reqistro_si el emisor _incluye en dicho documento estados
financieros intermedios auditados vy (ii) 15 meses a la fecha del documento de
registro si_en dicho documento el emisor incluye estados financieros
intermedios no auditados.

Dado que en el presente folleto se incluye informacion financiera auditada referente al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2006 que no precede, por tanto, en mas de 18 meses a la fecha
de aprobacion del mismo, se cumple el anterior apartado a).

Asimismo, dado que en el presente folleto se incluyen estados financieros intermedios no
auditados referentes al periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2007 que no
preceden, por tanto, en mas de 15 meses a la fecha de registro del presente folleto, se cumple
el apartado (ii) citado anteriormente.

20.6. Informacién intermedia y demas informacién financiera

20.6.1. Si_el emisor _ha venido publicando informacion financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados,
éstos deben incluirse en el documento de registro. Si la informaciéon
financiera trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe también
incluirse el informe de auditoria o de revisién. Si la informacién financiera
trimestral o _semestral no ha sido _auditada o no_se ha revisado, debe
declararse este extremo

A continuacién se incluyen las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas, balances de
situacién consolidados, los estados de flujos de efectivos y los estados de cambios en el
patrimonio neto consolidado de Laboratorios Almirall, S.A. y sociedades dependientes
preparados conforme a NIC 34, para los ejercicios de tres meses terminados el 31 de marzo de
2007 y 2006, los cuales han sido objeto de revision limitada por los auditores de cuentas de la
Sociedad Dominante. El correspondiente informe de revision limitada esta depositado en los
registros oficiales de la C.N.M.V. (www.cnmv.es) Yy puede consultarse en la web de Almirall
(www.almirall.es).
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20.6.1.1. Cuentas de pérdidas v ganancias correspondientes a los periodos de
tres meses terminados el 31 de marzo de 2007 vy el 31 de marzo de
2006.

Miles de Euros

Periodo Periodo Variacion
2007 2006 Total %
Importe neto de la cifra de negocios 213.615 208.509 5.106 2,4%
Variacion de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion 4.556 (2.255) 6.811 (302,0%)
Aprovisionamientos (68.570) (63.377) (5.193) 8,2%
Margen Bruto 149.601 142.877 6.724 4,7%
% sobre importe neto de la cifra de
negocios 70,03% 68,52%
Otros ingresos 23.277 17.549 5.728 32,6%
Gastos de personal (48.833) (45.203) (3.630) 8,0%
Amortizaciones (7.911) (6.689) (1.222) 18,3%
Variacién neta de provisiones 830 (1.444) 2.274 (157,5%)
Otros gastos de explotacion (62.277) (53.769) (8.508) 15,8%
Ingresos / (Pérdidas) netos por venta de
inmovilizado 6 2) 8 (400,0%)
Otros beneficios / (Pérdidas) de gestién
corriente (126) (1.803) 1.677 (93,0%)
Pérdida por deterioro del inmovilizado
financiero permanente 756 - 756 N/A
Ingresos financieros 12.640 3.899 8.741 224,2%
Gastos financieros (3.283) (2.581) (702) 27,2%
Diferencias de cambio (55) (729) 674 (92,5%)
Resultado antes de impuestos procedente
de las actividades continuadas 64.625 52.105 12.520 24,0%
Impuesto sobre beneficios (14.382) (12.770) (1.612) 12,6%
Beneficio consolidado neto procedente de
operaciones continuadas 50.243 39.335 10.908 27, 7%
Resultado del ejercicio procedente de
operaciones discontinuadas - 5.874 (5.874)  (100,0%)
Resultado neto del ejercicio atribuido a la
Sociedad Dominante 50.243 45.209 5.034 11,1%

Comentario de variaciones significativas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada bajo NIIF (31/03/07-31/03/06).

- Importe neto de la cifra de negocios: La evolucién de esta partida refleja que,
globalmente, las Ventas del Grupo ha tenido un comportamiento similar en ambos
periodos, con un incremento de 5.106 miles de euros (2,4%). Los origenes de dicha
evoluciéon se encuentran, principalmente, en el incremento de 4,4% de las Ventas en el
mercado espafiol, que pasa de 135.367 miles de euros en el periodo 2006 a 141.306
miles de euros en el periodo 2007 (principalmente debido a la positiva evolucién de las
ventas de salmeterol+fluticasona, ebastina y atorvastatina; y a un pedido extraordinario
del gobierno mexicano).

En ambos periodos el importe neto de la cifra de negocios refleja la estacionalidad
inherente a las actividades del Grupo, debido a la particularidad de los productos del
portafolio (por ejemplo la ebastina, con un pico de ventas en el primer semestre del afio).
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- Margen bruto: La evolucion de dicha partida, que pasa de un 68,52% sobre el importe
neto de la cifra de negocios en el periodo 2006 a un 70,03% en el periodo 2007, es
debido, por un lado, a que en el primer trimestre de 2006 se enajenaron existencias
englobadas dentro de la actividad discontinuada en dicho periodo, las cuales se
vendieron por su valor de coste por importe aproximado de 1,8 millones de euros, de
modo que dicha transaccién no aporté margen bruto en el periodo 2006; por otro lado, a
un cambio en la composicion relativa de las ventas (mix de ventas).

- Otros ingresos: Se incrementan en un 32,6% (5.728 miles de euros) en el periodo 2007
respecto del periodo 2006, principalmente a causa de la contribucion recibida de Forest
a los gastos de investigacion y desarrollo efectuados por el Grupo y a la imputacién del
devengo del cobro inicial recibido de Forest por importe de 60 millones de ddlares (48,7
millones de euros en el momento del cobro), por importes de 6.327 y 2.250 miles de
euros, respectivamente. Ambos ingresos estan relacionados con el acuerdo de co-
desarrollo alcanzado con Forest en el ejercicio anual 2006 (con posterioridad a 31 de
marzo de 2006).

En la tabla siguiente se detalla la evolucién de los principales epigrafes de esta partida:

Miles de Euros

Periodo Periodo

Variacion
2007 2006
Total %

Colaboracion en la promocién de productos 6.570 7.241 (671)  (9,3%)
Ingresos por acuerdos co-promocion 6.605 7.018 (413)  (5,9%)
Ingresos por acuerdos co-desarrollo 8.577 - 8.577 N/A
Ingresos por ventas/cesion derechos comercializacion
de productos 249 395 (146) (37,0%)
Royalties 180 1.319 (1.139) (86,4%)
Subvenciones 49 - 49 N/A
Otros 1.047 1.576 (529) (33,6%)

Total Otros ingresos 23.277 17.549 5.728 32,64%

- Gastos de personal: El incremento del 8% en esta partida entre ambos periodos es
debida, por un lado, al incremento medio salarial del ejercicio 2007 (3%), asi como al
incremento de la plantilla media del Grupo entre ambos periodos (un 2,1%), como
consecuencia, principalmente, de la incorporacion de los empleados adscritos a la
sociedad Almirall Sofotec, GmbH, la cual supuso una variaciéon en el perimetro de
consolidacion entre ambos periodos. La plantilla media de dicha sociedad, centrada en
actividades de investigacion y desarrollo asciende a 105 miembros, lo cual supone un
3,6% de la plantilla media del Grupo en el periodo 2007.

- Otros gastos de explotacién: Esta partida se incrementa en un 15,8% entre los dos
periodos comparados, lo cual supone un aumento de 8.508 miles de euros. Los origenes
de dicho incremento se encuentran, basicamente, en la imputacion a resultados del
acuerdo de colaboracién en la promocién comercial alcanzado con Meda AB en junio de
2006 en relacion con el dispositivo Novolizer), por importe de 5.250 miles de euros.
Asimismo, se ha producido un incremento en los gastos de investigacion y desarrollo
incluidos en esta partida, pasando de 8.543 miles de euros en el periodo 2006 a 12.034
miles de euros en el periodo 2007, principalmente debido al comienzo de la Fase Il de
ensayos clinicos de aclidinium bromide (véase apartado 6.1.1.2.1 de esta seccion).

- Ingresos financieros: El incremento entre ambos periodos, por 8.741 miles de euros
viene originado, principalmente, por la realizacion de plusvalias latentes en inversiones
financieras que mantenia el Grupo. En este sentido, el Grupo ha reducido sus

- 250 -



~ .
@Almlrall

inversiones financieras corrientes y no corrientes de 452,7 millones de euros, a 31 de
diciembre de 2006, a 236,8 millones de euros, a 31 de marzo de 2007 (calculado como
suma de “Activos financieros no corrientes” e “Inversiones financieras corrientes”).

Resultado antes de impuestos procedente de las actividades continuadas: El incremento
de esta partida entre ambos periodos (24%) viene explicado, basicamente, por las
variaciones mencionadas en los parrafos anteriores. Cabe destacar, de entre todas ellas,
el incremento del resultado financiero (entendido éste como los Ingresos financieros —
Gastos financieros +/— Diferencias de cambio), que asciende a 8.713 miles de euros, lo
cual explica el 69,6% del incremento en el resultado antes de impuestos procedente de
las actividades continuadas.

Impuesto sobre beneficios: La tasa efectiva del periodo 2007 (calculada como “Impuesto
sobre beneficios”/ “Resultado antes de impuestos procedente de las actividades
continuadas”) asciende al 22,25%, mientras que la misma ratio, para el periodo 2006
asciende al 24,51%. EIl principal motivo de dicho descenso viene originado por el
descenso del tipo general del impuesto sobre sociedades del 35% al 32,5% a partir del 1
de enero de 2007. La tasa efectiva de ambos periodos es superior a la mostrada para los
ejercicios anuales 2004, 2005 y 2006, dado que generalmente la proporcién de
generacion de deducciones respecto al importe neto de la cifra de negocios es superior
cuando se considera una base anual.

Resultado del ejercicio procedente de actividades discontinuadas: Durante el mes de
febrero de 2006 el Grupo discontinud una serie de activos afectos a la produccion y
comercializaciéon de productos oncolégicos, asi como traspasoé el personal del Grupo
afecto a dicha actividad y una serie de intangibles (registros sanitarios, red comercial,
know-how, etc.) que no se encontraban activados en el balance de situacion
consolidado. A continuacion se detalla la composicién del resultado por actividades
discontinuadas incluido en el epigrafe “Resultados de operaciones discontinuadas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo 2006:

Miles de Euros

Periodo 2006

Resultado por venta de activos intangibles 12.500
Resultado por venta de activos tangibles 1.085
Fondo de comercio (4.548)
Resultado antes de impuestos de operaciones discontinuadas 9.037
Impuesto sobre sociedades (3.163)

Resultados después de impuestos 5.874
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20.6.1.2. Balances de situacion consolidados al 31 de marzo de 2007 v 31 de

diciembre de 2006

Miles de Euros

AcTIvVO 31/03/2007  31/12/2006 % PAsIVO Y PATRIMONIO NETO 31/03/2007  31/12/2006 %
Capital SUSCIILO ...ccovveeeiiiieeiice e, 18.972 18.972 -
Fondo de comercio ........cccccuuenne. 47.106 47.308 (0,4%) Prima de emision 61.029 61.029 -
Activos intangibles....................... 82.876 85.238 (2,8%) Reservalegal.......cccocoviiiiiiiiiiiniiieeninen. 3.794 3.794 -
Otras reservas de la Sociedad
Inmovilizado material................... 148.858 151.488 (1,7%) DOMINANEE .....coiviiiiiiiie e 91.657 137.595 (33,4%)
Activos financieros............ccc....... 10.983 54.264 (79,8%) Reservas de consolidacion..................... 163.518 338.156 (51,6%)
Activos por impuestos diferidos
..................................................... 108.573 112.422 (3,4%) Reservas de primera aplicacion.............. - 57.054  (100,0%)
Diferencias de conversion....................... (1.231) (637) 93,2%
Resultado del €jercicio..........cccvveerveenne 50.243 147.250 (65,9%)
ACTIVO NO CORRIENTE 398.396  450.720 (11,6%) PATRIMONIO NETO 387.982 763.213  (49,2%)
Ingresos diferidos.........cccccevvvveviveeeinns 44,133 46.634 (5,4%)
Deudas con entidades de crédito y
otros pasivos financieros ..................... 170.000 - N/A
Pasivos por impuestos diferidos .......... 45.933 48.410 (5,1%)
Provisiones .........cccocoveeiiiieiiiicciieeee 12.274 14.569 (15,8%)
Otros pasivos no corrientes ................. 29.460 29.380 0,3%
EXistencias........cccccooevvuvveeeeeeeenn, 99.180 94.556 4,9%
Deudores comerciales y otros ... 117.574 100.137 17,4% PASIVO NO CORRIENTE 301.800 138.993 117,1%
Activos por impuestos o Deudas con entidades de crédito y
COITIENEES ..t 38.118 45.052 (15.4%) otros pasivos financieros ..................... 34.066 5.782 489,2%
Inversiones financieras
COITIENEES .. 225.788 398.389 (43,3%) Acreedores comerciales ...........ccceeeunee 126.648 143.105 (11,5%)
Efectivo y otros activos liquidos.. 21.738 23.043 (5,7%) Pasivos por impuestos corrientes........ 29.605 21.977 34, 7%
Otros activos corrientes............... 16.777 2.276 637,1%  Oftros pasivos corrientes ...........ccceee.e.. 37.470 41.103 (8,8%)
ACTIVO CORRIENT 519.175 663.453 (21,7%) PASIVO CORRIENTE 227.789 211.967 7,5%
TOTAL ACTIVO 917.571 1.114.173 (17,6%) TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 917.571 1.114.173 (17,6%)

Las principales variaciones acontecidas en el balance de situacion consolidado de Almirall

entre 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007 son las siguientes:

A) Activo no corriente

- Activos _intangibles: La

reduccién de los activos intangibles viene originada,

principalmente, por la amortizacion del periodo de tres meses entre ambos balances, asi
como por el retiro de 1 millén de euros por la reduccién del precio estimado que habra de
ser finalmente satisfecho en la adquisiciébn de una licencia efectuada en periodos
anteriores (Coderol), motivo por el cual la deuda por compras de inmovilizado se reduce
en el mismo importe.

Inmovilizado material: La evolucién de dicha partida se encuentra explicada, en su mayor
parte, por la amortizacién del periodo, por importe de 5.504 miles de euros, asi como por
adiciones de activos por importe de 2.965 miles de euros, principalmente relacionados
con las inversiones efectuadas en relacidon con activos fisicos precisos para la realizacion
de un proyecto de investigacion y desarrollo (aclidinium bromide).

Activos financieros: La disminucién de los activos financieros se encuentra explicada en
su casi totalidad por la disminucién de 43.338 miles de euros de los fondos de inversion
mobiliarios mantenidos en este apartado, los cuales han sido liquidados durante el
primer trimestre de 2007. Para un mayor detalle de la aplicacién de dicha liquidacion,
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véase el apartado 20.6.1.4, donde se incluyen los estados de flujos de efectivo de los
periodos trimestrales terminados el 31 de marzo de 2007 y 2006.

- Activos por impuestos diferidos: La disminucién de esta partida, por importe de 3.849
miles de euros es consecuencia de la evolucién de los distintos activos por impuestos
diferidos y créditos fiscales que mantiene el Grupo en su balance consolidado, siendo la
evoluciébn mas significativa la disminucién de los créditos fiscales por deducciones
pendientes de compensaciéon por importe de 2.852 miles de euros, aplicados en la
prevision del impuesto.

B) Activo corriente

- Existencias: Las existencias se mantienen en niveles similares en ambos cierres,
representando un nivel de rotacion en el periodo 2007 (calculado como “Existencias” /
“Importe neto de la cifra de negocios” * 365 dias/4) de 42,37 dias, frente al nivel de
rotacion del ejercicio anual 2006 (calculado como “Existencias” / “Importe neto de la cifra
de negocios” * 365 dias) de 45,53 dias.

- Deudores comerciales y otros: Dentro de la cifra de deudores comerciales, el principal
incremento, por importe de 11.665 miles de euros, viene motivado por el aumento del
epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” como consecuencia del
incremento de las Ventas en el trimestre, de modo que la ratio “periodo medio de cobro”
para el periodo 2007 y el ejercicio anual 2006 se mantiene casi constante. Asi, para el
periodo 2007 asciende a 44,17 dias (calculado como (“Clientes por ventas y
prestaciones de servicios” / “Importe neto de la cifra de negocios” * 365 dias/4) y para el
periodo anual 2006 asciende a 44,18 dias (calculado como (“Clientes por ventas y
prestaciones de servicios” / “Importe neto de la cifra de negocios” * 365 dias).

- Inversiones financieras corrientes: La disminucion de esta partida, por importe de
172.601 miles de euros obedece a la liquidacion de instrumentos financieros agrupados
bajo el apartado “Cartera de valores a corto plazo”, en la que se incluyen fondos de
inversién, pagarés, eurodepdsitos e imposiciones a plazo. Para un mayor detalle de la
aplicacién de dicha liquidacién, véase el apartado 20.6.1.4, donde se incluyen los
estados de flujos de efectivo de los periodos trimestrales terminados el 31 de marzo de
2007 y 2006.

- Otros activos corrientes: El incremento de esta partida tiene su origen, principalmente en
el abono a la sociedad Meda AB de gastos de colaboracion en la promociéon comercial
del dispositivo Novolizer que ain no han sido imputados, conforme a su devengo, a
resultados. El importe abonado y pendiente de imputacion a resultados a 31 de marzo de
2007 por dicho concepto asciende a 14.750 miles de euros, no existiendo importe alguno
abonado por anticipado a 31 de diciembre de 2006.

C) Patrimonio:

Véase apartado 20.6.1.3

D) Pasivo no corriente

- Ingresos diferidos: La principal variacion en esta partida surge de la imputacion a

resultados, por importe de 2.250 miles de euros de la parte devengada del cobro inicial
no reembolsable de 48,7 millones de euros recibido de Forest Laboratories en 2006.

- Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros: La Unica variacion de esta
partida viene motivada por el contrato de préstamo y linea de crédito firmado en el
periodo 2007 y descrito en el apartado 20.9 de este folleto, de modo que el Grupo
mantiene una deuda a largo plazo con un sindicato de entidades financieras de 170.000
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miles de euros.

- Pasivos por_impuestos diferidos: Los componentes de esta partida del balance de
situacién al 31 de marzo de 2007 se mantienen en importes similares a los de 31 de
diciembre de 2006. La principal reduccion viene originada por la disminucién de los
instrumentos financieros, de modo que el pasivo por impuestos diferidos relacionado con
la puesta a mercado de los mismos se reduce de 2.721 miles de euros a 31 de diciembre
de 2006 hasta 629 miles de euros a 31 de marzo de 2007.

- Provisiones: La reduccién de esta partida se debe, por importe de 2.374 miles de euros,
al abono del laudo dictado en relacion con una disputa comercial con un tercero,
provisionado a 31 de diciembre de 2006.

E) Pasivo corriente

- Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros: La variaciéon de esta partida
viene motivada en su casi totalidad por el contrato de préstamo y linea de crédito firmado
en el periodo 2007 y descrito en el apartado 20.9 de este folleto, de modo que el Grupo
mantiene una deuda a corto plazo con un sindicato de entidades financieras por importe
de 30.000 miles de euros.

- Acreedores comerciales: La reduccién de esta partida, por importe de 16.457 miles de
euros se debe, por un lado, a la disminucién de cuentas a pagar con Meda AB (Grupo
Meda) como consecuencia del pago efectuado a Meda AB por importe de 35 millones de
euros en el primer trimestre de 2007 en el contexto del contrato de colaboracién del
Novolizer (véase apartado 6.1.1.2.1 de esta seccion, “Acuerdos relacionados con el
dispositivo inhalador”). Por otro lado, la composicion de la cartera de proveedores a 31
de marzo de 2007 y a 31 de diciembre de 2006 refleja la estacionalidad de determinadas
actividades efectuadas por el Grupo (p.ej. actividades promocionales y gastos de
investigacién y desarrollo).

- Otros pasivos corrientes: La variaciébn en esta partida de los balances de situacién
consolidados anteriores, por importe de 3.633 miles de euros tiene origen,
principalmente, en la disminucién de las deudas por compras de inmovilizado, por
importe de 2.190 miles de euros, debido al reducido nivel de inversiones del periodo
2007.
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Estados de cambios en el patrimonio neto consolidado en los periodos de tres meses terminados

el 31 de marzo de 2007 vy

el 31 de marzo de 2006

Miles de Euros

Reservas en sociedades
Otras consolidadas Resultado
Capital Prima Reserva '€servas Pérdidas y Diferencias | atribuido a Patrimonio
suscrito de legal de la Integracion =~ danancias de la Neto
emision Soc!edad G?obal reconocidas = conversion Soc!edad
Dominante en Dominante
patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2005 21.516 84.029 4.303 270.554 392.501 6.390 1.501 117.725 898.519

Cambios del perimetro - - - - (328) - - - (328)

Distribucion del resultado - - - 121.038 (3.313) - - (117.725) -

Diferencias de conversién - - - - - - (880) - (880)
Ingresos y gastos reconocidos

contra patrimonio - - - - - 792 - - 792

Resultado del periodo - - - - - - - 45.209 45.209

Saldo al 31 de marzo de 2006 21.516 84.029 4.303 391.592 388.860 7.182 621 45.209 943.312

Dividendos - - - (30.050) - - - - (30.050)

Reduccién de capital (2.544)  (23.000) (509) (223.947) - - - - (250.000)

Diferencias de conversion - - - - - - (1.258) - (1.258)
Ingresos y gastos reconocidos

contra patrimonio - - - - - (832) - - (832)

Resultado del periodo - - - - - - - 102.041 102.041

Saldo al 31 de diciembre de 2006 18.972 61.029 3.794 137.595 388.860 6.350 (637) 147.250 763.213

Distribucion del resultado - - - 466.793 (319.543) - - (147.250) -

Dividendos - - - (420.000) - - - - (420.000)

Diferencias de conversion - - - - - - (594) - (594)
Ingresos y gastos reconocidos

contra patrimonio - - - - - (4.880) - - (4.880)

Otros movimientos - - - (92.731) 92.731 - - - -

Resultado del periodo - - - - - - - 50.243 50.243

Saldo al 31 de marzo de 2007 18.972 61.029 3.794 91.657 162.048 1.470 (1.231) 50.243 387.982

255



~ .
@Almlrall

Los principales movimientos habidos en las cuentas de patrimonio neto durante los periodos de
tres meses terminados el 31 de marzo de 2006 y 31 de marzo de 2007 son los siguientes:

i) Incorporacién del resultado consolidado de Almirall por importe de 45.209 miles de euros
y 50.243 miles de euros para los periodos 2006 y 2007, respectivamente.

i) Reparto de dividendos de la Sociedad Dominante por importe de 420.000 miles de euros
durante el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2007.

20.6.1.4. Estados de flujos de efectivo correspondientes a los periodos de tres
meses terminados el 31 de marzo de 2007 vy 31 de marzo de 2006.

Miles de Euros

Periodo Periodo Variacion
2007 2006 Total %
Flujo de efectivo de las actividades continuadas
Beneficios de las actividades antes de impuestos 64.625 52.105 12.520 24,0%
Amortizaciones 7.911 6.689 1.222 18,3%
Variacion neta de provisiones no corrientes 79 (673) 752 (111,7%)
Resultados de la venta de inmovilizado (6) 2 (8) (400,0%)
Ingresos financieros (12.640) (3.899) (8.741) 224.2%
Gastos financieros 3.283 2.581 702 27,2%
Diferencias de cambio 55 729 (674) (92,5%)
Imputacion a resultados de ingresos diferidos (2.501) (2.591) (910) 57,2%
60.806 55.943 4.863 8,7%

Ajustes de las variaciones al capital circulante:

Variacion de existencias (4.624) 671 (5.295) (789,1%)

Variaciéon en deudores comerciales y otros (17.437) (25.022) 7.585 (30,3%)

Variacién de acreedores comerciales (16.457) (14.633) (1.824) 12,5%

Variacién de otros activos corrientes (14.501) 1.199 (15.700) (1.309,4%)

Variacién de otros pasivos corrientes (3.633) (4.824) 1.191 (24,7%)

Variacién provisiones corrientes - (2.072) 1.072 (100,0%)
Ajustes de las variaciones de otras partidas no corrientes:

Aplicacién a su finalidad de provisiones no corrientes (2.374) - (2.374) N/A

Incorporacidn de ingresos diferidos - 2.556 (2.556) (100,0%)
Flujo de efectivo por impuestos: 1.552 3.843 (2.291) (59,6%)
Flujos netos de efectivo de las actividades de explotacion (1) 3.332 18.661 (15.329) (82,1%)
Flujo de efectivo por actividades de inversion
Ingresos financieros 12.640 3.899 8.741 224,2%
Diferencias de cambio (55) (729) 674 (92,5%)
Variacion neta valor razonable de los activos financieros disponibles para la
venta 6.972 (1.220) 8.192 (671,5%)
Inversiones:

Activos intangibles (753) (293) (460) 156,9%
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Miles de Euros

Periodo Periodo Variacion
2007 2006 Total | %

Inmovilizado material (2.964) (2.492) 472) 18,9%

Activos financieros (122) (45) (77) 171,1%
Desinversiones:

Activos intangibles y materiales 1.006 789 217 27,5%

Activos financieros 36.431 46 36.385 N/A

Operaciones discontinuadas - 11.237 (11.237) (100,0%)
Variaciones del perimetro - (328) 328 (100,0%)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién (Il) 53.155 10.864 42.291 389,3%
Flujo de efectivo por actividades de financiacion
Gastos financieros (3.283) (2.581) (702) 27,2%
Instrumentos de patrimonio:

Variacién de ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto (4.880) 792 (5.672) (716,2%)

Dividendos pagados (420.000) - (420.000) N/A

Diferencias de conversién (594) (880) 286 (32,5%)
Instrumentos de pasivo:

Deudas con entidades de crédito 198.284 225 198.059 N/A

Otros pasivos no corrientes 80 (681) 761 (111,7%)
Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (l11) (230.393) (3.125) (227.268) N/A
Variacion neta de efectivo y demas medios equivalentes al efectivo
(1+11+111) (173.906) 26.400 (200.306) (758,7%)
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 421.432 518.655 (97.223) (18,7%)
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 247.526 545.055 (297.529) (54,6%)

Durante los periodos de tres meses terminados el 31 de marzo de 2006 y 31 de marzo de 2007
se produce un incremento y una reduccion del “Efectivo y equivalentes al efectivo” por importe
de 26.400 y 173.906 miles de euros, respectivamente, debida a:

. Flujos netos de efectivo de actividades de explotacién:

La disminucion de la tesoreria neta procedente de las actividades de explotaciéon por importe
de 15.329 miles de euros, pasando de 18.661 miles de euros a 3.332 miles de euros de euros
en el primer trimestre del ejercicio 2006 y 2007, respectivamente, es atribuible a:

i) un incremento de los flujos procedentes de actividades ordinarias de explotaciéon de
4.863 miles de euros.

i) un incremento en la variacién del capital circulante de 12.971 miles de euros debida,
basicamente, a la variacién de la partida “otros activos corrientes”, por importe de 15.700
miles de euros, en su casi totalidad como consecuencia de los pagos asociados al
acuerdo de colaboracion en la promocién comercial de Novolizer.

iv) una reduccion de “Otras partidas no corrientes” y del “Flujo de efectivo por impuestos”
por importe de 4.930 miles de euros y 2.291 miles de euros, respectivamente.
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= Flujos netos de efectivo de actividades de inversién:

El aumento de la tesoreria neta procedente de las actividades de inversion por importe de
42.291 miles de euros, pasando de 10.864 miles de euros a 53.155 miles de euros en el primer
trimestre del ejercicio 2006 y 2007, respectivamente, es atribuible, basicamente, a un
incremento de las entradas de tesoreria por la enajenacion de activos financieros.

. Flujos netos de efectivo de actividades de financiacién:

La reduccion de la tesoreria neta procedente de las actividades de inversion por importe de
227.268 miles de euros, pasando de 3.125 miles de euros a 230.393 miles de euros de euros
en el primer trimestre del ejercicio 2006 y 2007, respectivamente, es atribuible, basicamente, a,
por un lado, la salida de tesoreria por importe de 420 millones de euros correspondiente al
reparto de dividendos aprobado por la Junta General de Accionistas de fecha 31 de marzo de
2007 y, por otro lado, a las entradas de tesoreria como consecuencia del contrato de préstamo
y linea de crédito firmado por el Grupo con fecha 27 de marzo de 2007, con un sindicato de
entidades financieras por importes de 150 y 100 millones de euros, respectivamente. La
Sociedad Dominante del Grupo ha dispuesto de la mitad de la citada linea crédito y de la
totalidad del mencionado préstamo, por un importe total conjunto de 200 millones de euros.

20.6.2. Si la fecha del documento de reqistro es mas de nueve meses posterior al
fin del Gltimo ejercicio auditado, deberia contener informacién financiera
intermedia que abargue por lo menos los primeros seis meses del ejercicio
y que puede no estar auditada (en cuyo caso debe declararse este extremo)

La fecha del presente documento Registro no es 9 meses posterior al cierre del Ultimo ejercicio
auditado.

20.7. Politica de dividendos

La Sociedad ha repartido dividendos con cargo al resultado de los ejercicios 2006, 2005 y 2004
por importe de 420.000, 30.050, 24.344 miles de euros, respectivamente. En el futuro, y
teniendo en cuenta la condicion de sociedad cotizada de Laboratorios Almirall, S.A., la
intencion es llevar a cabo una politica activa de reparto de dividendos para satisfacer el interés
de todos los accionistas. De este modo, Laboratorios Almirall S.A. ha establecido una politica
de reparto de dividendos en torno al 35-40% del resultado consolidado del ejercicio, sujeto a
potenciales variaciones como consecuencia de los requerimientos y circunstancias del negocio
y cuando la coyuntura econémica de Almirall asi lo aconsejen y no existan impedimentos
legales o estatutarios para ello.

En este sentido, en el momento de registro del presente Folleto, no existen restricciones
estatutarias 0 pactos entre accionistas a la libre distribuciéon de dividendos. Asimismo, la
reserva legal de la sociedad dominante se encuentra integramente constituida sobre la base
del capital social a 31 de diciembre de 2006.

Por otro lado, hasta que la partida Fondo de Comercio de fusién, cuyo importe en las cuentas
anuales individuales de Laboratorios Almirall, S.A. a 31 de diciembre de 2006 asciende a 5,1
millones de euros no haya sido totalmente amortizada, estd prohibida toda distribucion de
beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual al
importe de los saldos no amortizados. A 31 de marzo de 2007, dicho importe se encuentra
totalmente cubierto por las reservas disponibles de la Sociedad.

En la siguiente tabla se incluye, para los ejercicios anuales 2004, 2005 y 2006 las magnitudes

necesarias para determinar los resultados por accidon de dichos periodos, asi como los
correspondientes dividendos por accion:
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Miles de Euros

2006 2005 2004
Capital social (miles de euros) 18.972 21.516 21.516
Resultado del ejercicio (miles de euros) 147.250  117.725 92.572
Fondos propios (miles de euros) 763.213 898.519  803.603
Numero de acciones promedio del ejercicio (miles de acciones) (1) 172561 179.298 179.298
Resultado por accién (euros) (2) 0,85 0,66 0,52
Numero de acciones en el momento de reparto del dividendo (miles de 158.099 179.298  179.298
acciones) (3)
Valor tedrico contable de las acciones (euros) (4) 4,42 5,01 4,48
Dividendo repartido (miles de euros) (5) 420.000 30.050 24.344
Dividendo por accién (euros) (6) 2,66 0,17 0,14
Pay out (7) 2,85 0,26 0,26
Q) A efectos de favorecer la comparabilidad, el nimero de acciones promedio efectivo de cada ejercicio ha sido calculado
teniendo en consideracion el desdoblamiento de cada una de las 3.156.711 acciones nominativas que integraban el
capital social a 31 de diciembre de 2006 y que, con fecha 13 de abril de 2007 han sido transformadas en 158.098.610
nuevas acciones. Dicha ratio de desdoblamiento ha sido, por tanto, aplicada en cada uno de los ejercicios de la tabla
anterior.
2) Obtenido como resultado del cociente: Resultado del ejercicio / Nimero de acciones promedio del ejercicio de la tabla
anterior.
3) En el calculo del nimero de acciones promedio en el momento del reparto de cada dividendo se ha considerado,
asimismo, el desdoblamiento citado en el parrafo (1) anterior.
4) Obtenido como resultado del cociente: Fondos propios / Namero de acciones promedio del ejercicio de la tabla anterior.
(5) Se detalla el dividendo efectivamente acordado por la Junta General de Accionistas para la distribucién del resultado
del ejercicio.
(6) Calculado como la ratio: Dividendo repartido / NUmero de acciones en el momento del reparto del dividendo de la tabla
anterior.
(@) Calculado como la ratio: Dividendo repartido / Resultado del ejercicio de la tabla anterior.

En lo que respecta a otro tipo de retribuciones al accionista, durante el ejercicio 2006, la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de Laboratorios Almirall, S.A. acordé la reduccién del
capital social de la Sociedad Dominante mediante la adquisicion de 423.289 acciones propias a
Grupo Plafin, S.A.U., previa renuncia expresa del resto de accionistas a la oferta de venta de
acciones de las que los mismos son titulares y de los derechos de adquisicion preferente que
les pudieran corresponder sobre las acciones que la Sociedad pretendia adquirir. El precio
efectivo abonado por la Sociedad por la citada adquisicion de acciones propias ha sido de 250
millones de euros. Como consecuencia de la citada amortizacién de acciones propias, el
namero de acciones de la Sociedad ha quedado establecido en 3.156.711 acciones.

20.8. Procedimientos judiciales vy de arbitraje

A continuacién se describen brevemente las disputas judiciales y extrajudiciales mas
significativas en las que esta inmersa Laboratorios Almirall, S.A. y algunas de las compafiias de
su Grupo:

. Reclamacién judicial en relacidon con Flavan
En octubre 2004 la filial francesa de Almirall, la sociedad Almirall SAS, vendié a una
compafiia francesa el registro de la especialidad Flavan (area cardiovascular), asi como
la correspondiente marca registrada, por un precio de un millén de euros.
En funcion de determinadas discusiones comerciales previas a la compraventa, el

comprador presenté en febrero de 2006 una demanda judicial ante los tribunales
franceses para solicitar la resolucién del contrato de compraventa.
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En la actualidad se esta a la espera de un pronunciamiento de los tribunales que estan
conociendo del litigio. En cualquier caso, el presente litigio no se ha considerado pasivo
contingente habida cuenta de que los asesores externos de Almirall SAS han confirmado
por escrito que el riesgo de una resolucién judicial contraria a sus intereses es
ciertamente remota.

Si llegara a existir sentencia firme desfavorable, Almirall recuperaria la titularidad del
producto Flavan (autorizacion de comercializacion y marca registrada correspondiente), y
por tanto sus ventas en Francia, debiendo proceder a la devolucion del precio recibido en
su dia de la compafiia francesa correspondiente al millén de euros citados
anteriormente.

Disputa en relacion con contrato de licencia Gerbin (Aceclofenaco)

Almirall concedi6 a una compafiia espafiola la licencia del producto Gerbin
(Aceclofenaco) para Espafia en el afio 1999, en virtud de un contrato de licencia.

Durante 2006 el licenciatario incumplié determinadas obligaciones asumidas por él en el
contrato de licencia, motivo por el cual Almirall ha tomado la decision de proceder a la
resolucién del contrato, habiendo sido notificada la misma al licenciatario el pasado mes
de febrero de 2007.

El licenciatario ha manifestado su desacuerdo a la resolucion del contrato invocada por
Almirall, y en estos momentos se esta procediendo a cumplir con los tramites legales
correspondientes para dar por concluido el contrato de licencia.

Si la pretensién de Almirall no pudiera llegar a aplicarse, ni por via judicial, se mantendria
vigente el contrato de licencia, y el licenciatario actual continuaria explotando los
derechos de comercializacion de Gerbin, debiendo, en todo caso, seguir adquiriendo de
Almirall sus necesidades de producto.

Disputa extrajudicial en relacion con Pantopan

La filial de Almirall en lItalia, la compafia Almirall SpA, es distribuidora del producto
Pantopan en lItalia en virtud de los derechos de comercializacién conferidos por un
tercero.

Durante el 2° semestre de 2006 surgieron discrepancias entre Almirall SpA vy el tercero
en cuanto a la utilizacién de los datos CAM (fuente externa independiente) como
referencia para la monitorizacion de determinadas actividades promocionales de Almirall
SpA.

En la actualidad se estd negociando determinada modificacion contractual que permitiria
recuperar el mutuo acuerdo en relaciéon con la herramienta de monitorizacion citada, sin
necesidad de acudir a la via contenciosa.

Si finalmente no hubiera acuerdo al respecto, y el tercero pretendiese rescindir
anticipadamente el contrato, se podria iniciar, previsiblemente, un proceso arbitral
tendente a dilucidar si ha existido o no causa suficiente para dicha rescision anticipada.

Oposicion a patente. Procedimiento administrativo con Boehringer Ingelheim

Cabe mencionar que Boehringer Ingelheim ha solicitado diversas patentes europeas y en
EEUU para la proteccién de varias combinaciones de aclidinium bromide con otros
principios activos. Estas solicitudes de patentes entran en conflicto con varias patentes
de Almirall sobre el aclidinium bromide. Aln cuando ninguna de estas solicitudes de
patentes de Boehringer contiene evidencias sobre las ventajas de las combinaciones v,
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por lo tanto, en principio no deberian ser objeto de patente, la compafiia solicitante ha
obtenido en marzo de 2007 una patente europea sobre una de ellas, que reivindica la
combinacién de aclidinium bromide con agonistas beta-adrenérgicos. Almirall presentara
una oposicién ante la Oficina Europea de Patentes contra la concesion de esta patente.
Se trata de un procedimiento administrativo ante la Oficina de Patentes, y por tanto fuera
del ambito judicial.

En caso que la Oficina Europea de Patentes mantuviera la patente de Boehringer tras la
oposicién, Almirall iniciaria un procedimiento de recurso ante las Camaras de Recurso de
la propia Oficina. Seria posible ademas plantear un pleito de invalidaciéon de la patente
ante los tribunales nacionales.

A este respecto, ademds, cabe sefialar que la Sociedad estd cooperando desde
mediados de 2006 con la Direccion General de la Competencia de la Comision Europea
en relaciéon con las investigaciones que dicha autoridad esta llevando a cabo sobre
posibles practicas abusivas contrarias al articulo 82 del Tratado CE por uso indebido del
sistema legal de patentes por parte de C.H. Boehringer Sohn and Boehringer AG y otras
empresas controladas por estas sociedades (incluida Boehringer Ingelheim). Este
procedimiento fue iniciado por la Comisién el 22 de febrero de 2007 bajo el nim. de
expediente COMP/B2/39246 y su inicio se hizo publico a través de la pagina web de la
Direccién General de la Competencia de la Comision Europea.

Diversas disputas judiciales en torno a violaciones de patentes

- En marzo de 2006, la Sociedad y Ortho McNeil han interpuesto una demanda en
Estados Unidos por infraccion de patente contra Teva Pharmaceuticals Ltd.
(“Teva”), como consecuencia de la solicitud por parte de Teva de una ANDA
(solicitud abreviada de autorizacién de comercializacion) para un genérico de
almotriptan. El juicio oral esta previsto para mayo de 2008, por lo que la solicitud
actualmente se encuentra en suspenso.

- La Sociedad inicié en Espafia un procedimiento judicial por infracciéon de patentes
de ebastina contra la compafiia Laboratorios Alter Genéricos, S.A. (“Alter”) como
consecuencia de actos realizados con anterioridad a la expiracion de las patentes
de ebastina de la Sociedad en 2005.

- La Sociedad ha solicitado al Conseil d’Etat (maximo tribunal administrativo
francés) la anulacidn de la autorizacidn por parte de Afssaps (agencia francesa del
medicamento) de un genérico de ebastina en Francia por falta de bioequivalencia
con el producto de Almirall comercializado en Francia. Se espera en breve el fallo
del Conseil d’Etat. La Afssaps ha decidido en el interin suspender durante un afio
la autorizacién de comercializacion del genérico de Alter.

- La Sociedad ha interpuesto varias demandas por infraccion de patentes contra
Merck en Francia y en Bélgica, para evitar el registro y comercializaciéon de una
forma genérica de Aceclofenaco con anterioridad a la expiracién de la patente de
la Sociedad, que se encuentra prorrogada en esos paises hasta el 2009. En
Francia el litigio estd actualmente en suspenso y en Bélgica se espera la decision
del tribunal.

Reclamaciones sobre patentes concedidas a sociedades licenciadoras de
productos comercializados por Almirall

Aln no estando Almirall directamente implicada como parte demandante o demandada
se cita en este apartado la situacién de ciertas patentes que han sido cuestionadas por
terceros y cuya defensa corresponde a los titulares de las mismas de los productos
correspondientes y cuyo resultado podrian afectar a los intereses de Almirall.
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Atorvastatina: Pfizer esta defendiendo sus derechos de patente sobre la sal hemicalcica,
frente a ciertos fabricantes de genéricos. Existen en la actualidad tres procedimientos
judiciales en marcha en Espafa.

Lansoprazol: Ethypharm como titular de la patente estd contraargumentando ante la
EPO (Oficina Europea de Patentes) las alegaciones de ciertos fabricantes a la concesion
de una patente relacionada con la version Flas. No obstante, al haberse considerado
innovacion galénica, el precio del producto esta protegido hasta el afio 2012 al estar
exento del sistema de precios de referencia durante 5 afios.

Candesartan: Takeda ejerce su derecho de defensa a la oposicion a la concesién de la
patente europea de la version Plus (Parapres Plus).

Todos los procedimientos mencionados estan en tramite y no se espera que se
resuelvan en los proximos afos.

Inspecciones fiscales

Las sociedades espafiolas del Grupo tienen abiertos a inspeccion los ejercicios 2002 al
2006 en relacién al Impuesto sobre Sociedades y los afios 2003 a 2006 en relacion al
resto de los impuestos que le son aplicables.

Con fecha 5 de febrero de 2007, el grupo consolidado fiscal ha recibido comunicacién de
inicio de actuaciones de comprobacion e investigacion para los ejercicios 2002 a 2004 en
cuanto al Impuesto sobre Sociedades y para los afios 2003 y 2004 en relacion al resto
de impuestos.

Por otra parte, la sociedad Almochem, S.L. mantiene también abiertos a inspeccién los
ejercicios 2001 y 2002 en relacion al Impuesto sobre la Renta de No Residentes, ya que
esta siendo inspeccionada por este concepto en la actualidad. Con fecha 19/03/07, la
inspeccioén ha efectuado una propuesta de regularizacion que asciende a 3,5 millones de
euros (cuota + intereses de demora), la cual ha sido firmada en total disconformidad por
la citada sociedad, habiendo presentado las alegaciones correspondientes en el plazo
estipulado. La opinién del grupo y de sus asesores externos es que las probabilidades de
liquidacion efectiva por parte de la Administracion del citado importe o de cualquier otro
que resultara significativo son muy bajas, por lo que los balances de situacion
consolidados de los ejercicios 2006 y 2005 no presentan provision alguna por dicho
aspecto.

En relacion a las sociedades extranjeras del Grupo, las sociedades Almirall SaS
(Francia) y Almirall GmbH (Alemania) se encuentran actualmente en proceso de
inspeccién en relacion a los ejercicios 2003 y 2004 y 2002 a 2004, respectivamente. En
ambos casos, el objeto principal de inspeccién son las pérdidas generadas en ambas
sociedades por los productos de investigacion propia comprados a la Sociedad
Dominante.

En el caso de Francia, la Ultima propuesta de rectificacion de la inspeccién asciende a
1,4 millones de euros (cuota + intereses de demora). El Grupo ha decidido no provisionar
ninguna cantidad por considerar muy bajas las posibilidades de que prospere dicha
propuesta. La opinion del Grupo y de sus asesores externos es que las probabilidades
de liquidacién efectiva por parte de la Administracion del citado importe o de cualquier
otro que resultara significativo son muy bajas, por lo que los balances de situacion
consolidados de los ejercicios 2006 y 2005 no presentan provision alguna por dicho
aspecto.

En el caso de Alemania, se ha solicitado la extensién de la inspeccién a los ejercicios
2005 y 2006 y se considera que el maximo impacto derivado de la misma sera una

- 262 -



~ .
@Almlrall

reduccion de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores por importe
aproximado de 23,6 millones de euros. El crédito fiscal correspondiente a dichas bases
imponibles negativas no se encuentra activado en los balances de situacién
consolidados de los ejercicios 2006 y 2005.

El resto de sociedades extranjeras tienen abiertos a inspeccion todos los ejercicios
aplicables en funcion de las respectivas legislaciones.

En general, debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las
normas fiscales, los resultados de las inspecciones que se estan llevando a cabo, o que
en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a
verificacion, pueden dar lugar a pasivos fiscales cuyo importe no es posible cuantificar en
la actualidad de una manera objetiva. No obstante, en opinion de los asesores fiscales
de la Sociedad Dominante y de sus Administradores, la posibilidad de que se
materialicen pasivos significativos por este concepto adicionales a los registrados es
remota.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

Durante el mes de marzo 2007, se ha efectuado un pago de dividendos por importe de 420
millones de euros. Asimismo, a finales de dicho mes, la sociedad dominante ha firmado un
contrato de préstamo y linea de crédito por importes de 150 y 100 millones de euros,
respectivamente, con un sindicato de entidades financieras, habiéndose percibido la totalidad
del citado préstamo y la mitad del mencionado crédito, por un importe total conjunto de 200
millones de euros. El citado préstamo tiene vencimientos anuales por quintas partes hasta
2012, siendo el vencimiento Ultimo de la linea de crédito en dicho ejercicio 2012.

El motivo de la formalizacion de dicha deuda financiera obedece razones de apalancamiento
financiero y para el mantenimiento de inversiones financieras actuales de alta rentabilidad.

El tipo de interés establecido en dicha financiacion es variable al euribor mas un diferencial en
condiciones de mercado; dicho diferencial se modificard en funcion de determinadas ratios
financieras. En este sentido el citado contrato de financiacién establece la necesidad de que la
ratio Deuda Financiera Neta/EBITDA se mantenga, con periodicidad semestral, por debajo de
2,5. Al 31 de marzo de 2007 la deuda financiera neta de Almirall, es negativa, por lo que dicha
ratio no seria de aplicacion.

El contrato de préstamo y crédito establece: (i) como causa de amortizacion anticipada
obligatoria de la financiacion que se produzca un cambio de control (segun la definicién
prevista en el articulo 42 del Cédigo de Comercio y el articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores) en la Sociedad y (ii) como causas de vencimiento anticipado la imposicion de
sentencias o resoluciones condenatorias firmes, en procedimientos administrativos o judiciales,
o de sanciones tributarias a las empresas del Grupo superiores a 10 millones de euros.

21. INFORMACION ADICIONAL

21.1. Capital social

21.1.1. Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:

La Junta General de la Sociedad acord6 en fecha 13 de abril de 2007 proceder a realizar una
operacion de reduccién del valor nominal de las acciones (split), previo aumento del capital
social en 0,09 euros con cargo a reservas, en virtud de la cual se redujo el valor nominal de
6,01 euros a 0,12 euros por accién. Como consecuencia de dicha operacion, el capital social
ha pasado de estar representado por 3.156.711 acciones a estar representado por 158.098.610
acciones. Por tanto, y sin perjuicio del acuerdo de aumento de capital al que se hace referencia
en el apartado (a) siguiente adoptado en relacion con la Oferta Publica de Suscripcion, el
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importe nominal del capital social de Almirall emitido a la fecha del presente Folleto asciende a
18.971.833,20 euros, representado mediante 158.098.610 acciones nominativas, con un valor
nominal de 0,12 euros cada una de ellas, todas ellas de la misma serie y clase, integramente
suscritas y desembolsadas.

(@) ndmero de acciones autorizadas;

De conformidad con lo dispuesto en los apartados 4.6 y 5.1 de la Nota sobre las Acciones, con
fecha 13 de abril de 2007, la Junta General de Accionistas de la Sociedad como complemento
necesario a la solicitud de admisidn a negociacion de las acciones de la Sociedad y a la Oferta
Publica de Venta acordo la realizacién de una Oferta Publica de Suscripcion de acciones de la
Sociedad a llevar a cabo con anterioridad a la admisién a negociacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores. Igualmente, y en el marco de la aprobacion de dicha Oferta
Publica de Suscripcion, la Junta General de Accionistas acordd, conforme al articulo 153.1.b)
de la ley de Sociedades Andénimas, la delegacion en el Consejo de Administracion de la
Sociedad de la facultad de aumentar el capital social de la Sociedad en una cuantia maxima de
9.485.916,6 euros (mitad del capital social al tiempo de la adopcién del acuerdo), con la
intencion de que pudieran emitirse las acciones que seran ofrecidas al publico con ocasion de
la Oferta Publica de Suscripcién.

A este respecto, y en virtud de dicha delegacion, el Consejo de Administracion de la Sociedad
en su reunion celebrada el pasado 29 de mayo de 2007, decidié adoptar el aumento del capital
social de la Sociedad en la cuantia de 960.000 euros, mediante la emision de 8.000.000
acciones de 0,12 euros de valor nominal cada una de ellas, todo ello, segun lo dicho, con
objeto de que dichas acciones sean ofrecidas el publico por razon de la Oferta Publica de
Suscripcién de acciones de la Sociedad.

Sin perjuicio de los referidos acuerdos, la referida Junta General de Accionistas de 13 de abril de
2007 también acordé delegar en el Consejo de Administracion de la Sociedad la facultad de,
dentro de los limites y con los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas,
aumentar el capital social, en una sola vez por la totalidad o en varias parciales y sucesivas, en
cualquier momento, dentro del plazo de 5 afios a contar desde la fecha de adopcion de dicho
acuerdo, siendo el importe nominal maximo en que podra aumentarse el capital social al amparo
de esta delegacion la mitad del capital social de la Sociedad a la fecha del acuerdo, esto es,
9.485.916,6 euros, menos el importe del aumento de capital referido en el parrafo anterior, esto es,
960.000 euros. En todo caso, dicho acuerdo serd efectivo desde la fecha de admision a
negociacion oficial de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia y quedard sin vigor ni efecto alguno automaticamente en el caso de que el 31 de
diciembre de 2007 no se hubiera obtenido la admision a negociacion oficial de las acciones de la
Sociedad en las citadas Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su inclusion
en el Sistema de Interconexion Bursatil Espafol (S.I.B.E. o Mercado Continuo). Asimismo, el
referido acuerdo de capital social autorizado debe entenderse en conjuncion con el compromiso de
lock-up asumido por Almirall y los accionistas ofertentes frente a la Entidad Coordinadora Global al
que se hace referencia en el apartado 7.3. de la Nota sobre las Acciones del presente Folleto.

(b) ndmero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas pero
no desembolsadas integramente

No existen dividendos pasivos, por encontrarse el capital social de Almirall totalmente suscrito y
desembolsado.

(c) valor nominal por accion, o que las acciones no tienen ningun valor nominal;

Todas las acciones en que se divide el capital social de Almirall tienen un valor nominal de 0,12
euros cada una.
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(d) unaconciliaciéon del nimero de acciones en circulacion al principio y al final del
afio. Si se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro
del periodo cubierto por lainformacién financiera historica debe declararse este
hecho

A 1 de enero de 2006 el nUmero de acciones en circulacion de la Sociedad era de 3.580.000
acciones nominativas.

A 31 de diciembre de 2006 el numero de acciones en circulacién de la Sociedad se redujo hasta el
ndmero de 3.156.711 acciones nominativas, como consecuencia de la variacion del capital social
de la Sociedad detallada en el apartado 21.1.7 de la Informacion sobre el Emisor del presente
Folleto.

Desde el 31 de diciembre de 2006 y hasta la fecha del presente Folleto, el nimero de acciones de
la Sociedad en circulaciéon se ha incrementado hasta 158.098.610 acciones, como consecuencia
de la operaciéon de desdoblamiento (split) aprobada por la Junta General de accionistas de la
Sociedad el 13 de abril de 2007 y que ha sido descrita en el apartado 21.1.1. anterior de la
Informacion sobre el Emisor. Asimismo, en esa misma fecha se aprob6 la modificacién del sistema
de representaciébn de las acciones de la Sociedad, al haber pasado de un sistema de
representacién mediante titulos nominativos al sistema de representacion mediante anotaciones
en cuenta.

Finalmente, el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunién celebrada el pasado 29 de
mayo de 2007, decidi6 adoptar el aumento del capital social de la Sociedad en la cuantia de
960.000 euros, mediante la emision de 8.000.000 acciones de 0,12 euros de valor nominal cada
una de ellas, todo ello en virtud de la delegacion de la facultad de aumentar el capital social de la
Sociedad de conformidad con el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andénimas, conforme al
acuerdo adoptado por la Junta General de accionistas de la Sociedad en su reunion de fecha 13
de abril de 2007.

21.1.2. Si_ hay acciones gue no representan capital, se declarara el numero vy las
principales caracteristicas de esas acciones

No existen acciones que no sean representativas del capital social.

21.1.3. Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder
0 en nombre del propio emisor o de sus filiales

A la fecha de este Folleto no existen acciones en autocartera, aunque esta previsto que la
Sociedad adquiera acciones propias (véase apartado 5.2.1.3 de la Seccion lll) para implementar la
adjudicacion de acciones sujetas a la Oferta entre sus empleados en aplicacion de lo establecido
para el Tramo de Empleados en el presente Folleto.

En particular, la ejecucién del Tramo de Empleados requerira que la Sociedad adquiera acciones
propias hasta un limite maximo de 147.223 acciones para tramitarlas inmediatamente a los
empleados, todo ello con el fin de asumir el descuento sobre el precio de salida que ha sido fijado
en un 20%.

21.1.4. Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,
indicando las condiciones y los procedimientos que rigen su conversion,
canje o suscripcion

A la fecha de registro del presente Folleto, la Sociedad no ha emitido empréstito alguno ni existen
valores canjeables ni convertibles en acciones o con garantia.

No obstante, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 13 de abril de
2007 autorizé al Consejo de Administracion de Almirall para que pudiese proceder a la emision de
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dichos valores de conformidad con los requisitos legales establecidos en la Ley de Sociedades
Andénimas. En concreto, la emisiéon de dichos valores que podran ser obligaciones, bonos, y demas
valores de renta fija de analoga naturaleza, tanto simples como canjeables por acciones de la
Sociedad, de cualquier otra sociedad, pertenezca o no a su Grupo, y/o convertibles en acciones de
la Sociedad asi como pagarés, participaciones preferentes (en caso de que resulte legalmente
admisible) y warrants (opciones para suscribir acciones nuevas o para adquirir acciones viejas de
la Sociedad), podra efectuarse en una o en varias veces desde la fecha en que queden admitidas
a negociacion oficial las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona
Bilbao y Valencia e incluidas en el Sistema de Interconexion Burséatil Espafiol (S.I.B.E. o Mercado
Continuo) y hasta transcurridos 5 afios desde la fecha del acuerdo. El importe méaximo total de la
emision o emisiones de valores que se acuerden al amparo de la presente delegacion sera de 100
millones de euros. En el caso de los warrants, a efectos del calculo del anterior limite, se tendra en
cuenta la suma de primas y precio de ejercicio de los warrants de cada emisién que se apruebe al
amparo de la presente delegacion. El acuerdo sera efectivo desde la fecha de admisién a
negociacion oficial de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona
Bilbao y Valencia y quedara sin vigor ni efecto alguno autométicamente en el caso de que el 31 de
diciembre de 2007 no se hubiera obtenido la admisién a negociacion oficial de las acciones de la
Sociedad en las citadas Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su inclusion
en el Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol (S.1.B.E. o Mercado Continuo).

21.1.5. Informacién _y condiciones de cualquier derecho de adquisiciéon y/o
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un
compromiso de aumentar el capital

Salvo por lo indicado en el apartado 21.1.1 de la Informacion sobre el Emisor del presente Folleto
y en los apartados 5.1 y 5.2.5 de la Nota sobre las Acciones del presente Folleto en relacién con la
Oferta Publica de Suscripcion, a la fecha del presente Folleto, no existen derechos de adquisicion
y/o obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre la decision de
aumentar el capital.

21.1.6. Informacién sobre cualquier capital de cualguier miembro del Almirall gue
esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o incondicionalmente
someter a opcién y detalles de esas opciones, incluidas las personas a las
gue se dirigen esas opciones

A la fecha del presente Folleto, no existe ningln acuerdo de opcién sobre el capital de la Sociedad
o de su Grupo, salvo por lo indicado en el apartado 21.1.1 de la Informacién sobre el Emisor del
presente Folleto y en los apartados 5.1 y 5.2.5 de la Nota sobre las Acciones del presente Folleto
en relacion con la opcion de compra (“green shoe”).

21.1.7. Evolucion del capital social, resaltando la informacién sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por lainformacién financiera histérica

Desde el 1 de enero de 2004 y hasta la fecha del presente Folleto, se han realizado las siguientes
operaciones que han modificado el capital de la Sociedad:

0) Acuerdo de la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha 26 de julio de 2006 de
reduccion del capital social en la cuantia de 2.543.966,89 euros, mediante la adquisicion,
por titulo de compraventa, de 423.289 acciones de la Sociedad para proceder a su
amortizacion, habiendo quedado entonces el capital social en la cuantia de 18.971.833,11
euros.

(i)  Acuerdo de la Junta General de Accionistas de la Sociedad de fecha 13 de abril de 2007 de
aumento del capital social en la cuantia de 0,09 euros, segun se describe en el apartado
21.1.1. anterior de la Informacion sobre el Emisor del presente Folleto, con la intencion de
facilitar el desdoblamiento de las acciones (split) que alli describe, habiendo quedado el
capital social en la cuantia de 18.971.833,2 euros.
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Asimismo, y tal y como ha sido puesto de manifiesto en el apartado 21.1.1. (a) de la
Informacién sobre el Emisor, virtud de la delegacién aprobada por la Junta General de
accionistas de la Sociedad, de conformidad con el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades
Anédnimas, el Consejo de Administracién de la Sociedad en su reunién celebrada el pasado 29
de mayo de 2007, decidi6é adoptar el aumento del capital social de la Sociedad en la cuantia de
960.000 euros, mediante la emision de 8.000.000 acciones de 0,12 euros de valor nominal
cada una de ellas, todo ello, segin lo dicho, con objeto de que dichas acciones sean ofrecidas
el publico con ocasion de la Oferta Publica de Suscripcion de acciones de la Sociedad.

21.2. Estatutos y escritura de constitucién

21.2.1. Descripcion del objeto social y fines del emisor vy dénde pueden
encontrarse en los estatutos v escritura de constitucion

En prevision de la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Valores y con el fin de adaptar los estatutos sociales de la Sociedad a las exigencias legales y
practicas de buen gobierno corporativo de las sociedades cotizadas la Junta General de
Accionistas de Almirall celebrada el 13 de abril de 2007 aprobé un texto refundido de los Estatutos
Sociales (los “Estatutos Sociales”).

21.2.1.1 De conformidad con el articulo 2 de los Estatutos Sociales:

“La Sociedad tiene por objeto social:

a) La compra, fabricacion, almacenamiento, comercializacién y mediacién en la venta de
especialidades y productos farmacéuticos y de todo tipo de materias primas empleados
en la elaboracién de dichas especialidades y productos farmacéuticos.

b) La compra, fabricacion, almacenamiento, comercializacién y mediacion en la venta de
cosméticos, productos quimicos, biotecnolégicos y de diagnostico para uso humano,
veterinario, agroquimico y alimenticio, asi como de toda clase de utensilios,
complementos y accesorios para la industria quimica, farmacéutica y clinica.

C) La investigacion de principios y productos quimicos y farmacéuticos.

d) La compra, venta, alquiler, parcelacién y urbanizacion de solares, terrenos y fincas de
cualquier naturaleza, pudiendo proceder a la edificacién de los mismos y la enajenacion,
integramente, en forma parcial o en régimen de propiedad horizontal.

e) La prestacion de servicios de prevencién propios de las empresas y sociedades
participes de la compafiia al amparo de lo establecido en el articulo 15 del Real Decreto
39/1997, de 17 de enero que establece el Reglamento de Servicios de Prevencién, y
normativa de desarrollo. Dicha actividad podra regularse y desarrollarse de forma
mancomunada para las empresas afines y participes de ésta segun lo establecido en el
articulo 21 del precitado texto legal. Expresamente se hace constar que dicha actividad
no se halla sujeta a autorizacion administrativa segun lo establecido legalmente. Dicha
actividad podra al amparo de lo establecido en el articulo 15 del RD 39/1997, ser
subcontratada a otras entidades especializadas.

f) Dirigir y gestionar la participacion de la Sociedad en el capital social de otras entidades,
mediante la correspondiente organizacién de medios personales y materiales.”

Asimismo, los Estatutos Sociales de Almirall, en dicho articulo 2, establecen que la Sociedad
podra desarrollar, total y parcialmente, las actividades que integran su objeto social, de modo
directo, por si misma o de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones, participaciones o
cualesquiera otros derechos o intereses en sociedades u otro tipo de entidades, con o sin
personalidad juridica, residentes en Espafia o en el extranjero, dedicadas a actividades idénticas o
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analogas a las incluidas en el objeto de la Sociedad.

La escritura de constitucion de Almirall esta a disposicién del pablico y puede ser consultada en el
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el Registro Mercantil de Barcelona.

21.2.2. Breve descripcién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los 6rganos de
administracion, de gestion y de supervision

Los Estatutos Sociales, establecen los siguientes aspectos mas relevantes respecto de los
miembros de los 6érganos de administracion, gestion y supervision de la Sociedad:

- El Consejo de Administracion estara formado por un nimero de miembros no inferior a
cinco (5) ni superior a quince (15), que sera determinado por la Junta General.

- La Junta General debera procurar que, en la medida de lo posible, el Consejo de
Administraciéon tenga una composicion tal que los consejeros externos o no ejecutivos
representen una mayoria sobre los consejeros ejecutivos, con presencia de consejeros
independientes.

- Las definiciones de las diferentes clases de consejeros seran las que se establezcan en
las recomendaciones de buen gobierno corporativo aplicables en cada momento.

- En caso de que existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado
dominical ni independiente, la Sociedad explicara tal circunstancia y sus vinculos, ya sea
con la Sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas. A estos efectos, se entendera
que son ejecutivos los consejeros que por cualquier titulo desempefien
responsabilidades de gestion dentro de la Sociedad o de sociedades del grupo.

- El Consejo procurara igualmente que, en la medida de lo posible, dentro del grupo
mayoritario de los consejeros externos se integren a los titulares o los representantes de
los titulares de participaciones significativas estables en el capital de la Sociedad
(consejeros dominicales) y personas de reconocido prestigio que no se encuentren
vinculadas al equipo ejecutivo o a los accionistas significativos (consejeros
independientes).

- El Consejo de Administracion nombrar4 de su seno al Presidente y a uno o varios
Vicepresidentes, quienes de acuerdo con el orden que establezca el Consejo, sustituiran
al Presidente en caso de vacante, ausencia o enfermedad. También designara a la
persona que ejerza el cargo de Secretario. Para ser nombrado Presidente o
Vicepresidente sera necesario que la persona designada sea miembro del Consejo de
Administracion, circunstancia que no sera necesaria en la persona que se designe para
ejercer el cargo de Secretario, en cuyo caso éste tendra voz pero no voto. El Consejo de
Administraciéon podra también nombrar potestativamente a un Vicesecretario que podra
Nno ser consejero.

- El Consejo de Administracién se reunira con la frecuencia precisa para desempefiar sus
funciones, siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del
ejercicio, pudiendo cada consejero proponer otros puntos del orden del dia inicialmente
no previstos cuando dicha peticion se hubiese formulado con una antelacién no inferior a
cinco dias de la fecha prevista para la celebracién de la sesién. Asimismo el Consejo se
reunird a iniciativa del Presidente, cuantas veces éste lo estime oportuno para el buen
funcionamiento de la Sociedad y también cuando lo pidan, al menos, dos de sus
miembros, en cuyo caso se convocara por el Presidente para reunirse dentro de los
quince dias siguientes a la peticion.

- La convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuara por carta certificada, fax,
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telegrama o correo electrénico y estara autorizada con la firma del Presidente o la del
Secretario 0 Vicesecretario por orden del Presidente. La convocatoria se cursard con una
antelacion minima de tres dias. La convocatoria incluira siempre el orden del dia de la
sesidn y se acompafiara de la informacion relevante debidamente preparada y resumida.
Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion se entendera validamente
constituido sin necesidad de convocatoria si, presentes o representados todos sus
miembros, aceptasen por unanimidad la celebracién de sesion y los puntos a tratar en el
orden del dia.

El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes o
representados por otro consejero, la mitad mas uno de sus miembros. La representacion
se conferira por escrito, necesariamente a favor de otro consejero, y con caracter
especial para cada sesion mediante carta dirigida al Presidente.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los asistentes a la reunion, salvo en
los supuestos en los que la Ley o los presentes Estatutos hayan establecido mayorias
reforzadas. En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente sera dirimente.

La remuneracion del Consejo de Administracion se compone de los siguientes
conceptos: asignacion fija mensual y participacion en beneficios. La remuneracién, global
y anual, para todo el Consejo y por los conceptos anteriores, sera el 5 por ciento de los
beneficios del grupo consolidado, aprobados por la Junta General, si bien el Consejo de
Administracion podra reducir este porcentaje en los ejercicios en que lo estime
conveniente. Todo ello sin perjuicio de las dietas por asistencia a cada sesion de los
drganos de administracion de la Sociedad y sus comités o comisiones.

Asimismo, los Consejeros podran ser retribuidos con la entrega de acciones de la
Sociedad o de otra compafiia del grupo al que pertenezca, de opciones sobre las
mismas o de instrumentos vinculados a su cotizacion. Cuando se refiera a acciones de la
Sociedad, esta retribucién debera ser acordada por la Junta General de accionistas. El
acuerdo expresard, en su caso, el nUmero de acciones a entregar, el precio de ejercicio
de los derechos de opcion, el valor de las acciones que se tome como referencia y el
plazo de duracién de esta forma de retribucion. La remuneracion prevista en este articulo
serd compatible e independiente de los sueldos, retribuciones, indemnizaciones,
pensiones, aportaciones a sistemas de prevision social, seguros de vida, entregas de
acciones o de opciones sobre acciones o compensaciones de cualquier clase,
establecidos con caracter general o singular para aquellos miembros del Consejo de
Administracion que cumplan funciones ejecutivas, cualquiera que sea la naturaleza de su
relacion con la Sociedad, ya laboral -comun o especial de alta direccion-, mercantil o de
prestacién de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicion de miembros
del Consejo de Administracion.

Los miembros de la administracion social desempefaran su cargo con la diligencia de un
ordenado empresario y representante legal. Los consejeros y, en mayor medida, los
consejeros independientes, aportaran en todo momento su visién estratégica, asi como
conceptos, criterios y medidas innovadoras para el éptimo desarrollo y evolucion del
negocio de la Sociedad.

El Consejo de Administracion podra designar de su seno una Comisién Ejecutiva o uno o
mas Consejeros Delegados, sin perjuicio de los apoderamientos que pueda conferir a
cualquier persona, pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con caracter temporal
0 permanente, todas las facultades que no sean indelegables conforme a la Ley. La
delegacion y la designacién de los miembros del Consejo que hayan de ocupar tales
cargos requeriran para su validez el voto favorable de los dos tercios de los
componentes del Consejo, y no producirdn efecto alguno hasta su inscripcién en el
Registro Mercantil.

Asimismo, el Consejo podra constituir otras comisiones con funciones consultivas o
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asesoras sin perjuicio de que excepcionalmente se les atribuya alguna facultad de
decision.

- En todo caso, el Consejo debera constituir un Comité de Auditoria, con las facultades de
informacion, supervisién, asesoramiento y propuesta en las materias de su competencia
que se especifican en el articulo 47 de los Estatutos Sociales siguiente y que se
desarrollan en el Reglamento del Consejo de Administracion. Asimismo, el Consejo
podra constituir una Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Por su parte, en su sesion celebrada el 30 de marzo de 2007 el Consejo de Administracion, en
prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores,
aprobo el Reglamento de Consejo de Administracion que fue tomado en conocimiento por la Junta
General de Accionistas de 13 de abrii de 2007 (el “Reglamento del Consejo de
Administraciéon”).

El Reglamento del Consejo de Administracion tiene por objeto determinar los principios de
actuacion del Consejo de Administracién de Almirall, las reglas basicas de su organizaciéon y
funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros, siendo sus aspectos mas relevantes
los siguientes:

- El Consejo de Administracién desarrollara sus funciones con unidad de propdésito e
independencia de criterio, dispensando el mismo trato entre los accionistas y guiandose
por el interés de la Sociedad, entendido como hacer maximo de forma sostenida, el valor
econodmico de la Sociedad. Asimismo velara para que en sus relaciones con los grupos
de interés la Sociedad respete las leyes y reglamentos, cumpla de buena fe sus
obligaciones y contratos, respete los usos y buenas practicas de los sectores y territorios
donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad
social que hubiere aceptado voluntariamente. Salvo en las materias reservadas a la
Junta General, el Consejo de Administracién es el maximo 6rgano de decisién de la
Sociedad, siendo de su competencia las funciones que le atribuye la Ley de Sociedades
Andénimas.

- El Consejo de Administracién como nucleo de su misién aprueba la estrategia de la
Sociedad y la organizacion precisa para su puesta en practica, asi como supervisa y
controla que la Direccion cumpla con los objetivos marcados y respeta el objeto e interés
social de la sociedad. A tal fin el Consejo de Administracion en pleno se reserva la
competencia de aprobar las politicas y estrategias generales de la Sociedad y, en
particular, (i) el plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y
presupuesto anuales; (ii) la politica de inversiones y financiacion; (iii) la definicion de la
estructura del grupo de sociedades; (iv) la politica de gobierno corporativo; (v) la politica
de responsabilidad social corporativa; (vi) la politica de control y gestion de riesgos, asi
como el seguimiento periddico de los sistemas internos de informacién y control; (vii) la
politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites

- La politica del Consejo es delegar la gestion ordinaria de la Sociedad en el equipo de
direccion y concentrar su actividad en la funcién general de supervision y en la adopcién
de las decisiones mas relevantes para la administracion de la Sociedad.

- El Consejo de Administracion, en el ejercicio de sus facultades de propuesta a la Junta
General y de cooptacién para la cobertura de vacantes, deberd procurar que, en la
composicién del 6rgano, los consejeros externos o no ejecutivos representen mayoria
amplia sobre los consejeros ejecutivos. Asimismo, el nimero de consejeros ejecutivos
debera ser el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y
el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la Sociedad.
Finalmente, se procurara que el nimero de consejeros independientes represente, al
menos, un tercio (1/3) del total de consejeros. Las definiciones de las diferentes clases
de consejeros seran las que se establezcan en las recomendaciones de buen gobierno
corporativo aplicables en cada momento.
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El Consejo procurara que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero
de consejeros dominicales y el de independientes refleje, la proporcién existente entre el
capital de las Sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del
capital. En caso de que existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado
dominical ni independiente, la Sociedad explicara tal circunstancia y sus vinculos, ya sea
con la Sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

El caracter de cada consejero debera explicarse por el Consejo ante la Junta General de
Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirmara o, en su
caso, revisard anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa
verificacion por la Comision de Nombramientos y Retribuciones

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que
fueron nombrados y cuando lo decida la Junta General en uso de las atribuciones que
tiene conferidas legal o estatutariamente. En el caso de que, por dimision o por cualquier
otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, debera
explicar las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo.

Los consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administraciéon y
formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién en los siguientes
casos: (i) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como consejero; (i) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos
de incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos; (iii) Cuando resulten gravemente
amonestados por el Consejo de Administracion por haber infringido sus obligaciones
como consejeros; (iv) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo o
perjudicar los intereses, el crédito o la reputacién de la Sociedad o cuando desaparezcan
las razones por las que fueron nombrados (por ejemplo, cuando un consejero dominical
se deshace de su participacion en la Sociedad); (v) En el caso de los consejeros
independientes éstos no podran permanecer como tales durante un periodo continuado
superior a 12 afios, por lo que transcurrido dicho plazo, deberan poner su cargo a
disposicion del Consejo de Administracién y formalizar la correspondiente dimision; (vi)
En el caso de los consejeros dominicales; (vii) cuando el accionista a quien representen
venda integramente su participacion accionarial y; asimismo (viii) en el nimero que
corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel
gue exija la reduccién del nimero de consejeros dominicales.

Los consejeros y miembros del Comité de Auditoria y de la Comision de Nombramientos
y Retribuciones tendran derecho a obtener la retribucion que se fije con arreglo a las
previsiones estatutarias. Dentro de los limites previstos en los Estatutos Sociales, el
Consejo de Administracion procurara que la retribucién de los consejeros sea acorde con
la que se satisfaga en el mercado en companiias de similar tamafio y actividad y con su
dedicacién a la Sociedad.

El Consejo de Administracion formulard una politica de retribuciones que versara sobre
las retribuciones fijas, los conceptos retributivos de caracter variable (con indicacion de
sus parametros y de las hip6tesis u objetivos que se tomen como referencia), los
sistemas de prevision y las principales condiciones que deben observar los contratos de
los consejeros ejecutivos.

El Consejo de Administracién elaborara anualmente un informe sobre la politica de
retribuciones del ejercicio en curso y la aplicacion de la politica de retribuciones vigente
en el ejercicio precedente, que se pondra a disposicion de los accionistas en la forma
que el Consejo de Administracion considere conveniente, con ocasion de la convocatoria
de la Junta General Ordinaria de accionistas.

Asimismo, el Consejo de Administracion velara para que el importe de la retribucién del

consejero externo sea tal que ofrezca incentivos para su dedicacion, pero no
comprometa su independencia.
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- En el desempefio de sus funciones, el consejero obrara con la diligencia de un ordenado
empresario y de un representante leal. Su actuacién se guiara Unicamente por el interés
social, procurando la mejor defensa y proteccién de los intereses del conjunto de los
accionistas, de quienes procede su mandato y ante quienes rinde cuentas.

- El Consejo de Administracion promovera la participacién informada de los accionistas en
las juntas generales y adoptara cuantas medidas sean oportunas para facilitar que la
Junta General de accionistas ejerza efectivamente las funciones que le son propias
conforme ala Ley y a los estatutos sociales.

- El Consejo de Administracion establecera igualmente mecanismos adecuados de
intercambio de informacion regular con los inversores institucionales que formen parte
del accionariado de la Sociedad.

Asimismo, en la referida sesion de 30 de marzo de 2007 el Consejo de Administracion, en
prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores,
aprobd6 el Reglamento Interno de Conducta en materia de Mercado de Valores (el “Reglamento
Interno de Conducta”).

El Reglamento Interno de Conducta de Almirall responde al fin de asegurar el cumplimiento de los
preceptos contenidos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en el Real
Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacién en los mercados de valores y
registros obligatorios, y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso
de mercado.

El Reglamento Interno de Conducta determina los criterios de comportamiento y de actuacion que
deben seguir sus destinatarios en relacion con las operaciones descritas en el mismo asi como
con el tratamiento, utilizacion y divulgacion de informacion privilegiada, reservada y relevante, en
orden a favorecer la transparencia en el desarrollo de las actividades de las sociedades del Grupo
y la adecuada informacion y proteccion de los inversores.

Como aspectos mas significativos recogidos en el Reglamento Interno de Conducta cabe destacar
los siguientes:

- Estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta (i) los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y, en caso de no ser miembros, el Secretario y el
Vicesecretario del Consejo de Administracion asi como el Secretario General de la
Sociedad, (ii) los altos directivos de la Sociedad, (iii) los directivos y empleados que se
determinen, tanto de la Sociedad como de sus empresas participadas, que desarrollen
su trabajo en areas relacionadas con los mercados de valores o que tengan
habitualmente acceso a la informacion privilegiada relacionada, directa o indirectamente,
con la Sociedad y sus empresas participadas y que, ademas, tengan competencia para
adoptar las decisiones de gestion que afecten al desarrollo futuro y a las perspectivas
empresariales de la Sociedad y sus empresas participadas, (iv) los asesores y
consultores externos que sean contratados por la Sociedad para intervenir en las
operaciones objeto del Reglamento Interno de Conducta, (v) de existir, el personal
integrado en los servicios de Bolsa de las compafiias del Grupo, y (vi) cualquier otra
persona que quede incluida en el ambito de aplicacién del Reglamento Interno de
Conducta por decision del Presidente del Consejo de Administracion de la Sociedad a la
vista de las circunstancias que concurran en cada caso.

- Se establecen las restricciones y condiciones para compra o venta de valores o
instrumentos financieros de Almirall por las personas sujetas y por las personas que
posean informacién privilegiada de la Sociedad. Asimismo, se establecen normas de
conducta en relacién con la informacién reservada y la obligacion de salvaguarda de la
informacioén privilegiada.

-272 -



~ .
@Almlrall

- Se establece que las personas sujetas al Reglamento Interno de Conducta se
abstendran de preparar o realizar practicas que falseen la libre formacién de precios de
valores o instrumentos financieros de Almirall.

- En cuanto a operaciones de autocartera se establece que dichas operaciones tendran
como finalidad contribuir a la liquidez de las acciones en el mercado o a reducir las
fluctuaciones de la cotizacidn, y no responderan a un propdsito de intervencion en el libre
proceso de formacion de precios en el mercado o al favorecimiento de accionistas
determinados de las compafiias integradas en el Grupo.

- Las personas sujetas sometidas a conflictos de interés deberan actuar en todo momento
con libertad de juicio, con lealtad a la Sociedad y sus accionistas e independientemente
de intereses propios 0 ajenos. En consecuencia, se abstendran de (i) primar sus propios
intereses a expensas de los de la Sociedad o los de unos inversores a expensas de los
de otros, (i) intervenir o influir en la toma de decisiones que puedan afectar a las
personas o entidades con las que exista conflicto y de acceder a informacion confidencial
que afecte a dicho conflicto y (iii) deberan informar al Director del Departamento Juridico
sobre los posibles conflictos de interés en que se encuentren incursos por causa de sus
actividades fuera de la Sociedad, sus relaciones familiares, su patrimonio personal, o por
cualquier otro motivo.

En relacion con el registro de acciones y el archivo de comunicaciones el Director General
Ejecutivo de Desarrollo Corporativo y Finanzas es la persona encargada de mantener un registro
sobre informacion relativa a valores o instrumentos financieros de Almirall propiedad de las
personas sujetas.

21.2.3. Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase de las acciones existentes

Todas las acciones de Almirall actualmente en circulacion, por ser éstas en su totalidad acciones
ordinarias y pertenecientes a una Unica clase y serie, otorgan a sus titulares los mismos derechos
politicos y econémicos, que son los plenos derechos econémicos y politicos inherentes a las
mismas, recogidos en la Ley de Sociedades Anénimas y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.
Dichos derechos son los que se detallan en el apartado 4.5 (Descripcion de los derechos
vinculados a los valores, incluida cualquier limitacién de esos derechos, y del procedimiento para
el ejercicio de los mismos) de la Nota sobre las Acciones.

21.2.4. Descripcion _de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas
significativas gue las que requiere la ley

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide el capital
social de Almirall requerira la oportuna modificacion estatuaria que, en caso de afectar a una sola
parte de las acciones y suponer un trato discriminatorio entre las mismas, debera ser aprobada por
la mayoria de las acciones afectadas. Los Estatutos Sociales de Almirall no recogen especialidad
alguna en este particular respecto de lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.

21.2.5. Descripcion de las condiciones gue rigen la manera de convocar las juntas
generales anuales vy las juntas generales extraordinarias de accionistas,
incluyendo las condiciones de admision

Las condiciones que rigen la manera de convocar las Juntas Generales ordinarias y las Juntas
Generales extraordinarias de Accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se encuentran
recogidas en los Estatutos Sociales de Almirall, asi como en el Reglamento de la Junta General de
Accionistas aprobados por la Junta General de Accionistas de fecha 13 de abril de 2007, en
prevision de la admision a negociacién de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores y
con el fin de adaptar el marco estatutario de la Sociedad a las exigencias legales y practicas de
buen gobierno corporativo de las sociedades cotizadas (el “Reglamento de la Junta General de
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Accionistas”).

La Junta General ordinaria se reunira dentro de los seis (6) primeros meses de cada ejercicio para
censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la
aplicacién del resultado, sin perjuicio de su competencia para tratar y decidir sobre cualquier otro
asunto que figure en el orden del dia. Toda Junta que no sea la prevista anteriormente tendra la
consideracion de Junta General extraordinaria.

De conformidad con la Ultima reforma de la Ley de Sociedades Anénimas operada en virtud de la
Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la sociedad an6nima europea domiciliada en Espafia, las
Juntas seran convocadas mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y
en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia, con al menos un (1) mes de antelacion
a la fecha fijada para su celebracion. El anuncio de convocatoria expresara el caracter de ordinaria
o extraordinaria, la fecha y el lugar de celebracion y todos los asuntos que hayan de tratarse y
demas cuestiones que, en su caso, deban ser incluidas en el mismo conforme a lo dispuesto en el
Reglamento de la Junta General. Podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que, si
procediera, se reunird la Junta en segunda convocatoria. Entre la primera y segunda reunién
deberd mediar, por lo menos, un plazo de veinticuatro (24) horas. Si la Junta General,
debidamente convocada, no se celebrara en primera convocatoria, ni se hubiese previsto en el
anuncio la fecha de la segunda, deberd ésta ser anunciada, con los mismos requisitos de
publicidad que la primera, dentro de los quince (15) dias siguientes a la fecha de la Junta no
celebrada y con ocho (8) dias de antelacion a la fecha de la reunion. Por lo que se refiere a la
convocatoria judicial de las Juntas, se estara igualmente a lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Andnimas. El 6rgano de administracion debera, asimismo, convocar la Junta General cuando lo
soliciten accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento (5%) del capital social o cuando
se formule una Oferta Publica de Adquisicién sobre valores emitidos por la Sociedad.

Asimismo, la Junta podra celebrarse con el caracter de universal, que se entendera en todo caso
convocada y quedara validamente constituida sin necesidad de previa convocatoria, cuando se
halle presente la totalidad del capital social y los asistentes acepten por unanimidad la celebracion
de la Junta, de acuerdo con el articulo 99 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Los accionistas podran asistir a la Junta General cualquiera que sea el nimero de acciones de que
sean titulares siempre que conste previamente a la celebracion de la Junta General la legitimacion
del accionista, que quedara acreditada mediante la correspondiente tarjeta de asistencia
nominativa o el documento que, conforme a Derecho, les acredite como accionistas, en el que se
indicara el nimero, clase y serie de las acciones de su titularidad, asi como el nUmero de votos
gue puede emitir. Sera requisito que el accionista tenga inscrita la titularidad de sus acciones en el
correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta, con cinco (5) dias de antelacion de
aguél en que haya de celebrarse la Junta General y se provean de la correspondiente tarjeta de
asistencia del documento que, conforme a derecho, le acredite como accionista. Los miembros del
6rgano de administracién deberan asistir a las Juntas Generales que se celebren si bien el hecho
de que cualquiera de ellos no asista por cualquier razén no impedira en ningln caso la valida
constitucion de la Junta General. El Presidente de la Junta podra autorizar la asistencia de los
Directores Gerentes, Técnicos y demas personas que tengan interés en la buena marcha de los
asuntos sociales, asi como cursar invitacion a las personas que tenga por conveniente.

Sin perjuicio de la asistencia de las entidades juridicas accionistas a través de quien ostente el
poder de su representacion, todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse
representar en la Junta General por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista. La
representacion debera conferirse por escrito o por los medios de comunicaciéon a distancia que,
garantizando debidamente la identidad del representado y representante, el 6rgano de
administracion determine, y con caracter especial para cada Junta General, en los términos y con
el alcance establecidos en la Ley de Sociedades Anénimas y en el Reglamento de la Junta
General. Asimismo, se permite el voto mediante el uso de correo postal u otros medios de
comunicacion a distancia siempre que se haya recibido por la Sociedad antes de las veinticuatro
(24) horas del dia inmediatamente anterior al previsto para la celebracion de la Junta en primera
convocatoria, dejandose a la facultad del Consejo de Administracion el desarrollo de las
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previsiones estableciendo las reglas, medios y procedimientos adecuados al estado de la técnica,
para instrumentar la emision del voto y el otorgamiento de la representacion por medios
electrénicos, ajustandose en su caso a las normas que se dicten al efecto. Las reglas de desarrollo
que adopte el Consejo de Administracién al amparo de lo dispuesto en el presente apartado se
publicaran en la pagina web de la Sociedad.

21.2.6. Breve descripcién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento_interno _del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o
impedir un cambio en el control del emisor

No existen disposiciones estatutarias ni en reglamentos internos que tengan por efecto retrasar,
aplazar o impedir un cambio en el control de la Sociedad.

21.2.7. Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamentos internos, en su caso, que rija el umbral de participaciéon por
encimadel cual deba revelarse la participacion del accionista

No existe disposicion en los Estatutos Sociales de Almirall por la que se obligue a los accionistas
con una participacion significativa a revelar esta circunstancia, sin perjuicio de las exigencias
establecidas por la normativa vigente y, en particular, en el Real Decreto 377/1991, de 15 de
marzo, sobre Comunicacién de Participaciones significativas en Sociedades Cotizadas y de
Adquisiciones por éstas de acciones propias y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre,
en materia de abuso de mercado.

21.2.8. Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno gue rigen los cambios en el capital, si estas condiciones
son mas rigurosas gue las que requiere la ley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de Almirall y de los
respectivos derechos de las acciones de la misma se rigen por lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Anonimas, no estableciendo los Estatutos Sociales de la Sociedad condicion especial
alguna al respecto.

22. CONTRATOS RELEVANTES

22.1. Contratacion

En general, Almirall mantiene una politica de contratacion que puede considerarse estandar
dentro del sector farmacéutico, concentrando la mayor relevancia en aquellos acuerdos que
conllevan la regulacién de la explotacion de derechos de productos conferidos por terceros
(licencias in), asi como la de aquellos derechos conferidos a terceros sobre productos de
investigacion propia (licencias out).

Adicionalmente, las actividades relacionadas con la investigacion y el desarrollo del pipeline de
Almirall, son habitualmente objeto de contratacion escrita, basicamente orientada a la
proteccién de activos intangibles tan importantes como la propiedad intelectual derivada de
dichas actividades o como la imprescindible confidencialidad que necesariamente debe aplicar
tanto a las propias actividades como a los potenciales resultados de las mismas.

Por dltimo, y dada la existencia de determinadas filiales nacionales e internacionales que
asumen funciones diferenciales entre si, la relacion entre matriz y filial conlleva la necesidad de
establecer los correspondientes contratos intragrupo que regulen dichas especificidades, tales
como contratos de suministro, licencia, distribucion, servicios de administracién, servicios de
mediacion, etc.
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22.2. Contratacién con terceros

En el contexto de los contratos celebrados en el curso ordinario de las actividades de Almirall
adquieren importancia significativa aquellos que se refieren a la regulacién juridica de la
concesiéon de derechos sobre productos farmacéuticos, sea a favor de cualquiera de las
compafiias del grupo, mayoritariamente contratos de licencia, distribuciéon y/o suministro in, o
desde cualquiera de ellas a favor de terceras compafiias, mediante contratos de licencia,
distribucion y/o suministro out.

En este sentido, se destacan los siguientes contratos de licencia in:

Licenciante Producto Tipo contrato Territorio
Pfizer Prevencor Licencia Espafia
Pfizer Urotrol Licencia Espafia
Pfizer Elecor Licencia Espafia
GSK Flusonal Licencia Espafia
GSK Inaspir Licencia Espafia
GSK Plusvent Licencia Espafia

Wyeth Dobupal Licencia Espafia
Lundbeck Esertia Licencia Espafia
Sanofi Aventis Actonel Co-promocion Espafia
Takeda Opiren Licencia Espafia
Takeda Paraprés Licencia Espafia
Nycomed Altana Pantopan Distribucién Italia

En cuanto a licencia out, se destacan las siguientes:

Licenciatario Producto Tipo contrato Territorio
Forest Las 34273 Licencia EE.UU.
Ortho McNeil Almotriptan Licencia EE.UU.
Dainippon Sumitomo Ebastina Licencia Japon
Nycomed Altana Ebastina Licencia Paises Nordicos
Nycomed Altana Ebastina Distribucién Rusia y ex/Cis
Nycomed Altana Acelofenaco Licencia Rusia y ex/Cis

En general, los contratos de licencia y/o distribucién regulan, fundamentalmente, el alcance de
los derechos de comercializacion que se conceden a Almirall en el caso de las licencias in, y a
los terceros en el caso de las licencias out (a nivel territorial, de extension temporal, de marco
terapéutico, etc.), asi como el suministro de las materias primas necesarias para fabricar el
medicamento (si la licencia incluye los derechos de fabricacion desde el principio activo), o el
suministro de las diferentes presentaciones del medicamento (si los derechos concedidos
alcanzan solo su directa comercializacion). Se regula también, en su caso, el alcance del uso
de los derechos de propiedad intelectual que sean aplicables al producto objeto de licencia y/o
distribucién (patentes, marcas, know-how, etc.).

En cuanto al resto de contratos que Almirall celebra o ha venido celebrando recientemente en
el curso ordinario de sus actividades, cabe identificar como relevantes los siguientes:

- 276 -



~ .
@Almlrall

Compaiiia Descripcion servicios contratados
Covance Ejecucion ensayos clinicos Fase Ill de LAS 34273
Wilden Fabricacion y suministro de las diferentes piezas del Novolizer
Hofliger Fabricacion y suministro de los equipos necesarios para ensamblar el Novolizer

Las contrataciones citadas no presentan, en general, clausulados especiales que deban ser
identificados o mencionados.

22.3. Contratacidn intragrupo

Las diferentes filiales de Almirall mantienen diversos contratos intragrupo, fundamentalmente
formalizados con la cabecera del grupo, que cubren determinados aspectos relativos tanto a la
regulacién de las relaciones comerciales existentes entre ellas (incluyendo contratos de
licencia, de distribucion, de suministro y/o de servicios), como a dotar a algunas de ellas,
cuando ello es preceptivo, de las facultades legales necesarias para actuar regulatoria y
directamente en los mercados correspondientes, sin que ninguno de dichos contratos presente
relevancia significativa alguna.

Asimismo, las compafiias del grupo mantienen contratos de “cash pooling” con la matriz para la
optimizacién global de su tesoreria. Almirall actta como banco interno, financiando las
necesidades de sus filiales a través de una cuenta centralizadora y las cuentas periféricas de
las empresas filiales, al final del dia todos los saldos de éstas quedan a cero, recibiendo
(Sweep) y transfiriendo (Cover) fondos de forma automatica a la cuenta centralizadora. A
través de esta operativa se consigue: mayor eficiencia en los costes, asegurar la liquidez
necesaria y optimizar los recursos del Grupo.

22.4. Contrato entre los accionistas de |la Sociedad

Acuerdo _de socios en relacién _con la participacién de los Sres. Gallardo en Walton, S.L. e
Inmobiliaria Braviol, S.A.

Tal como se ha hecho referencia en el apartado 18.3 de la presente Seccion 1V, los Sres. D.
Jorge Gallardo Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart han suscrito un acuerdo de socios con
fecha 28 de mayo de 2007, con el objeto de regular su actuacion concertada en la Sociedad y
el ejercicio de los derechos de voto inherentes a su participacion indirecta en la Sociedad a
través de Grupo Plafin, S.A.U. y Todasa, S.A.U., que, con caracter previo a la Oferta, es de un
99,64%.

En virtud de dicho acuerdo, D. Antonio Gallardo y D. Jorge Gallardo acuerdan llevar a cabo una
actuacion concertada en relacion con la toma de decisiones relativas a la Sociedad -incluida la
composicién del consejo de administracion de la Sociedad- y el ejercicio de los derechos de
voto en su Junta General de accionistas a través de las sociedades en las que participan, y ello
con independencia de los porcentajes de participacién de cada uno de ellos.

En consecuencia, ambos se comprometen a adoptar de comin acuerdo todas aquellas
decisiones societarias que pudieran ser necesarias para ejercitar los derechos de voto
inherentes a su participacion en la Sociedad a través de Walton e Inmobiliaria Braviol.

En el caso de que dicho acuerdo no sea posible por cualquier motivo y para evitar una posible
situacion de bloqueo que pudiera perjudicar el normal desarrollo de las juntas generales de la
Sociedad, Grupo Plafin, S.A.U. y Todasa, S.A.U., accionistas directos de la Sociedad,
compareceran a las juntas generales de la Sociedad y votardn en sentido afirmativo a las
propuestas de acuerdos sometidas por el consejo de administracion de la Sociedad a dichas
juntas y en sentido negativo a todas aquellas propuestas formuladas por terceros.
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Mientras subsista la situacién de concierto entre D. Antonio Gallardo y D. Jorge Gallardo,
cualquier transmisién directa o indirecta de acciones de la Sociedad que D. Antonio Gallardo y
D. Jorge Gallardo pudieran llevar a cabo entre ellos -incluyendo transmisiones mortis causa- no
afectara a la efectividad del presente acuerdo.

Asimismo, cualesquiera acciones de la Sociedad que D. Antonio Gallardo y D. Jorge Gallardo
pudieran adquirir de manera directa o indirecta, quedaran automaticamente afectas al concierto
objeto del acuerdo.

El acuerdo esta condicionado a la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en
las Bolsas de Valores a través del Sistema de Interconexion Bursatil.

Es intencion de los Sres. D. Jorge Gallardo Ballart y D. Antonio Gallardo Ballart hacer publico
integramente el referido acuerdo de socios conforme a lo establecido en el articulo 112 de la
Ley del Marcado de Valores.

Contrato entre accionistas de los Sres. Gallardo y D. Daniel Bravo en Inmobiliaria Braviol, S.A.

Los Sres. Gallardo y D. Daniel Bravo Andreu suscribieron el pasado 28 de mayo de 2007 un
contrato entre accionistas para regular su participaciéon conjunta indirecta en la sociedad
Inmobiliaria Braviol, S.A., entidad es titular del 35,23% de la Sociedad a través de Todasa, S.A.
Dicho contrato fue también suscrito por Inmobiliaria Braviol, S.A., por Danimar 1990, S.L. y por
la Sra. Littleton, que posee una participacion minoritaria (0,01%) en Danimar 1990, S.L. Los
pactos mas destacados de este contrato entre accionistas son:

0] Derechos de adquisicion preferente: Las partes han ratificado las restricciones
estatutarias a la transmision de las acciones y participaciones sociales de Inmobiliaria
Braviol, S.A. y Danimar 1990, S.L., respectivamente, las cuales consisten en un derecho
de adquisicion preferente en favor de los socios no transmitentes para el caso de
transmision de las acciones (incluso indirecta) o de las participaciones sociales de dichas
sociedades, segun corresponda, por actos inter-vivos, mortis causa 0 como
consecuencia de un procedimiento judicial o administrativo de ejecucion.

(i)  Opciones de compra y de venta: El Sr. Bravo concede a los Sres. Gallardo un derecho
de opcion de compra sobre las acciones de Inmobiliaria Braviol, S.A. de las que es titular
indirecto el Sr. Bravo y, por su parte, los Sres. Gallardo conceden al Sr. Bravo una
opcion de venta sobre esas mismas acciones, naciendo una y otra opciones
transcurridos diez afios desde la firma del contrato entre accionistas y teniendo una
duracion de diez afios desde entonces.

De otro lado, el Sr. Bravo concede a los Sres. Gallardo un derecho de opciéon de compra
sobre las acciones de Inmobiliaria Braviol, S.A. de las que es titular indirecto el Sr. Bravo
y, de otro lado, los Sres. Gallardo conceden al Sr. Bravo una opcion de venta sobre esas
mismas acciones, naciendo estas opciones desde el momento mismo de la firma del
contrato entre accionistas y teniendo una duracion de diez afios desde esa fecha. No
obstante su nacimiento desde la firma del contrato entre accionistas, Unicamente podran
ser ejercitadas una y otra desde el dia del fallecimiento del Sr. Bravo.

Las opciones de venta no se podran ejercitar por el Sr. Bravo si como consecuencia de
ello los Sres. Gallardo se vieran obligados a formular una Oferta Piblica de Adquisicién
de las acciones de la Sociedad.

(i) Derecho de venta conjunta (tag along) y de arrastre (drag along): Las partes han
acordado derechos de venta conjunta (tag along) y de arrastre (drag along) en relacion
con las acciones de Inmobiliaria Braviol, S.A. titularidad indirecta del Sr. Bravo para el
caso de que los Sres. Gallardo decidan enajenar su participacion indirecta en la
Sociedad.
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El precio de referencia respecto de los derechos de adquisiciéon preferente y de las opciones
antes referidas sera el precio de cotizacion de la Sociedad. El contrato entre accionistas prevé
ademas que los pactos quedaran vigentes en el supuesto de que se produzca la sucesion
mortis causa de los Sres. Gallardo o el Sr. Bravo.

Es intencion de las partes hacer publico integramente el referido acuerdo de socios conforme a
lo establecido en el articulo 112 de la Ley del Mercado de Valores.

Contrato_entre accionistas de los Sres. Gallardo y D. Daniel Bravo respecto a las acciones de
este ultimo en la Sociedad

Los Sres. Gallardo y D. Daniel Bravo Andreu suscribieron el pasado 28 de mayo de 2007 un
contrato entre accionistas para regular ciertos aspectos relacionados con la participacién de
este Ultimo en la Sociedad, que en la actualidad, y con caracter previo a la Oferta, es de un
0,35%.

Como pactos mas significativos del citado contrato entre accionistas destacan los siguientes:

® Derecho de adquisicion preferente. ElI Sr. Bravo concede a los Sres. Gallardo un
derecho de adquisicion preferente sobre las acciones de las que el Sr. Bravo es titular en
la Sociedad, para los supuestos de transmision de acciones por actos inter-vivos, mortis
causa o derivados de procesos de ejecucion forzosa;

(i)  Opciones de compra y venta. El Sr. Bravo concede a los Sres. Gallardo un derecho de
opcién de compra sobre las acciones de que es titular directo el Sr. Bravo en la Sociedad
y, de otro lado, los Sres. Gallardo conceden al Sr. Bravo una opcion de venta sobre esas
mismas acciones, naciendo una y otra opciones transcurridos diez afios desde la firma
del contrato entre accionistas y teniendo una duracion de diez afios desde entonces.

De otro lado, el Sr. Bravo concede a los Sres. Gallardo un derecho de opcién de compra
sobre las acciones de que es titular directo el Sr. Bravo en la Sociedad y, de otro lado,
los Sres. Gallardo conceden al Sr. Bravo una opcién de venta sobre esas mismas
acciones, naciendo una y otra opciones desde el momento mismo de la firma del
contrato entre accionistas y teniendo una duracion de diez afios desde esa fecha. No
obstante su nacimiento desde la firma del contrato entre accionistas, Unicamente podran
ser ejercitadas una y otra desde el dia del fallecimiento del Sr. Bravo.

Las opciones de venta no se podran ejercitar por el Sr. Bravo si como consecuencia de
ello los Sres. Gallardo se vieran obligados a formular una Oferta Publica de Adquisicion
de las acciones de la Sociedad.

(i) Compromiso de apoyo para acceso al Consejo de Administracién de la Sociedad. Los
Sres. Gallardo se comprometen a apoyar cualquier iniciativa societaria que permita al Sr.
Bravo acceder a un puesto en el Consejo de Administracion de la Sociedad, como
consejero externo dominical, mientras siga siendo titular indirecto del 33,33% del capital
social de Inmobiliaria Braviol, S.A.

Este contrato prevé que los pactos quedaran vigentes en el supuesto de que se produzca la
sucesién mortis causa de los Sres. Gallardo o el Sr. Bravo. Asimismo, se ha establecido que la
eficacia del contrato quede condicionada a la admisién a negociacién de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores a través del Sistema de Interconexién Bursatil.

Es intencion de las partes hacer publico integramente el referido acuerdo de socios conforme a
lo establecido en el articulo 112 de la Ley del Mercado de Valores.
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23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y DECLARACIONES DE INTERES

23.1. Cuando _se incluya en el documento de registro una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha
persona, su direccién profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier
interés importante que tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticién
del emisor, una declaracién de que se incluye dicha declaracién o informe, la
forma y el contexto en gue se incluye, y con el consentimiento de |la persona
que haya autorizado el contenido de esa parte del documento de registro

No aplicable.

23.2. En los casos en gque la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacién de que la informacién se ha reproducido con exactitud v que, en
la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar _a
partir de la informacién publicada por ese tercero, no se ha omitido ningln
hecho que haria la informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el
emisor debe identificar la fuente o fuentes de lainformacién

No aplicable.

24. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante el periodo de validez de la Informacién sobre el Emisor del presente Folleto, pueden
inspeccionarse en los lugares que se indican a continuacion los siguientes documentos:

24.1. Estatutos, Reglamentos y |la escritura de constitucién de la Sociedad

Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de Accionistas, el Reglamento del
Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de
Almirall estan a disposicion del publico y pueden ser consultados en el domicilio social, sito en
Barcelona, la Ronda del General Mitre, nimero 151, de Barcelona. Los Estatutos Sociales y el
Reglamento de la Junta General de Accionistas, una vez hayan entrado en vigor, podran ser
consultados, asimismo, en el Registro Mercantil de Barcelona. Adicionalmente, los Estatutos
Sociales el Reglamento de la Junta General de Accionistas, el Reglamento del Consejo de
Administracién y el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de Almirall
pueden ser consultados a través de la pagina web de la Sociedad (www.almirall.es).

La escritura de constitucion de Almirall esta a disposicién del pablico y puede ser consultada en el
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el Registro Mercantil de Barcelona.

24.2. La informacion financiera historica de la Sociedad para cada uno de los dos
ejercicios anteriores ala publicacién del Documento de Reqgistro

La informacion financiera histérica de Almirall consistente en los estados financieros consolidados
de Almirall de los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004,
auditados por Deloitte, S.L., elaboradas de conformidad con las Normas Internacionales de
Informaciéon Financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF") y a los estados financieros
consolidados intermedios al 31 de marzo de 2007 comparativos con 31 de marzo de 2006
preparados conforme a la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Informacion financiera
intermedia” (en adelante NIC 34), y que han sido objeto de revisién limitada, estan a disposicion
del publico y puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad, sito en la Ronda del
General Mitre, nimero 151, de Barcelona, asi como en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es)
y en el Registro Mercantil de Barcelona. Adicionalmente, la informacion financiera historica de
Almirall antes referida puede ser consultada a través de la pagina web de la Sociedad

(www.almirall.es).
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25. INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

No aplicable.
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