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1. Resumen del afio. Hitos principales

El afio 2011 ha venido marcado por los impactos de las medidas de contencion del
gasto sanitario y para promover el uso de genéricos aprobadas por el Gobierno de
Espafia el 19 de agosto de 2011 (RDL 9/2011). Como consecuencia, las ventas netas
del Grupo Almirall (del cual la Sociedad es la cabecera) han disminuido un 12,9%
principalmente debido al mercado espafiol. Las ventas internacionales representan un
50% de la facturacion total del Grupo, siendo un 44% en el ejercicio anterior.

No obstante, en los proyectos de I+D, se han alcanzado hitos significativos, donde
cabe destacar:

¢ La presentacion en Junio de registro de un nuevo farmaco (NDA) ante la
agencia americana Food and Drug Administration (FDA) de EEUU, para el
bromuro de aclidinio (un novedoso antagonista muscarinico inhalado de accion
prolongada para el tratamiento de le Enfermedad Pulmonar Obstructiva
Crénica (EPOC)), conjuntamente con Forest.

¢ La presentacién en Julio de la solicitud de registro a la Agencia Europea del
Medicamento (en inglés, EMA) para el bromuro de aclidinio.

e La presentacién en Septiembre de la solicitud de autorizacion para la
comercializacion de la linaclotida a la Agencia Europea de Medicamentos
(EMA).

Adicionalmente, en noviembre se inici6 el programa clinico de fase Ill para la
combinacion de dosis fija (CDF) de bromuro de aclidinio y fumarato de formoterol dos
veces al dia, administrada mediante el inhalador Genuair®, para el tratamiento de la
enfermedad pulmonar ohstructiva crénica (EPOC) moderada a grave, junto a su socio
estadounidense Forest.

Desde el punto de vista patrimonial, la posicion de balance del Grupo se muestra
también sdlida, reduciendo la deuda neta hasta 14,6 millones de euros (en relacién al
cierre de 2010) y con una deuda financiera que representa un 13,9% de! total de
activos (que sera cancelada en 2012).

En resumen, durante el ejercicio 2011 el Grupo ha trabajado para adaptarse al nuevo
entorno y seguir siendo consistente con sus mensajes y objetivos estratégicos:
defendiendo su posicion de liderazgo en el mercado espafiol, desarrollando su
expansion en los mercados internacionales y potenciando la [+D.

En cuanto a la Sociedad, el “Importe neto de la cifra de negocios” ha disminuido con
respecto al ejercicio anterior debido principalmente a las menores ventas en el
mercado espafiol y la disminucién de los dividendos recibidos de las sociedades
participadas. La partida “Otros ingresos” ha disminuido con respecto al afio anterior
por la disminucién de los ingresos vinculados a acuerdos de co-promocion.

El gasto de 1+D se mantiene en niveles similares como consecuencia de la evolucion
de los estudios de Fase il anteriormente mencionados. Los gastos generales y de
administracion se han visto reducidos gracias a las politicas de contencion de gastos
aplicadas en este ejercicio y anteriores.

El resultado de explotacién y el resultado neto disminuyen como consecuencia de la
reduccidn de la cifra de negocio. 5‘;/9
e




En cuanto a la situacién financiera, la Sociedad muestra un balance saneado cuya
deuda con entidades de crédito representa un 14% del total de activo.

2. Gestion de riesgo financiero y uso de insfrumentos de coberfura

La Sociedad utiliza instrumentos financieros que le permiten cubrir parcialmente la
exposicion al riesgo financiero, en relacion tanto al tipo de interés como al tipo de
cambio.

Riesgo de Tipo de Interés

Con el objetive de eliminar las incertidumbres generadas por las oscilaciones de los
tipos de interés sobre la financiacién bancaria del Grupo, la Sociedad dominante
realizé determinadas operaciones de cobertura. La politica empleada busca minimizar
el riesgo mediante el intercambio del tipo de interés variable (referenciado al euribor)
de dicha financiacién por un tipo fijo (Interest Rate Swap) o por un tipo variable dentro
de un rango {Collars).

[a cobertura se efectué en su momento, sobre la parte de la deuda financiera
instrumentado en forma de préstamo siendo un 80% mediante Interest Rate Swap y un
20% por medio de Collars.

El periodo maximo de cobertura actual es de 1 afio que coincide con el vencimiento de
la ultima amortizacion. Durante el ejercicio 2011, se han liquidado parte de las
coberturas en Collars - al estar éstas, vencidas — por lo que consecuentemente el
porcentaje cubierto al cierre del ejercicio 2011 sobre la deuda financiera total del
Grupo con entidades de crédito es del 48%.

Riesgo de Tipo de Cambio

La Sociedad esta expuesta al riesgo del tipo de cambio en determinadas operaciones
derivadas de su actividad ordinaria. Fundamentalmente se trata de cobros en dolares
correspondientes a las ventas de producto acabado, pagos en ddlares por ensayos
clinicos, compras de materias primas y pagos de royalties en yenes, asi como los
cobros y pagos realizados por las filiales de México, Reino Unido, Dinamarca, Polonia
¥ Suiza en su moneda local.

Los riesgos suponen en el caso de los cobros un 1556% aproximadamente del
importe neto de la cifra de negocios y otros ingresos del Grupo y en el caso de los
pagos un 20,76% aproximadamente de los aprovisionamientos y otros gastos de
explotacién.

El Grupo analiza trimestralmente las previsiones de cobros y pagos en divisa asi como
evolucion y tendencia de las mismas. Durante el ejercicio 2011, la Sociedad ha
reducido su exposicion al riesgo por tipe de cambio en aquellas transacciones de
mayor volumen, mediante la contratacion de seguros de cambio puntuales para cubrir
los pagos en yenes por compra de materias primas, y para cubrir las entradas de
tesoreria en délares por cobros, principalmente.
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Riesgo de liquidez

Por otra parte, los riesgos de crédito, liquidez y de flujo de efectivo estan muy
mitigados desde la calidad de sus activos financieros, su capacidad de generacién de
tesoreria y la solvencia de las entidades financieras con las que opera.

3. Personal
La plantilla media de Almirall, S.A. fue de 761 personas durante el ejercicio 2011 y de

788 durante el ejercicio 2010.

4. Factores de riesgo

1. Reduccién de precios, limitaciones en volumen o dificultades de aprobaciéon o
reemboiso de nuevos productos por decisiones de las Autoridades Sanitarias.

2. Productos criticos no son aprobados o se producen retrasos en su aprobacidn
por parte de la Agencia Europea del Medicamento o la Food & Drug
Administration (FDA).

3. Impacto negativo en los activos del Grupo como consecuencia de la dificil
situacién econdmica en Europa.

5. Acciones propias

A 31 de diciembre de 2011, la Sociedad no ostenta la titularidad de acciones propias.

6. Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores al cierre dignos de mencion a excepcion de lo
descrito a continuacion:

= Almirall S.A. y Forest Laboratories, inc. han anunciado con fecha 24 de febrero
de 2012 que el Comité Asesor de la FDA (Food and Drug Administration), ha
votado 12 a 2 a favor de la aprobacién del dossier del aclidinio, un nuevo
antimuscarinico de larga duracién para el tratamiento de la EPOC. ElI Comité
debia evaluar por separado la eficacia y la seguridad de la dosis de 400 mcg
dos veces al dia y ha votado por unanimidad {14 a 0) a favor de su eficacia, y
10 a 3 con una abstencidon en favor de su seguridad.

Las recomendaciones del comité, si bien no vinculantes, seran tomadas en
consideracién por la FDA para completar su revision del dossier del aclidinio.
Se espera la respuesta regulatoria de la FDA en el segundo trimestre de 2012.

=




P =
@Aimlrali

7. Informe de Gobierno Corporativo

El Informe de Gobierno Corporativo se adjunta en anexo | del presente documento.

8. Estructura de capital. Participaciones significativas

A 31 de diciembre de 2011 el capital social de la Sociedad esta representado por
166.098.610 acciones de 0,12 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Los accionistas con titularidad significativa en el capital social de Almirall, S.A. tanto
directa como indirecta, superior al 3% del capital social, de los que tiene conocimiento
la Sociedad y de acuerdo con la informacion contenida en los registros oficiales de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores al 31 de diciembre de 2011, son los
siguientes:

Nombre o denominacién social del titular % Participacion en
directo de la participacién NP acciones Grupo Almirall
Grupo Plafin, S.A. 76.833.723 46,258%
Todasa, S.A. 42.028.091 25,303%
Wellington Management Company LLP 5.022.243 3,024%

A 31 de diciembre de 2011, no existe conocimiento por parie de la Sociedad de otras
participaciones iguales o superiores al 3% del capital social o de los derechos de voto
de la Sociedad, o siendo inferiores al porcentaje establecido, permitan ejercer una
influencia notable en la Sociedad.

9. Pactos parasociales y restricciones a la transmisibilidad y vofo

Existen 3 pactos parasociales en la Sociedad, todos ellos debidamente comunicados a
la CNMV y cuyo texto integro es consultable a través de la web www.almirall.com:

Pacto entre accionistas de Almirall, S.A.

Se trata de un pacto suscrito por Don Antonio Gallardo Ballart, Don Jorge Gallardo
Ballart, Don Daniel Bravo Andreu, y las compaiiias Todasa, S.A.U. y Grupo Plafin,
S.A.U. en que se regulan, entre otros aspecios, determinados derechos de adquisicidon
preferente y de opcién de compra y venta en relaciéon con las acciones de Almirall,
S.A

Pacto entre accionistas de Inmobiliaria Braviol, S.A.

Se trata de un pacto suscrito por Don Antonio Gallardo Ballart, Don Jorge Gallardo
Ballart, Don Daniel Bravo Andreu, Dofia Margaret Littleton, y las companfias
Inmobiliaria Braviol, S A., Danimar 1990, S.L., y Todasa, S A.U. en que se regulan,
entre ofros aspectos, determinados derechos de adquisicion preferente y de opcidn de
compra y venta en relacion con las participaciones y acciones de las citadas
compafias. B
=
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Acuerdo entre D. Jorge y D. Antonio Gallardo Ballart

Regula la actuacién concertada de sus firmantes en Aimirall, S.A. y el gjercicio de los
derechos de voto inherentes a su participacion indirecta en la Sociedad a través de la
sociedad Grupo Plafin, S.A.U., por un lado, y Todasa, S.A.U., de otro.

No existen restricciones estatutarias a Ia libre transmisibilidad de las acciones de la

Sociedad, y tampoco existen restricciones estatutarias ni regiamentarias al derecho de
voto.

10. Organos de Administracién, Consejo

Nombramiento de consejeros

Los consejeros son designados (i} a propuesta de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, en el caso de consejeros independientes, y (i) previc informe de la
Comisidn de Nombramientos y Retribuciones en el caso de los restantes consejeros,
por la Junta General o por el Consejo de Administracién de conformidad con las
previsiones contenidas en la Ley de Sociedades Andénimas.

En el momento de nombramiento de un nuevo consejero, el mismo debe seguir el
programa de orientacidn para nuevos consejeros establecido por la Sociedad, con el
fin de que pueda adquirir un conocimiento rapido y suficiente de la Sociedad, asi como
de sus reglas de gobierno corparativo.

En cuanto a la designacion de consejeros externos, el Consejo de Administracion
procura que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de reconocida
solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacion con
aquellas llamadas a cubrir los puestos de consejero independiente previstos en el
articulo 6 del Reglamento del Consejo.

Los consejeros afectados por propuestas de nombramiento se abstendran de
intervenir en las deliberaciones y votaciones que traten de ellas.

Los consejeros ejercen su cargo durante el plazo establecido al efecto por la Junta
General, que debera ser igual para todos ellos y no podra exceder de seis afos, al
termino de los cuales podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual
duracion maxima.

Sustitucidon de consejeros

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 cualquier caso el nombramiento de los
administradores caducara cuando, vencido el plazo, se haya celebrado la Junta
General siguiente o hubiese franscurrido el término legal para la celebracion de la
junta que deba resoiver sobre la aprobacién de cuentas del gjercicio anterior.

El Consejo de Administracidon Unicamente podra proponer el cese de un consejero
independiente antes del transcurso del plazo estatutario cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones. En particular, se entendera que existe justa causa cuando ¢l consejero
hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o hubiese incurrido de forma




o~ .
@A!murai!

sobrevenida en alguna de las circunstancias impeditivas descritas en la definicion de
consejero independiente que se establezca en las recomendaciones de buen
gebierno corporativo aplicable en cada momento.

Los consejeros afectados por propuestas de cese se abstendran de intervenir en las
deliberaciones y votaciones que traten de ellas.

Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimision en los
siguientes casos:

a) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su
nombramiento como consejero.

b) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos.

c) Cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de Administracién por
haber infringido sus obligaciones como consejeros.

d) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo o perjudicar los
intereses, el crédito o la reputacion 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).

e) En el caso de los consejeros independientes éstos no podran permanecer como
tales durante un periodo continuado superior a 12 afos, por lo que transcurrido
dicho plazo, deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y
formalizar la correspondiente dimision.

fy En el caso de los consejeros dominicales (i) cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial y; asimismo (ii) en el
nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion
accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de consejeros
dominicales.

En el caso de que, por dimision o por cualguier 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.

El Consejo de Administracién Unicamente podra proponer el cese de un consejero
independiente antes del transcurso del plazo estatutario cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones. En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero
hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo ¢ hubiese incurndo de forma
sobrevenida en alguna de las circunstancias impeditivas descritas en la definicién de
consejero independiente que se establezca en las recomendaciones de buen gobierno
corporativo aplicable en cada momento.

Modificacion de los Estatutos Sociales

L.a modificacién de los Estatutos Sociales compete a la Junta General y se rige por lo
dispuesto en el articulo 160 de la Ley de Sociedades Capital y otros concordantes, sin
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que exista ninguna especialidad relevante ni en los Estatutos Sociales ni en el
Reglamento de la Junta General.

Poderes de los miembros del Conseio de Administracion

El Consejero Delegado de la sociedad tiene delegadas a su favor determinadas
facultades del Consejo segun resulta de escritura autorizada por el Notario de
Barcelona Don Enrique Viola Tarragona en fecha 2 de junio de 2011.

El consejero Don Luciano Conde Conde tiene conferidos poderes en virtud de
escritura de poder autorizada por el Notario de Barcelona Don Salvador Carballe
Casado en fecha 21 de junio de 2011.

El consejero Don Bertil Lindmark tiene conferidos poderes en virtud de escritura de
poder autorizada por el Notario de Barcelona Don Salvador Carballo Casado en fecha
21 de junio de 2011.

Asimismo el consejero D. Jorge Gallardo Ballart tiene conferidos poderes en virtud de
escritura de poder autorizada por el Notario de Barcelona Don Enrique Viola
Tarragona en fecha 2 de junio de 2011.

Se hace constar asimismo que en la Junta General celebrada el 13 de abril de 2007,
los accionistas acordaron por unanimidad, en los términos que se recogen en tales
acuerdos y que aqui sucintamente se resumen:

1. Facultar al Consejo de Administracion de la Sociedad, conforme a lo dispuesto en
el articulo 153.1.b), de la Ley de Sociedades Andnimas, para, sin previa consulta a
la Junta General, aumentar el capital social hasta la mitad del capital de la
Sociedad a esa fecha, teniendo en cuenta para ello los aumentos de capital que se
pudieran haber llevado a cabo en virtud de ios acuerdos Quinto y Decimotercero
de esa misma Junta. Esta facultad la podran ejercitar con anterioridad a que se
cumplan cinco afnos desde la fecha del acuerdo, en una o varias veces y en la
oportunidad, cuantia y condiciones que en cada caso libremente decida.

2. Delegar en el Consejo de Administracién la facultad de emitir 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. La presente delegacion
también podrd ser utilizada para emitir 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). La emisién de los
valores objeto de la delegacion podra efectuarse en una o en varias veces en el
plazo de 5 afios desde la fecha del presente acuerdo y por un importe maximo fotal
de cien millones de euros.

3. Autorizar al Consejo de Administracién de la Sociedad para que pueda proceder a
la adquisicién derivativa de acciones propias en los términos que a continuacion se
indican:

a). La adquisicion podra realizarse a titulo de compraventa, permuta o dacién en
pago, en una o varias veces, siempre que las acciones adquiridas, sumadas a
las que ya posea la Sociedad, no excedan del 5 por 100 del capital social.

b). El precio o contravalor oscilara entre un minimo equivalente a su valor nominal
y un maximo equivalente al precio de cierre de las acciones de la Sociedad en
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el Mercado Continuo en el momento de fa adquisicién. No obstante lo anterior,
para el caso de adguisiciones de acciones que puedan acordarse con
anterioridad a la admisién a negociacién de las acciones y, en particular, para
la adquisicidn de acciones propias en el marco de la implementacién de un
eventual tramo de empleados, el precio maximo sera el que se determine para
el frame minorista de la Oferta.

c). El plazo de vigencia de la autorizacién sera de 18 meses a partir del dia
siguiente al del acuerdo.

Asimismo se otorgaba expresa autorizacién para la adquisicién de acciones de la
Sociedad por parte de cualquiera de las sociedades dominadas en los mismos
términos resultantes del presente acuerdo.

Las acciones que se adquieran como consecuencia de la citada autorizacion
podran destinarse tanto a su enajenacion o amortizacién como a la aplicacién de
los sistemas retributivos contemplados en el parrafo tercero del apartado 1 del
articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas.

4. Delegar en los mas amplios términos al Consejo de Administracion, con facultades
de sustitucidén en cualquiera de sus miembros, cuantas facultades sean precisas
para interpretar, ejecutar y llevar a pleno efecto los acuerdos adoptados en fa
citada Junta General, facultad de sustitucion de la que se hizo uso por el Consejo a
favor del Presidente Don Jorge Gallardo Ballart y a favor del Vicepresidente
Primero Don Antonio Gallardo Ballart mediante sendos acuerdos adoptados en
sesiones de fecha 13 de abril y 11 de mayo de 2007 respectivamente.

15. Acuerdos significativos

No constan acuerdos significativos, tanto en lo relativo a cambios de control de la
Sociedad como entre la Sociedad y sus cargos de Administracion y Direccién o
Empleados en relacion a indemnizaciones por dimision, despido u OPAs.
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CERTIFICADO DE FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DE ALMIRALL, 3.A.

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011
de ALMIRALL, S.A., han sido debidamente formulados por todes los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, esto es D. Antonio Gallardo Ballart, D. Jorge Gallardo Baltart, D.
Daniel Bravo Andreu, D. Eduardo Javier Sanchiz Yrazu, D. Luciano Conde Conde, D. Bettil
Lindmark, D. Tom McKillop, D. Paul Brons y D. Juan Arena de la Mora, sin oposicion de ninguno
de ellos, en su reunion de fecha 24 de febrero de 2012.

Dichas Cuentas Anuales Consolidadas comprenden el Balance, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y las
Notas explicativas, extendiéndose en 61 folios de papel comun; y, asi mismo, se acompafia a las
referidas Cuentas Anuales el informe de Gestion formulado por el Consejo de Administracion,
extendiéndose en 10 folios de papel comun.

Barcelona, 24 de febrero de 2012

.

Sr. Jorge Gallajdo Ballart Sr. Antonig’Galldrdo Ballart
i i
Sr. Daniel Bravo Andreu Sr. Eduardo Javier Sanchiz Yrazu

Sr. Bertil Lindmark
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Sr. Jgsésdian Pijto Sala
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