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Obecné informace

Tento dokument obsahuje stanovisko (“Stanovisko”) predstavenstva (“Pfedstavenstvo”)
spoleCnosti Zentiva N.V. (“Zentiva” nebo “Spole€énost”) k nevyzadané nabidce prevzeti,
kterou ucinila spole¢nost Sanofi-Aventis Europe (“Navrhovatel’ nebo “Sanofi“) dne 11.
Cervence 2008 (“Nabidka Sanofi”). Stanovisko bylo zpracovano v souladu se znénim § 18
odst. 2 a pfilohy G nizozemského Nafizeni o vefejnych nabidkach (Besluit openbare
biedingen Wft), a to vyhradné za ucelem poskytnout akcionarlim Zentivy informace o
Nabidce Sanofi.

Zentiva je akciova spole€nost (naamloze vennootschap) zalozena v souladu s nizozemskym
pravem. Spole¢nost ma své statutarni sidlo (statutaire zetel) v Amsterdamu na adrese Fred.
Roeskestraat 123 1HG, 1076 EE Amsterdam, Nizozemsko. SpoleCnost je zapsana v
obchodnim rejstfiku obchodni komory pod registraénim Cislem 33302572. Kmenové akcie
Zentivy (,Kmenové akcie®), ISIN NLO000405173, jsou kotovany na regulovaném trhu Burzy
cennych papird Praha, kde byly pfijaty k obchodovani dne 28. Cervna 2004. Globalni
depozitni akcie (global depository shares) (“GDS* a spolu s Kmenovymi akciemi “Akcie)
jsou obchodovany na londynské burze, kde byly pfijaty k obchodovani dne 28. &ervna 2004.
GDS vydané podle Nafizeni S (Regulation S GDS) maiji ISIN US98942R2040 a GDS
vydané podle Pravidla 144A (Rule 144A GDS) maiji ISIN US98942R1059. Zentiva nevydala
Zadné cenné papiry, které by byly kétovany na jakémkoliv regulovaném trhu v Nizozemsku.

Navrhovatel je francouzska akciova spolecnost se sidlem na adrese 174 avenue de France,
75013 Pariz, Francie, registracni Cislo RCS 408 373 959 PARIS, a je 100 % dcefinou
spole¢nosti sanofi-aventis, spolecnosti zalozené dle francouzského prava se sidlem na
adrese 174 avenue de France, 75013 Pafiz, Francie (“sanofi-aventis”). Nabidku Sanofi
uvefejnila Sanofi dne 11. Cervence 2008 prostfednictvim oficialniho oznameni nabidkového
dokumentu ("Nabidkovy dokument Sanofi‘) v Ceském jazyce v deniku Hospodarské
noviny a na internetovych strankach Navrhovatele. Nabidka Sanofi se vztahuje na vSechny
Akcie v€etné Kmenovych akcii a GDS, a nabidkova cena ¢&ini 1 050 K& v hotovosti za Akcii.

Nabidka Sanofi byla u€inéna jako konkurenéni nabidka pfevzeti k nevyzadané nabidce
prevzeti, kterou ucinila dne 17. ¢ervna 2008 spoleCnost Anthiarose Limited (“PPF*“) za cenu
950 K¢ v hotovosti za Akcii (“Nabidka PPF“). Stanovisko pfedstavenstva k Nabidce PPF
uvefejnila Zentiva dne 20. ¢ervna 2008 (“Stanovisko k Nabidce PPF*)

Prohlaseni o budoucich skutecnostech

Toto Stanovisko obsahuje prohlaseni, jeZ jsou “prohlasenimi o budoucich skute€nostech”.
Prohlaseni o budoucich skute€nostech zahrnuji vSechna prohlaseni, ktera nejsou historicky
znamymi skutec¢nostmi. Vyskytuji se na ruznych mistech tohoto dokumentu a patfi k nim
zejména prohlaseni a pfislusné predpoklady tykajici se zaméru, pfesvédceni, prognoz,
planu, cilid, odhadl a souCasnych oCekavani Zentivy souvisejicich mimo jiné s vysledky
hospodareni, finanéni situaci, likviditou, vykonnosti, vyhledem, ristem a strategii Zentivy,
jakoz i vyvojem v zemich a odvétvich, v nichz Zentiva pusobi. ProhlaSeni o budoucich
skute€nostech Ize obecné identifikovat podle slov ,oekava“, ,pfedpoklada®, ,domniva se®,
,zamysli“, ,odhaduje, ,planuje” ¢i podobnych vyrazl. Svoji povahou jsou prohlaseni o
budoucich skuteénostech spojena s rizikem a nejistotou, nebot' se tykaji budoucich udalosti
a okolnosti, z nichZ mnohé Ize jen obtiZzné pfedvidat a které jsou obecn& mimo vliv Zentivy.
Prohlaseni o budoucich skute¢nostech nejsou zarukou budouciho vykonu a skute€nych
vysledkd. Hospodarské vysledky, finanéni situace, likvidita, vysledky, vyhled, rust a strategie
Zentivy a vyvoj v zemich a odvétvich, v nichz Zentiva plsobi, se mohou podstatné lisit od
vyvoje popsaného nebo naznaCeného v prohlaSenich o budoucich skutecnostech
obsazenych vtomto Stanovisku. Ledaze tak stanovi pfislusna pravni Uprava, Zentiva
neprebira jakoukoli povinnost aktualizovat nebo revidovat jakoukoliv informaci €i prohlaseni
0 budoucich skute&nostech v tomto Stanovisku.
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Néktera omezeni vyplyvajici z pfedpist o kapitalovych trzich

Toto Stanovisko nepredstavuje a neni soucasti jakékoli nabidky ¢i vyzvy k prodeiji ¢i k vydani,
ani nepredstavuje a neni soucasti jakékoli vyzvy k podani nabidky ke koupi i k upsani,
jakychkoli Akcii nebo jinych cennych papirl Zentivy, a to ani vcelku ani z€asti, a skute¢nost,
Ze je toto Stanovisko distribuovano, nelze vzit za zaklad jakékoli smlouvy &i investiéniho
rozhodnuti, ani nelze v této souvislosti na toto Stanovisko jakkoli spoléhat.

Pfijemci tohoto Stanoviska nebo kterékoli jeho ¢asti nebo kopie jej nesmi, pfimo &i nepfimo,
vzit, pfeposlat ani jinak distribuovat do USA, Kanady, Australie ani Japonska, ani jakémukoli
rezidentovi z téchto zemi. Distribuce tohoto Stanoviska muze byt omezena pravnimi
predpisy také v jinych jurisdikcich a osoby, do jejichZ drZzeni se toto Stanovisko dostane, by
se mély informovat o kazdém takovém omezeni. Jakékoliv nedodrzeni téchto omezeni mize
vést k poruseni pravnich predpisti v USA, Kanadé, Japonsku, Australii nebo dalSich zemich.

Akcie nebyly a nebudou registrovany podle zakona USA o cennych papirech z r. 1933
(,£Zakon o cennych papirech”) a nelze je nabizet ani prodavat v USA, nejedna-li se o
vyjimku z registrani povinnosti podle Zakona o cennych papirech nebo o transakci, ktera
této registracni povinnosti nepodléha.

V souladu s ustanovenimi § 21 britského zakona o finanénich sluzbach a trzich z r. 2000
(,FSMA”) jakakoli pfipadna vyzva €i pobidka k investiéni Cinnosti v tomto Stanovisku
(Zentiva se vSak domniva, Ze zadna takova neni) je urCena pouze pro (i) osoby, které se
investiéni ¢innosti zabyvaji profesionalné ve smyslu § 19 odst. 5 britského Nafizeni z roku
2005 (o prodeji finan¢nich sluzeb) k zakonu o finanénich sluzbach a trzich z r. 2000, v
platném znéni (,Nafizeni o prodeji financnich sluzeb”); (ii) osoby, které spadaji do kategorie
vymezené v § 49 odst. 2 pism. a) az d) (,spole¢nosti s vysokym vlastnim jménim, sdruzeni
bez pravni subjektivity atp.”) Nafizeni o prodeji finanénich sluzeb; a (iii) jakékoli jiné osoby,
jimz Ize tento dokument pro ucely § 21 FSMA jinak opravnéné pfedavat (vSechny tyto osoby
jsou spole¢né nazyvany ,opravnéné osoby”). Na zakladé tohoto Stanoviska nesmi kromé
téchto opravnénych osob jednat Zadna jina osoba, ani z ného zadna jina osoba nesmi
vychazet. Pfipadné vyzvy C&i pobidky k investi¢ni Cinnosti obsaZzené v tomto Stanovisku
(Zentiva se v8ak domniva, Ze Zadné takové nejsou) jsou uréeny pouze opravnénym osobam
a budou realizovany pouze s nimi.

Rozhodné pravo

Nabidka Sanofi se fidi ustanovenimi § 5 odst. 2 Ceského zakona ¢. 104/2008 Sb., o
nabidkach prevzeti (‘Cesky zakon o nabidkach prevzeti’). VV disledku toho Ize v souladu
se znénim § 5 odst. 3 uplatnit Cesky zakon o nabidkach prevzeti pouze v pfipadé, kdy se
,pouZiji zésady uvedené v § 3 [Ceského zakona o nabidkéch prevzeti] a ustanoveni
[Ceského zakona o nabidkéach prevzeti] upravujici obsah nabidkového dokumentu a postup
navrhovatele pfi nabidce pfevzeti; zejména se pouZiji ustanoveni o protiplnéni pfi nabidce
pfevzeti, ozndmeni zaméru, naleZitostech nabidky prevzeti a jejim uverejnéni.”

Vnitfni poméry Zentivy, zahrnujici mimo jiné povinnosti Predstavenstva, se fidi
nizozemskym pravem (viz kniha 2 nizozemského obcanského zakoniku a § 18
nizozemského Nafizeni o vefejnych nabidkach (Besluit openbare biedingen Wit); srovnejte
téz § 5:74 nizozemského Zakona o finanénim dohledu (Wet financieel toezicht) a § 5 odst. 1
Ceského zakona o nabidkach pievzeti). Z toho vyplyva, Ze se Stanovisko Fidi nizozemskym
pravem, konkrétné ustanovenim § 18 odst. 2 a pfilohou G nizozemského Nafizeni o
vefejnych nabidkach (Besluit openbare biedingen WHt).

Ostatni dulezZité informace

Zentiva prebira vylu¢nou zodpovédnost za spravnost a Uplnost informaci obsazenych
v tomto Stanovisku.
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Pokud bylo u nékterych finan€nich a statistickych udaju obsazenych v tomto Stanovisku
pouzito zaokrouhleni nebo byl pouzit kurzovy pfepolet, mize se soucet nékterych dat liSit
od jejich celkové hodnoty.

Data tykajici se trhi a ostatni statistické udaje pouzité vtomto Stanovisku pochazeji
z mnoha zdroji vcetné nezavislych publikaci tykajicich se pFisluSného odvétvi, vladnich
publikaci, zprav zpracovanych firmami zabyvajicimi se prizkumy trhu a z ostatnich vefejné
dostupnych nezavislych zdroju. Zentiva sice véfi, Ze vSechny tyto zdroje jsou spolehlivé,
neprovedla vSak nezavislé ovéfeni dat tykajicich se trhu, konkurenéniho prostfedi a
ostatnich statistickych daju a proto nemUlze garantovat jejich spravnost a uplnost.

Informace obsaZené v tomto Stanovisku popisuji situaci platnou k datu tohoto Stanoviska.
Vydani ani distribuce tohoto Stanoviska neznamenaji v Zadném pfipadé to, Ze informace
obsazena v tomto Stanovisku bude spravna i po datu tohoto Stanoviska a ze u nékteré
informace obsazené ve Stanovisku nebo v nékterych zaleZitostech Zentivy nedoslo ke
zméné.

S vyjimkou pozadavkl plynoucich z platnych pravnich pfedpisd nema Zentiva povinnost
uvefejnit po datu tohoto Stanoviska zadné aktualizace a revize kterékoliv takové informace,
at jiz z dlvodu vzniku nové informace, budoucich udalosti, zménénych podminek nebo z
jakéhokoliv dalsiho divodu.

Spole¢nost ustanovila Merrill Lynch International (“Merrill Lynch®) jako svého finanéniho
poradce v souvislosti s Nabidkou Sanofi. Ve véci Nabidky Sanofi jednaji Merrill Lynch
vyhradné pro Zentivu a pro nikoho jiného a vyjma Zentivy nebudou Merrill Lynch odpovédni
zadné dalSi osobé za vyhody poskytované jejich klientim a za rady poskytnuté v souvislosti
s Nabidkou Sanofi.

Toto Stanovisko je publikovano v anglické a Ceské verzi, avSak pouze anglicka verze by
méla byt povazovana za oficialni. Ceska verze je publikovana pouze pro informaci a neni
Cinéno jakékoli prohlaSeni ani poskytovana jakakoli zaruka co do presnosti Ceského
prekladu. V pfipadé jakychkoli rozporli mezi anglickou a ¢eskou verzi tohoto Stanoviska
bude vzdy rozhodujici verze anglicka.

vy

Kopie Stanoviska je k dispozici na www.zentiva.cz (v sekci “Investofi’) a Ize ji rovnéz ziskat
bezplatné zaslanim Zzadosti na emailovou adresu Zentivy investor.relations@zentiva.cz nebo
0 ni pozadat telefonicky na Cisle +420 267 243 055.
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A. DOPIS AKCIONARUM

18. ¢ervence 2008

Vazeni akcionafi,

opétovné se na Vas obracime dopisem, ktery nasleduje po dopisu ze dne 20. Cervna
2008. Jak jiz pravdépodobné vite, dne 11. Cervence 2008 byla uvefejnéna druha
nevyZadana dobrovolnd nabidka pfevzeti Va8i spoleCnosti, kterou tentokrat ucinila
spole¢nost Sanofi-Aventis Europe. Tato nabidka nasleduje po nevyzadané dobrovolné

nabidce, kterou ucinila spole¢nost Anthiarose Limited, dcefina spole¢nost PPF Group N.V.,
dne 17. Eervence 2008.

Ve svém stanovisku, které Zentiva uvefejnila dne 20. d&ervna 2008, Vam
predstavenstvo doporucilo, abyste nabidku spolecnosti Anthiarose Limited neakceptovali.
V této souvislosti jsme Vam poskytli relevantni informace potfebné k tomu, abyste si mohli
utvofit svlj vlastni nazoru na tuto nabidku. Pfedstavenstvo uplatnilo podobny postup také pfi
posuzovani nabidky spoleénosti Sanofi-Aventis Europe a zde Vam predkladame nas nazor a
nase doporuceni.

Pfedstavenstvo peclivé prostudovalo nabidkovy dokument, ktery uvefejnila
spole¢nost Sanofi-Aventis Europe dne 11. &ervence 2008, a zvazilo veSkeré financni i
nefinanéni aspekty této nabidky. Zamérem pFedstavenstva je i nadale maximalizovat
hodnotu pro vSechny osoby zainteresované na spole¢nosti Zentiva a, jak je blize popsano
v ¢asti B tohoto Stanoviska, nazor pfedstavenstva je takovy, Ze cena za akcii, kterou nabidla
spole¢nost Sanofi-Aventis Europe, neni pro Vas, akcionare, pfiméfena. Jsme pevné
pfesvédCeni, Zze nabidkova cena neodpovida skuteCné hodnoté Zentivy a jejim dalSim
perspektivam.

V procesu formovani naseho nazoru jsme vyuzili poradenskych sluzeb spoleénosti
Merrill Lynch International, ktera vydala posudek o pfiméfenosti nabidkové ceny ve vysSi
1 050 K& za akcii pro akcionare Zentivy z finan€niho hlediska (fairness opinion). Kopii tohoto
posudku naleznete v Pfiloze | tohoto Stanoviska. K tomu, abyste si mohli utvofit Vas vlastni
nazor na nabidku, Vam doporucujeme peclivé si procCist celé stanovisko a v pfipadé nutnosti
si zajistit nezavislé posouzeni.

Proto Vam, s odvolanim na vy3e uvedené informace a na informace obsaZené
v ostatnich ¢astech tohoto Stanoviska, jednomysiné, s vyhradou pfipadli konfliktu zajma
popsanych v ¢asti D tohoto Stanoviska, doporu¢ujeme nabidku neakceptovat.

S upfimnym pozdravem,

Jménem predstavenstva spole¢nosti Zentiva N.V.

Jifi Michal
Predseda predstavenstva
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B. STANOVISKO PREDSTAVENSTVA K NABIDCE SANOFI

Predstavenstvo obdrzelo detailni pravni i finanéni posouzeni tykajici se Nabidky Sanofi a
vénovalo odpovidajici a zevrubnou pozornost strategickym, finanénim i socialnim aspektim
a dopadim Nabidky Sanofi. Pfedstavenstvo doslo k zavéru, ze Nabidka Sanofi neni v
nejlep§im zajmu Zentivy, jejich akcionafl a dalSich osob zainteresovanych na spole¢nosti
Zentiva.

Od okamziku, kdy obdrzelo dne 18. Cervna 2008 od Sanofi oznameni o umyslu ucinit
Nabidku, se Pfedstavenstvo pravidelné schazelo a diskutovalo postup a kliCova rozhodnuti
tykajici se této zalezitosti. Dva €lenové piedstavenstva, panové Hanspeter Spek a Jean-
Michel Levy, ktefi jsou spojeni se spole¢nosti sanofi-aventis, méli konflikt zajmu a z tohoto
ddvodu jim nebyly poskytnuty dokumenty a nebyli u€astni na jednanich a na rozhodovacim
procesu, ktery se tykal jak Nabidky Sanofi, tak Nabidky PPF. Zentiva navic byla informovana
o tom, Zze dne 25. Cervna 2008 doSlo ke zruSeni akcionaiské smlouvy mezi Sanofi a
nékterymi akcionafi z fad managementu.

Po nalezitém zvazeni je nazor Predstavenstva takovy, ze nabizena cena za Akcii je
neprfiméiena a neodpovida skute€né hodnoté Zentivy a jejim dalSim obchodnim

perspektivam.

Predstavenstvo se domniva, Zze naCasovani Nabidky Sanofi nebere v Gvahu oéekavané
vyznamné zlep$eni provoznich a finanénich vysledkd Zentivy, které ukazuji vysledky za
prvni Ctvrtleti 2008, jez Zentiva uvefejnila dne 19. kvétna 2008. Spole¢nost pokraduje
vintegraci a konsolidaci svych nedavnych akvizic a ve zlepSovani efektivity provoznich
aktivit na vSech svych trzich.

Pfedstavenstvo se plné zaméfuje na maximalizaci hodnoty Akcii a véfi, ze Zentiva pfijala
spravna opatfeni k vyfeSeni fady problému, kterym Celila ve druhém pololeti roku 2007.
Predstavenstvo také ocCekava, ze SpoleCnost prokaze v kratkodobém az stfednédobém
horizontu navrat k silnym finanénim vysledkim. S odvolanim na vySe uvedené, na
zdGvodnéni Predstavenstva obsazené v ¢asti C tohoto Stanoviska a na posudek o
pfiméfenosti nabidkové ceny (fairness opinion) od Merrill Lynch obsaZeny v Pfiloze I,
Predstavenstvo  jednomysIné, s vyhradou pfipadu vySe popsaného konfliktu zajma,
doporucuje Nabidku Sanofi neakceptovat.
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C. ZDUVODNENi PREDSTAVENSTVA
CA1 PREHLED

Predstavenstvo doporucuje akcionarim, aby Nabidku Sanofi odmitli, a to z obdobnych
davodd, jaké byly uvedeny ve Stanovisku k Nabidce PPF:

e Nabidka Sanofi podhodnocuje fundamentalni hodnotu Zentivy.

0 Nabidka Sanofi neodpovida skute¢né hodnoté Zentivy a jejim dalSim
perspektivam.

o Provozni vysledky Zentivy se zlepSuji a Spolecnost oCekava dosazeni silnych
vysledkd v roce 2008; bez zahrnuti vlivu sménnych kurzl oCekava narast
Cistych trzeb za cely rok o pfiblizné 20 % a marzi EBIT vy$&i nez 15 %.

o Vyhled vyvoje na trhu generik je robustni, pficemz silny narust se oCekava
zejména na trzich stfedni a vychodni Evropy, kde Zentiva pulsobi.

e Nabidka Sanofi nereflektuje o¢ekavané zlepSeni provoznich vysledku Zentivy.

o Nabidka pfichazi v dobé&, kdy byl nedavny vyvoj ceny akcii Zentivy negativné
ovlivnén dvéma neplanovanymi a na C&eském trhu bezprecedentnimi
prfedCasnymi prohlaSenimi k vysledkam, ktera Zentiva uvefejnila ve druhém
pololeti roku 2007.

o Problémy, kterym Zentiva Celila ve druhém pololeti roku 2007, byly z vétsi
¢asti vyfeSeny a Zentiva pokracuje v procesu opétovného ziskavani davéry
investoru diky zlepSovani svych financnich vysledku.

0 Zentiva si vybudovala dobrou pozici k tomu, aby se mohla ucastnit dalsi
pfedpokladané konsolidace odvétvi, a akcionafi by tak mohli pfijit o vynos
Z UCasti na synergiich pfipadné transakce nebo o zisk z prémie v pfipadé
transakce, ktera by pfedstavovala zménu kontroly.

o Nabidka Sanofi je vazana na spinéni nékolika podminek a chybi v ni detailni
informace tykajici se nékterych nefinancnich tvah.
o] Néleiité zhodnoceni zamér Sanofi tykajicich se Spole¢nosti by vyzadovalo

e

0 Nabidka Sanofi je vazana na splnéni nékolika podminek, vcetné ziskani
povoleni ze strany organ( ochrany hospodaiské soutéze, jejichz spinéni neni
zaruceno.

o Nabidka Sanofi nenabizi zadny zjevny vyznamny pfinos pro ostatni osoby
zainteresované na spoleCnosti Zentiva, jakymi jsou jeji zaméstnanci,
zakaznici nebo obchodni partnefi.

C.2 NABIiDKA SANOFI PODHODNOCUJE FUNDAMENTALNi HODNOTU ZENTIVY — FINANCNI
OHODNOCENI

Predstavenstvo se domniva, ze cena za Akcii, kterou navrhla spole¢nost Sanofi, jesté stale
podhodnocuje fundamentalni hodnotu Zentivy, protoZe (i) neodpovida realné podkladové
hodnoté Zentivy, (ii) je nizSi nez souCasna trzni cena a (iii) neobsahuje Zzadnou
strategickou/kontrolni prémii.

Pro finanéni vyhodnoceni pouzilo Pfedstavenstvo stejnou metodologii, jako v pfipadé
Nabidky PPF:

(a) analyzu diskontovanych penéznich toku, ktera zahrnuje uréité predpoklady
ohledné vyvoje podnikani Zentivy na trzich, kde pusobi;
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(b) analyzu nasobk( zaplacenych u srovnatelnych transakci zaloZzenou na
finan¢nich udajich, které jsou verejné dostupné; a

(c) analyzu porovnani finanénich vysledkd Zentivy s vysledky srovnatelnych
firem.

Soucgasti hodnoceni Nabidky Sanofi Predstavenstvem bylo opét porovnani prémii (bid
premia) u pfipadu vefejnych nabidek srovnatelnych generickych firem, které se uskutecCnily
v nedavné dobé.

Finanéni vstupy pro kalkulace podle (a), (b) a (c) vySe vychazi z finan¢nich odhadl pro rok
2008 zalozenych na pruméru finanénich odhadl publikovanych k 14. &ervenci 2008
analytiky finan¢nich trhi ze Citigroup, Credit Suisse, Deutsche Bank, ING a UBS, ktefi
sleduji Zentivu, a dale z finan¢nich udaji obsazenych v obchodnim planu Zentivy.

vv_ s

Analyza diskontovanych penézZnich toku

Hodnototvorny potencial v pfipadé scénaie bez zohlednéni Nabidky Sanofi byl stanoven s
pouzitim analyzy diskontovanych penéznich tokd (“DCF”). K vypocltu byly pouzity urcité
predpoklady tykajici se vyvoje podnikani Zentivy na rlznych trzich a stejné financni
parametry jako v pfipadé nabidky PPF. Na zakladé vysledkO DCF analyzy doslo
Pfedstavenstvo k zavéru, Ze Nabidka Sanofi stale jeSté reprezentuje akcionafskou hodnotu,
ktera je nizSi nez hodnota v pfipadé scénare bez zohlednéni Nabidky Sanofi.

Nabidkové prémie

Nabidka Sanofi pfedstavuje

(i) 6.0 % diskont vici sou€asné cené akcii Zentivy ke konci obchodniho dne 16.
¢ervence 2008;

(i) 12.6 % prémii vicCi zavére€né cené akcii Zentivy ze dne 2. kvétna 2008, tj. k
datu, kdy spolec¢nost PPF oznamila po ukonéeni obchodovani umysl ucinit
Nabidku PPF;

(iii) 14.7 % prémii viuc¢i vazenému praméru ceny akcii Zentivy (“VWAP”) za
obdobi jednoho mésice koncici dne 2. kvétna 2008, tj. k datu, kdy PPF
oznamila umysl uéinit Nabidku PPF;

(iv) 14.6 % prémii vuci VWAP za obdobi tfi mésicl koncici dne 2. kvétna 2008, tj.
k datu, kdy PPF oznamila dmysl| ucinit Nabidku PPF;

(v)  14.3 % prémii vi¢i VWAP za obdobi Sesti mésicl koncici dne 2. kvétna 2008,
tj. k datu, kdy PPF oznamila umysl ucinit Nabidku PPF; a

(vi)  10.5 % prémii vuci Nabidce PPF.

Bylo také provedeno posouzeni a porovnani prémii u nedavnych vefejnych nabidek
zamérenych na generické spole¢nosti. Do analyzy Nabidky Sanofi byly zahrnuty nasledujici
vefejné nabidky:

Datum oznameni Cilova spolec¢nost Navrhovatel
7. fijna 2007 APM Hikma

10. kvétna 2007 Actavis Novator

20. zafi 2006 Mayne Pharma Hospira

8. zafi 2006 Pliva Barr

14. Cervence 2006 Hemofarm Stada

15. z&Fi 2005 Sicomed Zentiva
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Primérna a stfedni hodnota nabidkovych prémii u vySe jmenovanych generickych
spolecnosti, jak vyplynuly z analyzy srovnatelnych transak&nich nasobkd, jsou nasleduijici:

(i) posledni den z nedotéenou uzaviraci cenou (,Den predchazejici oznameni):
prameér: 29,7 %, stfedni hodnota: 26,2 %;

(i) VWAP za obdobi jednoho mésice pfede Dnem pfedchazejicim oznameni:
primeér 36,5 %, stfedni hodnota: 33,2 %;

(iif) VWAP za obdobi tfi mésicu pfede Dnem pfedchazejicim oznameni: pramér
43,6 %, stfedni hodnota: 38,7 %; a

(iv) VWAP za obdobi Sesti mésici pfede Dnem pfedchazejicim oznameni:
primér 47,6 %, stfedni hodnota: 39,1 %.

Na zakladé analyzy relevantnich nabidkovych prémii doSlo Pfedstavenstvo k zavéru, zZe
Nabidka Sanofi je nedostateéna ve srovnani s prémiemi zaplacenymi pfi srovnatelnych
transakcich.

Analyza skupiny srovnatelnych firem

Hodnota spolecnosti (enterprise value) Zentiva, tj. hodnota Zentivy s vylouéenim vlivu Cisté
hotovosti/dluhu, implikovana Nabidkou jako nasobek ocekavanych trzeb, EBITDA a EBIT za
roky 2008 a 2009, byla porovnana s hodnotami &tyf vefejné obchodovanych spole¢nosti,
které podnikaji v generickém odvétvi v Evropé: Krka, Hikma, Gedeon Richter a Stada.
Z tohoto pohledu je Zentiva obchodovana v zasadé na srovnatelné urovni jako skupina
srovnatelnych firem. Predstavenstvo tudiZz uzavielo, Ze Nabidka Sanofi nenabizi
odpovidajici kontrolni prémii.

Analyza nasobku srovnatelnych transakci

Nasobky transakce implikované Nabidkou Sanofi byly porovnany s nasobky implikovanymi v
fadé vybranych akvizic v generickém odvétvi, které se uskutecnily v nedavné dobé. V této
analyze byla hodnota spoleénosti (enterprise value) implikovana Nabidkou Sanofi jako
nasobek EBITDA Zentivy za poslednich 12 mésicu (,LTM EBITDA®) ve vySi 3 695 mil. K¢,
porovhana s nasobky srovnatelnych transakci, u kterych byly informace dostupné
z vefejnych zdroju.

Podobné jako tomu bylo v pfipadé Stanoviska k Nabidce PPF, byly pro ucel analyzy
Nabidky Sanofi pouzity nasledujici transakce:

Datum Cilova spolec¢nost Kupujici
15. listopadu 2007 Polpharma Gedeon Richter
7. Fijna 2007 APM Hikma

12. kvétna 2007 Merck Generics Mylan

10. kvétna 2007 Actavis Novator

5. bfezna 2007 Eczacibasi Pharmaceuticals Zentiva

20. zafi 2006 Mayne Pharma Hospira

8. zari 2006 Pliva Barr

14. Cervence 2006 Hemofarm Stada

29. bfezna 2006 Terapia Ranbaxy
16. unora 2006 Betapharm Dr. Reddy’s
15. zafFi 2005 Sicomed Zentiva

* Tato transakce pravdépodobné nebude dokoncéena.

Nasobek LTM EBITDA Zentivy k 31. bfeznu 2008 byl v pfipadé Nabidky Sanofi 15,5x v
porovnani s rozpétim nasobku u vySe uvedenych relevantnich transakci od 11,5x do 17,9x.
Stejné jako v pfipadé Stanoviska k Nabidce PPF Predstavenstvo vzalo v avahu, ze LTM
EBITDA pouzita v této analyze ve vysi 3 695 mil. KE nedava presny obraz skutec¢ného
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vykonu Zentivy, a to ze dvou divodu: za prvé LTM EBITDA Zentivy byla negativné ovlivnhéna
provoznimi potizemi ve druhém pololeti 2007, ktery jiz byly z vétsi ¢asti vyfeSeny, a za
druhé, akvizice Eczacibasi Pharmaceutical Business (“‘Eczacibasi” nebo "Eczacibasi-
Zentiva"), ktera byla dokon&ena na poc¢atku Cervence 2007, nepfispiva k trzbam Spole&nosti
za celych 12 mésicl, jak je znazornéno v nasledujicim grafu.
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Zentiva (bez Eczacibasi) W Eczacibasi

Pro ucely porovnani Nabidky Sanofi se srovnatelnymi transakcemi se Pfedstavenstvo
domniva, Ze je vhodnégjsi pouzit LTM EBITDA, ktera by zahrnovala vysledky Eczacibasi-
Zentiva za celé obdobi poslednich 12 mésicu. Existuje fada zplsobd, jak toho dosahnout,
Predstavenstvo v8ak povazuje za nejvhodnéjsi pouzit pro odhad LTM EBITDA Zentivy
primérnou hodnotu prFispévku Eczacibasi-Zentiva ve &tvrtém c&tvrtleti 2007 a v prvnim
Ctvrtleti 2008 jako zastupnou hodnotu pfispévku Eczacibasi-Zentiva ve druhém a tfetim
Ctvrtleti 2007. Diky tomuto postupu bylo vzato v Uvahu téZ obdobi pfed akvizici Eczacibasi-
Zentiva a také prvni Ctvrtleti nasledujici po akvizici, které bylo ovlivnéno zaleZitostmi
spojenymi s jeji integraci. Vypocet je znazornén v nasledujicim grafu:
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S pouzitim této metodologie €inila upravena LTM EBITDA Zentivy celkem 4 130 mil. KE a
upraveny nasobek LTM EBITDA Zentivy k 31. bfeznu 2008 ¢&inil v pfipadé Nabidky Sanofi
13.8x%, coz je spiSe v dolni Casti rozpéti u srovnatelnych transakci. Pfedstavenstvo dospélo



k zavéru, Zze Nabidka Sanofi je neadekvatni, jelikoz je v dolni Casti rozpéti nasobkl( u
relevantnich srovnatelnych transakci.

C.3 NABIDKA SANOFI PODHODNOCUJE FUNDAMENTALNi HODNOTU ZENTIVY — KOMERCNI
OHODNOCENI

Zentiva ocekdva dosazZeni silnych a lepsich vysledku v roce 2008

¢ P¥i vylouceni vlivu kurzovych efektll Zentiva oCekava narust Cistych trzeb za cely rok
o pfiblizné 20 %, a to s pfispénim konsolidace turecké jednotky za celych dvanact
meésicu (na srovnatelné urovni by to mélo byt pfiblizné 5 %), a Zentiva oekava
v roce 2008 dosazeni marze EBIT vysSi nez 15 %.

e Zentiva pokraCuje v procesu integrace Eczacibasi-Zentiva a hlavni duraz pfitom
klade na celkové zlepSeni marzi. Vysledky dosaZzené v Turecku od zacatku tohoto
roku naznacuiji, ze Zentiva je v roce 2008 na tomto trhu schopna dosahnout zlepSeni
trzeb i zisku a oCekava, ze se tento trh stane dllezitym tahounem rustu v nékolika
nasledujicich letech.

e Zentiva pfijala fadu opatfeni zaméfenych na oblast restrukturalizace, fizeni
dodavatelského fetézce a Uspor nakladd s cilem vyfesit fadu problému, které byly
identifikovany ve druhém pololeti roku 2007. Pfedstavenstvo se domniva, ze silné
vysledky za prvni C&tvrtleti roku 2008 prokazuji, Ze Zentiva je na dobré cesté ke
zlepSeni efektivity vSech oblasti svého rozSifeného rozsahu podnikani.

o Predstavenstvo ocekava, ze kcelkovému narlstu trzeb v roce 2008 prispéje
Turecko, Rusko a Ukrajina s pfispénim pozitivnich trend vyvoje v Rumunsku a
stabilizace v Ceské republice ve druhém pololeti 2008. V dlouhodobé&j$im horizontu
Zentiva oCekava, Ze bude vykazovat silné hospodarské vysledky diky zavedeni
novych produkti na trh, zlepSeni struktury portfolia a rastu trh( v regionu stfedni a
vychodni Evropy.

Dobra perspektiva generického trhu

o Predstavenstvo véfi, ze perspektiva prodeji generickych léCiv je nadale dobra,
pficemz atraktivni rist se oCekava zejména na trzich v regionu stfedni a vychodni
Evropy, v Rusku a ostatnich zemich SNS.

¢ Kombinace vysokého narlstu HDP a narUstu vydajl na léky pfipadajicich na jednoho
obyvatele, které se zvySuji z velmi nizké zakladny, zUstane dle oCekavani i nadale
motorem rlstu s tim souvisejici poptavky po Ié€ivech na trzich v regionu stfedni a
vychodni Evropy a v Rusku a ostatnich zemich SNS.

o Ocekava se silny narust na nékterych z klicovych trhl Zentivy, zejména v Turecku,
na Ukrajiné a v Rusku.

C4 NABIDKA SANOFI NEREFLEKTUJE OCEKAVANE ZLEPSENIi VYSLEDKU ZENTIVY

e | kdyZz Nabidka Sanofi mohla byt vyvolana Nabidkou PPF, také Nabidka Sanofi
pfichazi v dobé, kdy byl nedavny vyvoj ceny akcii Zentivy negativnhé ovlivnén dvéma
neplanovanymi a na Ceském trhu bezprecedentnimi pfed€asnymi prohlasenimi k
vysledkam, které Zentiva uvefejnila ve druhém pololeti roku 2007.

e Predstavenstvo je pfesvédCeno, Ze Nabidka Sanofi neodrazi oCekavané vyznamné
zlepSeni provoznich i finanénich vysledkll Zentivy, protoze Zentiva pokraduje
v konsolidaci svych nedavnych akvizic, v feSeni problému, které méla ve druhém
pololeti roku 2007, a ve snaze zefektivnit své podnikani na vSech svych trzich.
Spole¢nost se v souCasné dobé nachazi v procesu obnovy dlveéry investorl, kterou
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by dle oCekavani Predstavenstva mély posilit pokracujici dobré Ctvrtletni vysledky
v pribéhu roku 2008.

o Predstavenstvo se domniva, ze Nabidka Sanofi nebere v Gvahu perspektivu ristu
prokazanou silnymi vysledky dosazenymi v prvnim Ctvrtleti roku 2008 ani
dlouhodobou perspektivu podnikani Zentivy.

o Predstavenstvo oCekava, Ze konsolidace odvétvi na globalnim generickém trhu bude
pokraCovat, a to zejména v regionu stfedni a vychodni Evropy a v Rusku a v
ostatnich zemich SNS, protoze lokalni hraci budou chtit zlepSit svoji
konkurenceschopnost na trhu; vedle akvizice Eczacibasi Zentivou zahrnuji nedavno
uskutecnéné transkace akvizici Polpharmy ze strany Gedeon Richter (i kdyz tato
transakce pravdépodobné nebude dokon&ena), akvizici spole¢nosti Makiz ze strany
spolecnosti Stada, akvizici Plivy ze strany spoleCnosti Barr a akvizici Terapie ze
strany spole¢nosti Ranbaxy.

0 Zentiva ma dobré postaveni k tomu, aby se mohla podilet na dal$i konsolidaci
a tim vytvofit hodnotu pro akcionafe. Akcionafi, pokud pfijmou Nabidku
Sanofi, se sami vylou€i z moznosti UCastnit se na vyhodach dalSich,
potencialné vice synergickych transakcich.

0 Zentiva patfi k vedoucim firmam na rychle rostoucich trzich v regionu stfedni
a vychodni Evropy a jestlize bude pokracovat konsolidace odvétvi, mize byt
Zentiva atraktivni pro ostatni firmy plsobici v odvétvi. Akcionafi, ktefi
akceptuji Nabidku Sanofi, riskuji, Ze ztrati moznost ziskat vyznamnou prémii
v pfipadé, Ze dojde k transakci, ktera bude pfedstavovat zménu kontroly.
Analyza nedavnych transakci v generickém odvétvi, kterou provedlo
Pfedstavenstvo (viz. Cast C.2, Nabidkové prémie), ukazuje, Ze akvizice
vyznamného podilu mize byt spojena s vysokou prémii za pfevzeti kontroly,
kterou Nabidka Sanofi nenabizi.

C.5 OSTATNIi NEFINANCNi UVAHY PREDSTAVENSTVA

Nalezité zhodnoceni zaméri Sanofi tykajicich se Spolec¢nosti by vyZadovalo

detailnéjsi informace

¢ Nabidkovy dokument Sanofi hovofi o tom, ze “[v] dusledku [Nabidky Sanofi] mize
dojit k urcité restrukturalizaci, pfemisténi a tpravé v organizaci [Spole¢nosti], véetné
jejich zaméstnancu a provozoven”. Toto sdéleni vyvolava vice otazek nez nabizi
odpovédi ohledné budoucnosti Spole¢nosti, zejména pak ohledné budouci strategie
Sanofi uplatfiované va¢&i  SpoleCnosti, jejim provozovnam i podminkam
zaméstnanosti. K fadnému ohodnoceni zamérd Sanofi by bylo nezbytné znat
pfesnou povahu a ucel takové restrukturalizace, pfemisténi a upravy.

e Sanofi si uvédomuje, Zze z dlivodu nutnosti ziskat povoleni od pfisluSnych organ
ochrany hospodarské soutéze, kterym Nabidka Sanofi podléha, mohou po ni tyto
organy pozadovat, aby souhlasila se zbavenim se ur€itého majetku Zentivy nebo
Sanofi. | kdyz v dobé pfedlozeni Nabidky Sanofi spole¢nost Sanofi nepfedpokladala,
Ze by toto zbaveni se majetku zasadné ovlivnilo vySe uvedené cile a umysly,
neposkytla vtomto ohledu zadné ujisténi. Ztoho ddvodu nelze vyloucit, ze by
dokoncéeni Nabidky Sanofi mohlo mit za nasledek vyznamné negativni synergie pro
Spole¢nost a tim by negativhé neovlivnilo jeji strategii, provozovny a podminky
zaméstnanosti.

¢ Nabidkovy dokument Sanofi dostatecné nereaguje na ujednani o ,zméné kontroly“
tykajici se prodejni opce na Eczacibasi-Zentiva, ktera by mohla byt uplatnéna
v pfipadé, ze by dosSlo k dokon&eni Nabidky Sanofi (viz také strana 74 VyroCni
zpravy 2007).
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Nabidka Sanofi je vazana na splnéni nékolika podminek véetné ziskani povoleni ze
strany organu ochrany hospodarské soutéze

o Nabidka Sanofi je vazana na splnéni nékolika podminek, jejichz spinéni ale neni
jisté. Zda dojde ke splnéni téchto podminek ¢&i nikoli, bude znamo az po skon&eni
doby zavaznosti Nabidky Sanofi. V pfipadé, Zze podminky Nabidky Sanofi nebudou
splnény, ani nedojde ke vzdani se téchto podminek ze strany Sanofi (coz je zcela
pod kontrolou Sanofi), smlouvy o pfevodu Akcii v ramci Nabidky Sanofi se nikdy
nestanou uc€inné a Nabidka Sanofi nebude vypofadana. Akcionafi, ktefi takto
.prodali“ své Akcie Sanofi, by se tak mohli ocitnout v situaci, ze nebudou moci prodat
své Akcie v ramci zadné jiné konkurenéni nabidky, pro kterou by pfipadné platil jiny
nebo uzsi rozsah podminek nebo by se na ni Zadné podminky nevztahovaly, protoZze
jeji doba zavaznosti bude v té dobé jiz pravdépodobné ukoncena.

¢ Nabidkovy dokument Sanofi se dale odvolava na ‘jakékoliv dal$i souhlasy nebo
povoleni [pro spojeni]* bez blizsi specifikace, jaké dalsi souhlasy nebo povoleni pro
spojeni jsou relevantni. To pusobi potize pfi posuzovani pravdépodobnosti spinéni,
jakoz i pfi posuzovani samotnéného spinéni vSech podminek nabidky. Z toho
plynouci nejistota dale zvySuje riziko spojené s potencialnim nedokonéenim Nabidky
Sanofi.

e Nesplnéni nebo odmitnuti vzdat se jakékoli podminky Nabidky Sanofi muze vyustit
v nutnost prodlouzeni doby zavaznosti Nabidky Sanofi. Pokud Ceska narodni banka
dojde v té dobé k zavéru, Zze by SpoleCnost byla nepfiméfené omezovana ve své
podnikatelské ¢innosti v dusledku trvajici Nabidky Sanofi a/nebo jiné konkurenéni
nabidky, mohla by zakazat prodlouzeni doby zavaznosti nabidky, a tak zamezit
splnéni podminek nabidky. Tento faktor dale zvySuje riziko, Ze nedojde k dokonceni
nabidky.

Nabidka Sanofi nenabizi Zadny zjevny vyznamny pfFinos pro ostatni osoby
zainteresované na spolec¢nosti Zentiva, jakymi jsou jeji zaméstnanci, zakaznici nebo
obchodni partneri

e SpoleCnost Sanofi se nezavazala ponechat aktivity Zentivy bez vyznamnych zmén,
ani k tomu, Ze neproda ¢&i nepfevede tfetim stranam Zadna vyznamna aktiva nebo
spoleCnosti, které Zentiva vlastni, coz je bé&zné prohladeni, které by poskytlo
nezbytnou droven jistoty a ochrany hlavnim osobam zu&astnénym na spolecnosti
Zentiva, zejména zaméstnancum, dodavatellim a distributordm.

¢ Spolecnost Sanofi nespecifikovala jednoznacné své plany tykajici se existujicich
prav a vyhod zaméstnancl Zentivy a také mozného snizeni poctu zaméstnancu.
Sanofi pouze vagné indikovala, ze v dusledku jejich zamérl mize v Zentivé “dojit k
urcité restrukturalizaci, pfemisténi a udpravé® v jeji organizaci v€etné jejich
zaméstnancll a provozoven. Sanofi byla schopna poskytnout pouze velmi omezené a
vagni ujidténi, Ze v souCasné dobé neplanuje jakékoliv zmény, které by “podstatné
ovlivnily vSeobecné podminky stavajicich pracovnich smluv*.

e Spolec¢nost Sanofi se nezavazala k tomu, zZe bude respektovat a Fidit se
nizozemskymi pravidly spravy a fizeni obchodnich spole€nosti (Dutch corporate
governance rules), v€etné zejména téch, ktera se tykaji sidla Spole€nosti. Sanofi
indikovala svuj zamér ziskat maximalni zastoupeni v Pfedstavenstvu, ale opomnéla
indikovat jak, v jaké mife a zda vibec budou hajeny zajmy minoritnich akcionai
(napf. prostrednictvim nezavislych ¢lenti Pfedstavenstva).

e Spole¢nost Sanofi neuvedla, jak bude pfispivat k rozvoji a vzdélavani zaméstnancu,
k principim nejleps$i praxe zaméstnaneckych pfevod(, k rozvoji dovednosti a rozvoiji
prilezitosti pro kariérni rozvoj na mezinarodni Urovni v ramci rozsifené skupiny.



POROVNANi NABIDKY SANOFI A NABIDKY PPF

Nabidka Sanofi pfedstavuje 10,5 % prémii vuc¢i Nabidce PPF a z finan€niho hlediska
je jednoznacné lepSi nez Nabidka PPF.

Z pohledu komer¢niho ohodnoceni nabizi Nabidka Sanofi potencialni pozitivni
synergie, ale zaroven i potencialni negativni synergie. Nabidka PPF, zda se,
nenabizi zadné smysluplné synergie. Uskutecnéni Nabidky Sanofi by narozdil od
uskute¢néni Nabidky PPF nevedlo k moznosti uplatnit ustanoveni o ,zméné
kontroly“, které je obsazeno v uvérové smlouvé Zentivy na 550 mil. EUR ze dne 19.
¢ervna 2007. V celkovém pohledu se Nabidka Sanofi z pohledu komeréniho
ohodnoceni jevi jako lepSi nez Nabidka PPF.

Z hlediska nutnosti ziskat povoleni organu ochrany hospodarské soutéze se Nabidka
Sanofi jevi jako horsi nez Nabidka PPF, protoZze by mohla vyustit v poZadavek zbavit
se urCitého majetku Zentivy, coz je v pfipadé nabidky PPF spiSe nepravdépodobné.
Navic, zatimco Nabidka Sanofi je vazana na splnéni nékolika podminek, Nabidka
PPF je nepodminéna.

Obé nabidky, tj. jak Nabidka Sanofi, tak i Nabidka PPF, jsou dosti nejasné z hlediska
jejich vlivu na strategii Zentivy i jejich vlivu na dal$i osoby zu¢astnéné na spole€nosti
Zentiva. Predstavenstvo je pfesvédceno, zZe z hlediska téchto dvou pohledl jsou obé
nabidky nedostateCné.
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C.7 CENA AKCIi ZENTIVY

Nasledujici graf znazorfiuje vyvoj zavére¢nych cen akcii Zentivy na prazské burze od data
jejich prvotniho uvedeni na burzu dne 28. ¢ervna 2004 do 16. Cervence 2008:

(CZK)
1,600 q Oznameni Oznimeni
nabidky PPF nabidky San
(2. kviten 2008) (18. Gerven 2008)
|
'
'
'
i
1
1,200 4 :
+130.7%
Nabidkovacena | A WA
Sanofi: CZK 1,050
Nabidkovacena | __ __________ W] L
PPF: CZK 950 h
Lo
800 - ! !
[
[
[
[
[
[
[
[
[
[
400 T T T T T T T T - —
06/2004 12/2004 05/2005 11/2005 04/2006 09/2006 03/2007 08/2007 02/2008 07/2008



ZSNTIVA

D. OSTATNIi INFORMACE

Predstavenstvo ma v umyslu svolat mimofadnou valnou hromadu akcionarua (“MVH”),
na které by bylo mozné prodiskutovat otazky spojené s Nabidkou Sanofi a ktera by
se konala v srpnu nebo zafi 2008, v kazdém pfipadé vSak nejméné &tyfi pracovni
dny pfed uplynutim doby zavaznosti Nabidky Sanofi. Pozvanku na MVH Zentiva
uvefejni v pfislusné dobé. Toto Stanovisko bylo vypracovano také pro ucely MVH.

S vyhradou pana Jifiho Michala, v jehoz pfipadé doSlo k ukonceni akcionarské
smlouvy popsané nize, neobchodoval Zadny Clen predstavenstva s akciemi Zentivy,
ani neuzavrel jakoukoli smlouvu tykajici se akcii Zentivy v obdobi jednoho roku pfed
datem Nabidkového dokumentu Sanofi, tj. po€inaje dnem 11. ervence 2008 vietné.

Toto stanovisko pfijali vSichni &lenové Predstavenstva jednomysiné, s vyhradou
pfipadd konfliktu zajma popsanych nize.

Panové Hanspeter Spek a Jean-Michel Levy, ktefi jsou spojeni se sanofi-aventis,
informovali Predstavenstvo v souvislosti s Nabidkou Sanofi, Nabidkou PPF a
souvisejicimi stanovisky o svém existujicim ¢i potencialnim konfliktu zajmd a
v souladu s pravidly €innosti pfedstavenstva a s principy spravy a fizeni spolecnosti,
jez Predstavenstvo bézné uplatriuje, v téchto vécech tito ¢lenové Predstavenstva
nebyli zahrnuti do distribuce relevantnich dokumentl, neucastnili se diskusi
Pfedstavenstva a ani se neucastnili hlasovani Pfedstavenstva.

Predstavenstvu je znamo, Ze dne 24. bfezna 2006 pan Jifi Michal, néktefi dalsi
akcionafi zfad managementu, a Sanofi, uzavieli akcionafskou smlouvu, ktera
obsahovala mimo jiné ujednani o omezeni pfevoditelnosti akcii Zentivy, jez tyto
osoby vlastnily (viz také strana 73 Vyroéni zpravy 2007). Jak oznamila Spole¢nost
dne 26. Cervna 2008, byla tato akcionarska smlouva v plném rozsahu ukoncena.

Clenové Predstavenstva, vyjma panu Speka a Levyho, drzi celkem 1 299 214 Akcii a
55 705 kupnich opci na Akcie. Clenové Pfedstavenstva, ktefi drzi Akcie, nezamysleji
své Akcie v ramci Nabidky Sanofi prodat.

Toto Stanovisko je datovano 18. ¢ervence 2008.
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PRILOHA | , )
POSUDEK MERRILL LYNCH O PRIMERENOSTI NABIDKOVE CENY
(FAIRNESS OPINION)

@g Merrill Lynch
Global Markets & Investment Banking Group

Predstavenstvo spolecnosti
Zentiva N.V.

Fred. Roeskestraat 123
1076 EE Amsterdam
Nizozemsko

17. éervence 2008

Vazeni Clenové predstavenstva:

spole€nost sanofi-aventis SA (,Navrhovatel’) hodla prostfednictvim své 100% vlastnéné
dcefiné spole€nosti Sanofi-Aventis Europe (“Anthiarose”) uskuteénit dobrovolnou nabidku
prevzeti (dale jen ,Nabidka”) vSech vydanych kmenovych akcii (dale jen ,Kmenové akcie”)
spole¢nosti Zentiva N.V. (,Zentiva” nebo ,Spole¢nost”) a globalnich depozitnich akcii
(,GDS”, a spole¢né s Kmenovymi akciemi dale jen ,Akcie Spole¢nosti”) Zentivy, o jmenovité
hodnoté 0,01 EUR na jednu akcii, a to za cenu 1 050 K& na jednu akcii (,Uplata”) a za
podminek stanovenych v oznameni ze dne 18. ¢ervna 2008 a v nabidkovém dokumentu
Navrhovatele ze dne 11. Cervence 2008.

Pozadali jste nas o vyjadieni, zda podle naseho nazoru je vy$e Uplaty nabizené maijitelim
Akcii Spole¢nosti na zakladé Nabidky pro tyto majitele z finanéniho hlediska pfiméfena.

K nize uvedenému stanovisku jsme dospéli mimo jiné takto:

1. posoudili jsme urcité vefejné dostupné obchodni a finan¢ni informace, které se tykaji
Spolec¢nosti a které jsme pokladali za relevantni;

2. posoudili jsme urcité informace poskytnuté nam Spole€nosti, v€etné finan¢nich
pfedpovédi tykajicich se podnikani, pfijml, penéznich toku, aktiv, zavazki a
budouciho vyhledu Spolecnosti;

3. zalezitosti dle bodu 1 a 2 vySe jsme projednali se ¢leny uzsiho vedeni Spole¢nosti;
4, posoudili jsme trzni ceny a nasobky (valuation multiples) tykajici se Akcii Spole¢nosti

a porovnali je s trznimi cenami a nasobky urcitych vefejné obchodovanych
spole¢nosti, které jsme pokladali za relevantni;

5. posoudili jsme hospodarské vysledky Spole€nosti a porovnali je s hospodarskymi
vysledky urcitych vefejné obchodovanych spoleCnosti, které jsme pokladali za
relevantni;

6. porovnali jsme navrhované finanéni podminky Nabidky s finanénimi podminkami

urcitych jinych transakci, které jsme pokladali za relevantni; a
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7. posoudili jsme takové dalSi finan¢ni studie a analyzy a pfihlédli k takovym dalSim
zaleZitostem, jaké jsme pokladali za nezbytné, vCetné posouzeni vSeobecnych
ekonomickych, trznich a ménovych podminek.

Pfi pfipravé naSeho stanoviska jsme pfedpokladali a spoléhali se na to, Ze vSechny
informace, které nam byly sdéleny ¢i jinak poskytnuty, které byly s nami projednany nebo
nami ¢i pro nas posuzovany, nebo které jsou vefejné dostupné, jsou spravné a uplné,
nepfevzali jsme jakoukoli odpovédnost za jejich nezavislé ovéfeni, neprovedli jsme ani jsme
neobdrzeli nezavislé posouzeni nebo odhad majetku a zavazkd Spolec¢nosti a neposuzovali
jsme platebni schopnost nebo realnou hodnotu Spole¢nosti nebo Navrhovatele dle pravnich
predpisU upravujicich konkurz, platebni neschopnost ¢i podobné zalezitosti. Kromé toho
jsme se nezavazali k jakékoli fyzické prohlidce nemovitého majetku €i zafizeni Spole¢nosti.
Co se tyCe informaci uvedenych ve finan¢nich prfedpovédich, které nam byly poskytnuty
Spole¢nosti nebo které jsme se SpoleCnosti projednali, pfedpokladali jsme, Ze byly
pfipraveny odpovidajicim zplsobem a Ze odrazeji nejlepsi souCasné odhady a usudek
vedeni Spolecnosti, pokud jde o ocekavané budouci finanéni vysledky Spolecnosti.
Spole¢nost Merrill Lynch International nema odbornou zpusobilost v otazkach pravnich,
ucetnich, pojistné matematickych, regulatornich ani danovych a k takovym otazkam se
nevyjadfuje ani neposkytuje stanoviska.

NaSe stanovisko nezbytné nutné vychazi z trznich, ekonomickych a dalSich podminek, tak
jak existuji a jak je Ize vyhodnotit ke dni tohoto dopisu, a dale z informaci, které nam ke dni
tohoto dopisu byly poskytnuty.

V souvislosti s Nabidkou plsobime jako finanéni poradce Spole¢nosti. Ocekavame, ze
Spole€nost nam za na8e poradenské sluzby zaplati odménu, jejiz vySe zavisi na vysledku
Nabidky. SpoleCnost se zavazala, ze nas odSkodni za urCité ztraty vznikajici z naseho
povéfeni k poskytovani poradenskych sluzeb. V minulosti jsme jiz Spole¢nosti financni
poradenstvi a finanéni sluzby poskytovali a je mozné, ze je budeme poskytovat i nadale, a
za poskytovani téchto sluzeb jsme obdrzeli a mizeme obdrzet odménu. Kromé toho je
mozné, ze v ramci své bézné podnikatelské ¢innosti budeme na vlastni GCet i na ucet klientl
aktivné obchodovat s Akciemi Spole€nosti a jinymi cennymi papiry Spolecnosti, a u téchto
cennych papirt proto mizeme kdykoli zaujimat dlouhou ¢i kratkou pozici.

Toto stanovisko je urleno vyhradné pro ucCely posouzeni Nabidky pfedstavenstvem
Spoleénosti a v jeho prospéch a nesmi byt pouzito k Zadnému jinému G&elu. U&elem tohoto
stanoviska neni, aby se na né mohl spoléhat nebo aby z tohoto stanoviska mohl mit jakakoli
prava Ci prostiedky k uplatnéni prav, jakykoli zaméstnanec, véfitel, majitel akcii Ci jinych
podilll ve Spole¢nosti, Navrhovatel nebo jina osoba. Toto stanovisko ani jeho ¢ast nesmi byt
bez pfedchoziho souhlasu Merrill Lynch International zvefejnéno, pretisténo, rozsifovano,
citovano, uvadéno ve formé shrnuti nebo odkazu, a to jakymkoli zplisobem a k jakémukoli
ucelu, a Spole€nost, osoby s ni propojené ani zadna jina osoba nesmi bez pfedchoziho
souhlasu Merrill Lynch International na spole¢nost Merrill Lynch International nebo osoby s
ni propojené nijak vefejné odkazovat.

Nase stanovisko se vztahuje k tomu, zda Uplata nabizena majiteldm Akcii Spole¢nosti dle
Nabidky je pfiméfena pro tyto maijitele z finanéniho hlediska. NaSe stanovisko se
nevyslovuje k podstaté rozhodnuti Spole¢nosti nebo pfedstavenstva Spole¢nosti Nabidku
doporucit & naopak nedoporuCit a nepfedstavuje doporuceni kterémukoli akcionafi
Spolec¢nosti, zda a jak by mél pfedkladanou Nabidku nebo jakoukoli souvisejici véc pfijmout,
odmitnout, hlasovat o ni Ci v souvislosti s ni jinak jednat. Nezastupujeme akcionare
Spole¢nosti a toto stanovisko nepfedstavuje a nema byt povazovano za stanovisko uréené
akcionarim, jak by méli jednat.
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Na zéakladé vySe uvedeného a s vy$e uvedenymi vyhradami jsme toho nazoru, Ze Uplata
nabizena maijitelim Akcii Spole¢nosti v ramci Nabidky je ke dni tohoto dopisu pro tyto
majitele z finan€niho hlediska nepfiméfena.

Jedinou zavaznou verzi tohoto stanoviska je verze anglicka, ktera ma pfednost pfed jeho
prekladem, a ke spravnosti pifekladu se Merrill Lynch International nijak nevyjadfuje (ani za
néj nepfebira odpovédnost).

V Ucté,

MERRILL LYNCH INTERNATIONAL
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PRILOHA I
FINANENi INFORMACE

Na nasledujicich strankach naleznete nasledujici financni informace tykajici se Zentivy:

Konsolidovany vykaz zisku a ztraty za rok kon¢ici 31. prosince 2007;
Konsolidovanou rozvahu k 31. prosinci 2007;
Konsolidovany pfehled o penéznich tocich za rok kon¢ici 31. prosince 2007;

Konsolidovany pfehled o zménach vlastniho kapitalu za rok koncici 31. prosince
2007;

Ptilohu ke konsolidované ucetni zavérce k 31. prosinci 2007 a za rok koncici 31.
prosince 2007;

Konsolidovany vykaz zisku a ztraty za obdobi tfi mésicl konc¢ici 31. bfezna 2008;
Konsolidovanou rozvahu k 31. bfeznu 2008; a

Konsolidovany prehled o penéznich tocich za obdobi tfi mésicu koncici 31. bfezna
2008.

Detailn&jsi popis tykajici se finanéniho roku 2007 a prvniho ¢Etvrtleti roku 2008 naleznete ve
Vyroéni zpravé za rok 2007, resp. ve zpraveé k vysledkim za prvni ¢tvrtleti roku 2008. Oba
dokumenty jsou k dispozici na internetovych strankach Zentivy www.zentiva.cz (sekce
»Investofi“).
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Konsolidovany
vykaz zisku a ztraty
kK 31. 12. 2007

(v tis. K&) Bod 2007 2006
Trzby 4 16 670 318 14 003 126

- zékladni, ze zisku pfipadajiciho na rddné akcionare
mateiské spole¢nosti 6 37,18 57,88

- ziedény, ze zisku pripadajiciho na radné akcionate
mateiské spole¢nosti 6 37,03 57,81

Nedilnou soucasti konsolidovanych tcetnich vykazUl je pfiloha.
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Konsolidovana rozvaha
k 31. 12. 2007

Rozvaha k 31.12. (v tis. Kg&) Bod 2007 2006
Aktiva
Stala aktiva
Dlouhodoby hmotny majetek, netto 9 8 643 798 5960 068

Aktiva celkem 36 928 983 18 267 469
Pasiva
Viastni kapital
Zékladni kapital 17 12 112 12 112
............ st ki
............ L
............ Poskytnuteakmoveopce2510310152479
............ Nerozdelenynsk93351278359910
"""""" Kumulované kurzové rozdily z pfepoétu 80737 212173
"""""" Vlastni kapital pfipadajici na akciondfe matefské spole¢nosti 10921795 11028 553
............ Mensmovypodll B P
............ Vlastmkapnalcelkem1195940212096902
Dlouhodobé zavazky
Zévazky z finanéniho leasingu 23 3339 16 760
............ Uroceneuveryapulcky1813172128—
"""""" Finanéni zavazky vaci mensinovym akcionatam 20 4070069 -
"""""" Rezervy a ostatni dlouhodobé zavazky 22 279491 1523
............ Odlozenydanovyzavazek5699395262592

Dlouhodobé zdavazky celkem 18 224 422 280 875
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Rozvaha k 31.12. (v tis. K&) Bod 2007 2006
Kratkodohé zavazky

Zéavazky 19 2152776 1224 635
...... Ostatmdanovezavazky511703666568
...... Ostatn|pas|va21784763724375
...... Danzpnjmusplatna34877106589
.. Kontokorenty a krdtkodobe diuzné cenné papiry 18 362578 3709350

Splatné dividendy 20 468 44 516
...... Kratkodobezavazkyzfmancmho|eas|ngu23952113659
...... Kratkodobezavazkycelkem67451595889692
Pasiva celkem 36 928 983 18 267 469

Nedilnou soucdsti konsolidovanych tcetnich vykazU je piiloha.
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Konsolidovany prehle
0 penéznich tocich
k 31. 12. 2007

(v tis. K&)

=14 236 331 -1 621943
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(v tis. K&) 2007 2006

Penézni tok z finanéni ¢innosti:

Penézni prostifedky a penézni ekvivalenty a penézni prostiedky
s omezenym disponovdnim vice nez tfi mésice na po¢atku ucetniho obdobi 1189 498 3223385

Penézni prostiedky a penézni ekvivalenty a penézni prostiedky
s omezenym disponovdnim vice nez tfi mésice na konci u¢etniho obdobi 2227 583 1189 498

* Udaje tykajici se derpani a splatek ptjéek v roce 2006 byly upraveny v souladu se zptisobem prezentace tidajli za rok 2007 -
pljcky se splatnosti do tii mésicl jsou vykdzény v netto vysi.

Nedilnou soucasti konsolidovanych tcetnich vykazUl je pfiloha.
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Konsolidovany prehled
0 zménach vlastniho kap
k 31. 12. 2007

talu

Pfipadajici na akcionaie mateiské spole¢nosti Vlastni
Mensinovy kapital
podil celkem

Kumulované

Zakladni Vlastni Emisni Akciové Neroz- kurzové
(v tis. K&) kapital akcie azio opce déleny zisk rozdily* Celkem
Zistatek k 31. 12. 2005 12 112 - 2514784 11754 6518 332 7111 9064 093 717 455 9 781 548
Kurzové rozdily z prepoétu — — - — — 205 062 205 062 62 663 267 725
Celkové zisky a ztraty vykdzané
primo ve vlastnim kapitalu - - - - - 205 062 205 062 62 663 267 725

Dividendy - dcefiné spole¢nosti

Poskytnuté akciové opce ® — — — 40725 — - 40 725 - 40 725
Zustatek k 31. 12. 2006 12 112 -122 905 2514784 52479 8359910 212173 11028 553 1068 349 12 096 902
Kurzové rozdily z pfepoétu — — - — —  -1072910 -1072910 -63799 -1136 709

Celkové zisky a ztrdty vykdzané
primo ve vilastnim kapitalu - — - - -  -10729710 -1072 910 -63799 -1136 709

Dividendy - dcefiné spole¢nosti

Poskytnuté akciové opce @ — — — 50622 — - 50 622 - 50 622

Zastatek k 31. 12. 2007 12 112 -182 592 2514784 103 101 9335127 -860737 10921795 1037607 11 959 402

* Kumulované kurzové rozdily z prepoctu

M Akciové opce poskytnuté vedeni (viz bod 25).

Nedilnou soucasti konsolidovanych tcetnich vykazUl je pfiloha.



Priloha Il

Priloha ke konsolidované
ucetni zaverce

Zentiva N.V. vznikla dne 29. 4. 1998 jako soukroma spole¢nost s ru¢enim omezenym se sidlem v Amsterdamu, Nizo-
zemsko. Usnesenim ze dne 21. 5. 2004 rozhodli partnefi spole¢nosti Zentiva B.V. o jeji pfemé&né na spolec¢nost Zentiva
N.V. (,spole¢nost”), tj. vefejnou spolecnost s ru¢enim omezenym (,naamloze vennootschap®). Spole¢nost je matefskou
spoleé¢nosti skupiny Zentiva (ddle jen ,Skupina®), kterd se zabyvd zejména vyrobou, vyvojem a prodejem generickych
IécCiv, véetné chemickych a kosmetickych piipravk(, obalovych materidlli pro farmaceutické produkty a specidlnich
zafizeni a strojl pro farmaceuticky pramysl.

Akciondri spolec¢nosti podle Gdaja v soupisu akcii spole¢nosti, ktefi se k 31. 12. 2007 a 2006 podileji 5 % a vice procenty
na jejim zakladnim kapitalu:

2007 2006
Skupina Sanofi-Aventis a8 9%
Generali PPF Group N.V. a strany jednajici s ni ve shodé 15,3 % 12,3 %
Voo S S T . 0 R 61 L
Dalsf instituciondlni a soukromf investoti 538% 567%

K 17. 1. 2008 oznémila Generali PPF Group N.V. a strany jednajici s ni ve shodé, Ze doslo ke zvy$eni jejich podilu na
19,1 %. Fervent Holding Limited informovala, Zze k 26. 3. 2008 pfimo nebo nepiimo vlastnila 7,6 % podil. Podil dal$ich
instituciondlnich a soukromych investor(i na zakladnim kapitdlu spoleé¢nosti se v dlisledku toho podle tdajd v soupisu
akcii spole¢nosti snizil na 42,4 %.

Slozeni predstavenstva spolecnosti k 31. 12. 2007:

Jiti Michal, pfedseda Clen predstavenstva A*

PerSule . CenpredsavenswaAt
Lars Ramneborn  Clenpfedstavenstva A*
Urs Kamber . Clenpfedstavenstva B*
Johannes Scholts  Clenpfedstavenstva B*
Brad Wilson Clen predstavenstva B*

HanspeterSpekCIenpredstavenstvaB* .........................................................................
Jean—M|che|LevyCIenpredstavenstvaB* .........................................................................
Blent Eczactbast  Clen pedstavenstvaB*

*V souladu se stanovami spole¢nosti zastdva ¢len A exekutivni funkci, zatimco funkce ¢lena B je neexekutivni.
Novym ¢lenem predstavenstva se 1. 7. 2007 stal pan Bilent Eczacibasi.

Konsolidovana uéetni zadvérka sestavena k 31. 12. 2007 byla schvdlena predsedou predstavenstva dne 2. 4. 2008 a pred-
stavenstvu bude predlozena ke schvdleni na jeho schiizi konané dne 23. 4. 2008.

Konsolidovand ucetni zavérka sestavend k 31. 12. 2007 bude predloZena ke schvdleni valné hromadé, kterd je pldnovdna
na 5. 6. 2008.
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a) Ugetni standardy

Prilozend konsolidovand ucetni zdvérka byla zpracovdna v souladu s Mezindarodnimi standardy uc¢etniho vykaznictvi
(International Financial Reporting Standards - IFRS) ve znéni prijatém Evropskou unii. V sou¢asné dobé s ohledem na
proces schvalovani mezindrodnich standard( Evropskou unii a s ohledem na aktivity Skupiny neexistuji zddné rozdily
mezi Ucetnimi postupy dle IFRS uplatiovanymi Skupinou a IFRS ve znéni prijatém Evropskou unii.

Konsolidovand ucetni zavérka byla zpracovdna podle zdsady ucétovani v historickych pofizovacich cendch. Vyjimku
pfedstavuji derivdatové finanéni ndstroje a realizovatelnd finanéni aktiva, jeZz se ocenuji redlnou hodnotou. Format
prezentace nékterych informaci za predchozi rok byl upraven tak, aby odpovidal vykazovani idaji bézného roku.

Udaje v dgetnich vykazech Skupiny jsou uvedeny v tisicich deskych korun (tis. K&). U&etnictvi jednotlivych spoleénosti,
které byly zahrnuty do konsolidace, je vedeno v méndch prislusnych zemi a ¢dstky se prepocitdvaji na ¢eské koruny
v souladu se zdsadami popsanymi v bodé 2f.

Pfi sestavovani Gi¢etni zavérky podle IFRS je nutné provadét odhady a stanovovat predpoklady, které ovliviiuji vykdzanou
vys$i aktiv a pasiva podminénych aktiv a pasiv k rozvahovému dni a rovnéz vysi vynos( a ndklad(i za vykazované obdobi.
| kdyz vedeni spole¢nosti provddi tyto odhady podle svého nejlepsiho védomi a s ohledem na aktudlni situaci a jeji
vyvoj, skute¢né hodnoty se mohou od téchto odhadd lisit. Nasledujici ic¢etni pravidla a uverejnéné udaje (uvedené
v bodech 2aa, 5, 8, 9 a 10) se konkrétné tykaji vyznamnych odhadd a zmén v predpokladech, které mély dopad na
vykazované c¢dstky.

b) Zmény v Géetnich pravidlech

Ugetni pravidla, podle nichz byla sestavena piilozena konsolidovana d&etni zavérka, jsou konzistentni s pravidly pouzi-
tymi v pfedchozim roce. Vyjimku tvofi nasledujici nové ¢i novelizované standardy, jejichz pouziti je povinné pro tGcetni
obdobi zac¢inajici 1. 1. 2007.

= IFRS 7 Finanéni ndstroje: zvefejriovani

= Novela IAS 1 - Sestavovani a zverejriovani Gcetni zdvérky

= |IFRIC 8 Rozsah plsobnosti IFRS 2

= |[FRIC 9 Prehodnoceni vloZzenych derivat(

= |[FRIC 10 Mezitimni uc¢etni vykaznictvi a snizeni hodnoty aktiv

Zmény ve standardech maji ndsledujici dasledky:

IFRS 7 - Finan¢ni néstroje: zvefejiovani

V souladu s timto standardem je nutné v pfiloze Ucetni zdvérky zvefejnit takové informace, které jejimu uzivateli
umozni posoudit vyznam finanénich ndstroji pouzivanych Skupinou i charakter a rozsah rizik z nich vyplyvajicich. Tyto
informace jsou uvedeny v riznych bodech ptilohy. | kdyz pfijeti tohoto standardu nemé na finanéni situaci Skupiny ani
na vysledky jejiho hospodareni vliv, byly informace za pfedchozi roky upraveny tak, aby byly srovnatelné.

IAS 1 - Sestavovdni a zvefejnovani ucetni zavérky
V souladu s novelou IAS 1 je nutné v pfiloze tGcetni zavérky zverejnit takové informace, které jejim uzivatelm umozni
posoudit cile a zdsady Skupiny a zpUsoby fizeni kapitélu. Tyto informace jsou uvedeny v bodé 24.
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IFRIC 8 - Rozsah plsobnosti IFRS 2

V souladu s touto interpretaci je nutné postupovat podle IFRS 2 ve v§ech pfipadech, kdy ucetni jednotka neni schopna
konkrétné identifikovat ¢dst nebo veSkeré zboZi, které prijala jako protiplnéni za své kapitdlové néstroje, pfedevsim
tehdy, jestlize za né obdrzela nizsi protiplnéni, nez je jejich redlnd hodnota. Vzhledem k tomu, Ze kapitdlové néstroje
jsou poskytovdny pouze zaméstnanc(im v rdmci akciovych pland, nemd interpretace na finanéni pozici Skupiny vliv.

IFRIC 9 - Pfrehodnoceni vlozenych derivatu

Posouzeni toho, zda smlouva obsahuje vlozeny derivat, provadi ic¢etni jednotka v souladu s IFRIC 9 jiz k datu uzavfeni
smlouvy. Toto posouzeni se ndsledné prehodnocuje pouze v pfipadé, Ze je smlouva zménéna zptsobem, ktery zdsadné
ovlivni souvisejici penézni toky. Vzhledem k tomu, Ze Skupina neidentifikovala zadné vlozené derivéty, o nichz by bylo
nutné Gcétovat oddélené od hostitelské smlouvy, nema tato interpretace na finan¢ni situaci Skupiny ani na vysledky
jejiho hospodareni zadny vliv.

IFRIC 10 - Mezitimni Géetni vykaznictvi a snizeni hodnoty aktiv

Podle této interpretace IFRIC nemU(zZe ucetni jednotka rozpustit do vynos( ztratu ze sniZzeni hodnoty, kterou zatc¢tovala
v pfedchozim mezitimnim obdobi u goodwillu nebo u finanéni investice do kapitdlového ndstroje nebo finan¢niho
aktiva oceriovaného potfizovaci cenou.

c) P¥ijeti novych mezinarodnich standard( Géetniho vykaznictvi
Skupina pfi sestavovani konsolidované ucetni zavérky za roky 2007 a 2006 dlisledné uplatriovala vSechny mezindrodni
standardy ucetniho vykaznictvi platné k 31. 12. 2007 a 2006.

Skupina neuplatnila nasledujici Gc¢etni standardy IFRS a interpretace IFRIC, které sice jiz byly vyddny, avSak zatim
nejsou Ucinné:

= IFRS 8 Provozni segmenty (Q¢inny od 1. 1. 2009)

= |IFRS 3 Podnikové kombinace (G¢inny od 1. 1. 2009), revidované znéni

= |AS 1 Sestavovani a zverejiiovani Gcetni zédveérky (d¢inny od 1. 1. 2009), revidované znéni
= |AS 23 VypUjéni naklady (G¢inny od 1. 1. 2009), revidované znéni

= |AS 27 Konsolidovana a individudlni d¢etni zéavérka (G¢inny od 1. 1. 2009), novela

= IFRIC 11 IFRS 2 - Transakce s akciemi skupiny a vlastnimi akciemi

= IFRIC 12 Dohody o poskytovani licencovanych sluzeb

= |[FRIC 13 Zakaznické vérnostni programy

= IFRIC 14 Vztah mezi aktivy definovanych pozitkd a poZzadavky na minimalni tvorbu zdroja
= IFRS 2 Uhrady vazané na akcie (G¢inny od 1. 1. 2009), novela

Skupina predpoklddd, ze s vyjimkou revidovaného znéni IAS 23 nebude mit pfijeti vy$e uvedenych standardt a inter-
pretaci na jeji uc¢etni zavérku za obdobi, v némz tyto standardy a interpretace uplatni poprvé, vyznamny vliv. IFRIC 12,
13 a 14 se na aktivity Skupiny nevztahuji. V souladu s revidovanym znénim standardu IAS 23 VypGjéni ndklady musi
ucetni jednotky vypajéni ndklady aktivovat v pfipadé, Ze tyto nédklady vznikly v souvislosti s aktivem, jehoz uvedeni do
stavu vhodného k uzivani nebo k prodeji nezbytné vyzaduje urc¢itou vyznamnou dobu, tedy s tzv. zplsobilym aktivem.
Podle prechodnych ustanoveni se tento standard nebude uplatriovat retrospektivné, takze Skupina nebude upravovat
vypujéni ndklady vzniklé pred 1. 1. 2009, které byly i¢tovany pfimo do nakladu.
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d) Funkéni a prezentaéni ména
Vzhledem k primarnimu ekonomickému prostiedi, ve kterém spole¢nosti zahrnuté do konsolida¢niho celku plsobi,
a s ohledem na dalsi faktory popisované v IAS 21 byly funkéni mény jednotlivych spoleénosti Skupiny stanoveny takto:

= funkéni ménou spole¢nosti Zentiva N.V. jsou ¢eské koruny (K¢)

= funkéni ménou €eskych spole¢nosti jsou ¢eské koruny (K¢)

= funkéni ménou slovenskych spoleénosti jsou slovenské koruny (Sk)

= funkéni ménou spole¢nosti Zentiva S.A. jsou nové rumunské lei (RON)
= funkéni ménou spolecnosti Zentiva PL jsou polské zloté (PLN)

= funkéni ménou spole¢nosti Zentiva Pharma jsou ruské rubly (RUB)

= funkéni ménou tureckych spoleénosti jsou nové turecké liry (TRY)

Pro uc¢ely konsolidované ucetni zdvérky spole¢nosti Zentiva N.V. byly v souladu s IAS 21 jako ména prezentace zvoleny
¢eské koruny (K¢&). Zplsoby prepoctu tdajt spole¢nosti zahrnutych do konsolidaéniho celku na ménu prezentace jsou
blize popsdny v bodé 2f.

e) Zasady konsolidace

Konsolidovand ucetni zdvérka zahrnuje tGcetni zdvérku spolec¢nosti Zentiva N.V. a jejich dcefinych spole¢nosti. Dcefiné
spole¢nosti jsou do konsolidace zahrnuty od data, kdy kontrola nad nimi pfe$la na Skupinu, a jsou z konsolidace
vylouéeny od data, kdy nad nimi Skupina kontrolu ztratila. Do konsolida¢niho celku byly zahrnuty ty spole¢nosti, v nichz
mé spole¢nost majetkovou lcast s rozhodujicim vlivem prostfednictvim pfimého ¢i nepfimého vlastnictvi vétSinového
podilu na hlasovacich prdvech nebo které fidi a ovldda na zdkladé ovlddaci smlouvy. Dcefiné spole¢nosti, které byly
pofizeny vyhradné pro tGcely ndsledného prodeje v budoucnu, byly zkonsolidace vylou¢eny a vykdzany jako realizovatelna
finanéni aktiva. Tato aktiva se ocefuji redlnou hodnotou, pokud je mozné ji spolehlivé stanovit. Jestlize tomu tak nenf,
ocenuji se pofizovaci cenou snizenou o pripadné ztréaty ze snizeni hodnoty. Veskeré vyznamné zUstatky (iétll a transakce
mezi podniky konsolidovaného celku jsou z konsolidace vylouéeny. Vlastni kapitdl a vysledek hospodareni pripadajici
na podily menSinovych akcionaf( jsou v konsolidovanych ucetnich vykazech vykdzany samostatné.
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Spolec¢nost zahrnula do konsolidace ndsledujici investice, v nichz méla k 31. 12. majetkovou G¢ast s rozhodujicim vlivem
prostiednictvim pfimého ¢i nepfimého vlastnictvi vétSinového podilu na hlasovacich prdvech:

Majetkova Majetkova
ucastv% ucastv%
Spoleénost Charakteristika 2007 2006
Zentiva N.V., Amsterdam matefskd spole¢nost Skupiny,
zaloZzena v dubnu 1998, Nizozemsko N/A N/A
Légiva CZ, .. zalozena v dubnu 1998, Ceska republika 10000 100%
Zentiva, a.s., Praha
(drive Léciva, a.s., Praha)
a jeji dcefina spole¢nost
Zentiva International, a.s.
(drive Léciva SK, a.s.) pofizena v kvétnu 1998, Ceska republika 100% 100%
Zentiva PL Spolka z o.0., dcefiné spole¢nosti Zentiva, a.s. Praha,
Nadac¢ni fond ERUDIO, zalozené v roce 2003, Polsko,
Zentiva Pharma Ceska republika a Rusko 100% 100%
Nadaéni fond Praktik zalozen v roce 2002, Ceskd republika ! 5000+ 5000+
Nadaéni fond pro Vase srdce zalozen v roce 2006, Ceskd republika 500 500
Zentiva HUKR. zalozena v roce 2006, Madarsko 10000  100%
Zentiva BGEOOD zalozena v roce 2006, Bulharsko 10000 100%
Skupma G Bhvanem
véetné hlavni dcefiné pofizena v srpnu 2003, Rakousko,
spolec¢nosti likvidace v roce 2007 - 100%

Zentiva a. s., Hlohovec
(drive SLOVAKOFARMA, a.s.)

pofizena jako hlavni dcefind spole¢nost
spole¢nosti SL Pharma, srpen 2003,
Slovenska republika 90,84% 90,84%

Farmécia Security, s.r.o., dcefiné spole¢nosti Zentiva, a.s., Hlohovec,
Nadécia SL (nadace) pofizeny v ramci Skupiny SL Pharma v roce 2003,

Slovenska republika 90,84% 90,84%
ZentlvaApS ...................................... T I|stopadu 2004Da e oo o
Voo H0|d|ngs o
Group véetné hlavni
dcefiné spole¢nosti pofizena v fijnu 2005, Kypr 100% 100%
e ponzena Ja o i spolecnost ..........................................................
(dtive Sicomed S.A) spole¢nosti Venoma Holdings Limited,

fijen 2005, Rumunsko 74,91% 74,91%
Pallady Business Park pofizena jako dcefind spolecnost spole¢nosti

Zentiva S.A., fijen 2005, Rumunsko 74,91% 74,91%
Eczacibagi-Zentiva Saglik Urdnleri pofizena v éervenci 2007, Turecko ~ 75%* -
Eczacibagi-Zentiva Kimyasal Uranler pofizena v Servenci 2007, Turecko ~ 75%* . -
Eczacibagi Pharmaceuticals SRL. pofizena v Gervenci 2007, dcefind spoleénost

spole¢nosti Eczacibasi-Zentiva Saglik Urtinleri, Rumunsko 75%* -

* 75% majetkovy podil byl pofizen 2. 7. 2007. Prodévajici (skupina Eczacibasi) a Zentiva N.V. sou¢asné uzavieli dohodu o prodejni/kupni opci, kterd zavazuje/
opravniuje Zentivu N.V. k ndkupu zbyvajiciho 25% majetkového podilu. Vedeni spole¢nosti tuto dohodu povaZuje za odlozenou Ghradu mensinového podilu,
zahrnujici prvek podminéného pinéni. Nové pofizend spole¢nost byla konsolidovdna jako 100% majetkovy podil a sou¢asné byl v dlouhodobych zdvazcich
zauctovan finanéni zdvazek viéi mensinovym akciondrim (podrobnéji viz body 8 a 20).

Veskeré zmény realné hodnoty realizovatelnych finanénich investic se vykazuji jako zmény vlastniho kapitdlu s vyjimkou ztrat
ze znehodnoceni a kurzovych ziski a ztrét, které se v pfilozeném vykazu zisku a ztraty vykazuji jako nédklady resp. vynosy.
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f) Devizové operace a kurzové piepodty

Transakce v cizi méné se prepocitavaji kurzem platnym k datu uskute¢néni transakce. Penézni majetek a zdvazky
v cizi méné se prepocitdvaji na pfislusné funkéni mény kurzem platnym k rozvahovému dni. Veskeré kurzové rozdily se
vykazuji ve vykazu zisku a ztraty.

Jak je popsano v bodé 2d, Skupina jako svou prezentaéni a funkéni ménu zvolila ¢eskou korunu (Ké). Uéetni zdvérky
jednotlivych spole¢nosti konsolidaéniho celku sestavené v jiné méné (jak je popsdno v bodé 2d) jsou na ¢eské koruny
pfepocteny takto:

a) aktiva a zdvazky vykazané v jednotlivych rozvahdch se prepocitdvaji sménnym kurzem platnym k pfislusnému roz-
vahovému dni;

b) vynosy a néklady vykdzané v jednotlivych vykazech zisku a ztraty a polozky v jednotlivych prehledech o penéznich
tocich se prepocitdvaji sménnym kurzem platnym k datu uskuteénéni transakce nebo priimérnym roénim kurzem;

c) slozky vlastniho kapitdlu se pfepoditdvaji na prezenta¢ni ménu s pouzitim historickych kurzd;

d) veskeré vysledné rozdily se vykazuji jako samostatnd slozka vlastniho kapitdlu a budou pfi prodeji pfislusné finanéni
investice zauc¢tovdny do vykazu zisku a ztréty.

Goodwill a dpravy redlné hodnoty souvisejici s akvizici zahrani¢niho subjektu se eviduji jako majetek a zdvazky
nabyvané spole¢nosti, ocenuji se sménnym kurzem platnym k datu uskute¢néni transakce a vzdy k rozvahovému dni se
prepocitdvaji kurzem platnym k tomuto datu. Souvisejici kurzové rozdily se tétuji do vlastniho kapitdlu.

g) Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek se oceriuje pofizovaci cenou nebo vlastnimi néklady snizenymi o oprdvky a ptipadny
pokles hodnoty. Vlastni ndklady, jimiZ se ocernuje majetek vyrobeny ve Skuping, zahrnuji materidlové ndklady, piimé
mzdové ndklady a pfislu§nou ¢ast vyrobnich rezijnich nakladu.

Vymeény nebo zhodnoceni, které prodlouzi dobu pouzitelnosti majetku nebo vyznamné zlep$i jeho stav, se zahrnuji do
jeho potizovaci ceny. Ndklady na tdrzbu a opravy se Gcétuji do ndklad obdobi, v némz byly vynalozeny.

Pozemky se neodpisuji.

Odpisy jsou vypoéteny rovhomérnou metodou na zdkladé predpoklddané doby pouzitelnosti majetku, ktera je sta-
novena takto:

Aktiva Pocet let
Budovy 30 - 45
StrOJe prlstrOJe A ek LR
Dopravm p rostFedky .......................................... R
Iventar g

Pti likvidaci nebo vytazeni majetku se jeho pofizovaci cena a opravky vylouéi z tiéetnictvi. Cisty zisk nebo ztréta se zahrne
do ostatnich vynost nebo do ostatnich néakladd.

Ugetni hodnota dlouhodobého hmotného majetku se provéfuje z hlediska mozného snizeni v piipadé, ze uddlosti
nebo zména skute¢nosti naznacuji, Zze Ucetni hodnota majetku by mohla byt vy$8i nez jeho realizovatelnd hodnota.
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Pokud existuji skute¢nosti svédéici o tom, Ze doslo ke snizeni hodnoty majetku, a G¢etni hodnota majetku prevysi jeho
odhadovanou realizovatelnou hodnotu, snizi se lG¢etni hodnota majetku nebo penézotvorné majetkové jednotky na
realizovatelnou hodnotu. Realizovatelnd hodnota majetku se rovnd jeho cCisté prodejni cené, nebo hodnoté z uzivanti,
podle toho, kterd z obou hodnot je vy$si. Pfi stanoveni hodnoty z uzivdni se oCekdvané penézni toky diskontuji na
soucasnou hodnotu sazbou pfed zdanénim, kterd odrdzi aktudlni trzni hodnoceni ¢asové hodnoty penéz a rizika
specifickd pro dany majetek. V ptipadé majetku, ktery nevytvari do zna¢né miry nezdvislé penézni prostiedky, se
realizovatelnd hodnota stanovi pro penézotvornou majetkovou jednotku, do které dany majetek ndlezi. Pfipadné ztraty
ze snizeni hodnoty majetku se vykazuji ve vykazu zisku a ztraty.

h) Goodwill a negativni goodwill, akvizice

Goodwill ziskany v rdmci podnikové kombinace se prvotné vykazuje v ocenéni pofizovaci cenou, coz je ¢astka, o kte-
rou je porizovaci cena podilu vy$si, nez je redlna hodnota podilu Skupiny na pofizenych identifikovatelnych &istych
aktivech, zdvazcich a podminénych zdvazcich. Po prvotnim zauétovani se goodwill vykazuje v pofizovaci cené snizené
o kumulované ztraty ze snizeni hodnoty. Ugetni hodnota goodwillu se provétuje z hlediska mozného snizeni hodnoty
alespon jednou za rok, pfipadné ¢astéji, pokud uddlosti nebo zména skute¢nosti naznacuji, Ze by se mohla sniZit.

MenSinové podily, které jsou pfedmétem nabidky odkupu po ziskdni rozhodujiciho podilu nebo pfredmétem jiné dohody
obsahujici prodejni opci na menSinové podily, se vykazuji v zdvazcich. Rozdil mezi redlnou hodnotou finanéniho
zdvazku a mensinovym podilem se zauctuje jako sou¢dst podnikové kombinace v pfipadé, Zze prodejni opce a podnikova
kombinace jsou propojené transakce a zdvazek predstavuje ¢dst protihodnoty za ziskany podnik. Uvedeny rozdil mezi
redlnou hodnotou finanéniho zdvazku a menSinovym podilem se tedy zauétuje jako goodwill. Goodwill pFipadajici na
mensSinové podily, k jejichz odkupu nedoslo, je k datu, kdy skon¢i platnost opce, rozpu$tén proti mensinovému podilu.
Finanéni zédvazek pfipadajici na mensinové podily je vykdzdn pro véechny mensinové podily, které jsou k rozvahovému
dni predmétem prodejni opce. Zavazek se nevykazuje v pfipadé akcionai(, na které se prodejni opce nevztahuje nebo
ktefi bezpodmineéné odmitli své podily v odkupu nabidnout.

Pofizeni samostatného mensinového podilu a zvySeni vlastnického podilu v ovlddané dcefiné spole¢nosti se nepovazuje
za podnikovou kombinaci podle IFRS 3. V tomto piipadé Skupina cely rozdil mezi potizovaci cenou a hodnotou pofizeného
mensinového podilu Ucétuje do vlastniho kapitélu.

Jestlize je ve smlouvé o podnikové kombinaci sjedndna Uprava porizovaci ceny podnikové kombinace, kterd je
podminéna budoucimi uddlostmi, a tato Uprava je k datu akvizice pravdépodobna a Ize spolehlivé stanovit jeji vysi,
Skupina zahrne ¢dstku této upravy do pofizovaci ceny podnikové kombinace jiz k datu akvizice. Pokud uprava ceny
podnikové kombinace neni pravdépodobnd nebo pokud neni mozné spolehlivé stanovit jeji vysi, do ceny podnikové
kombinace se pfi prvotnim tGc¢tovdni nezahrnuje. Jestlize se tato dprava ndsledné stane pravdépodobnou a bude mozné
spolehlivé stanovit jeji vysi, Uctuje se pak jako Gprava pofizovaci ceny podnikové kombinace. Hodnota podminéného
plnéni odpovida redlné hodnoté upravy potizovaci ceny podnikové kombinace. Pokud je odhad redlné hodnoty nutné
revidovat, upravi se odpovidajicim zptsobem i cena podnikové kombinace.

2. 7. 2007 zakoupila Skupina Zentiva 75% podil ve spoleénostech ECZACIBASI SAGLIK URUNLERI SANAYI VE TICARET
A.S. a EOS ECZACIBASI OZGUN KIMYASAL URUNLER SANAYI VE TICARET A.S., z turecké skupiny Eczacibasi, které
se zabyvaji vyrobou generickych lé¢iv. Na zbyvajici 25% podil byla vystavena prodejni/kupni opce. Skupina Zentiva
tak fakticky jiz k datu akvizice 2. 7. 2007 ziskala v obou novych dcefinych spole¢nostech 100% podil, protoze ¢dstka
za 25% podil, kterd vychazi z pofizovaci ceny, se povazuje za odlozenou tGhradu. Podle kupni smlouvy zavisi kone¢na
vy$e uhrady za 25% podil na budoucich vysledcich hospodafeni obou dcefinych spolec¢nosti, a pfipadny pfiplatek nad
pGvodné sjednanou ¢dstku je podminénym plnénim.
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Skupina o této podnikové kombinaci k 31. 12. 2007 uctovala zatim pouze predbézné. Definitivni prvotni zaldétovani
akvizice a alokace kupni ceny by podle prfedpokladu mélo byt provedeno do 12 mésicli od data akvizice, tedy v ¢ervnu
2008. Krozvahovému dni proto nebylo mozné dokon¢it prvotni alokaci pofizeného goodwillu, a tudiz ani goodwill ovéfit
z hlediska pfipadného sniZeni jeho hodnoty. K31. 12. 2007 bylo provedeno pouze pifedbézné testovani goodwillu, jehoz
cilem bylo ovéfit pfiméfenost ¢dstky, kterd byla z celkové porizovaci ceny na goodwill pfredbézné alokovéna (viz bod
10). Prvotni alokace goodwillu bude dokonc¢ena v roce 2008 a poté bude v rdmci ro¢niho ovérfovani aktiv z hlediska
snizeni jejich hodnoty otestovén i goodwill.

i) Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek pofizeny samostatné, tj. nikoli v rdmci akvizice podniku, se ocefiuje pofizovaci cenou.
Dlouhodoby nehmotny majetek pofizeny v ramci akvizice podniku se oceriuje svou redlnou hodnotou, kterd nezahrnuje
hodnotu goodwillu, pokud je mozno tuto hodnotu vérohodné urcit. Dlouhodoby nehmotny majetek vyrobeny ve spole¢nosti
neni, s vyjimkou vydajli na vyvoj, aktivovan a souvisejici vydaje se Gctuji do ndkladd v obdobi, v némz byly vynalozeny.

Ugetni hodnota dlouhodobého nehmotného majetku se provéiuje z hlediska mozného snizeni v ptipadé, ze udalosti
nebo zména skute¢nosti naznacuji, ze ucetni hodnota majetku je vy$si nez jeho realizovatelnd hodnota.

Dlouhodoby nehmotny majetek zahrnuje zejména patenty, licence a jind ocenitelnd prédva a odpisuje se rovhomeérné
po pfedpoklddanou dobu pouzitelnosti od 4 do 22 let. Majetek porizeny v ramci akvizice spole¢nosti Venoma Holdings
Limited (Zentiva S.A.), jehoZ doba pouzitelnosti v ptipadé znackovych vyrobk(l je neomezend, se neodepisuje, ale
kazdoro¢né se provéfuje zda nedos$lo ke snizeni jeho hodnoty.

j) Vydaje na vyzkum a vyvoj

Vydaje na vyzkum se Gctuji pfimo do ndkladd v obdobi, v némz byly vynalozeny. Vydaje na vyvoj, které byly vynalozeny
v souvislosti s konkrétnim projektem, se aktivuji v pfipadé, ze jejich budouci ndvratnost Ize povazovat za témér jistou.
Vydaje, které byly aktivovany, se odpisuji po dobu, po kterou spole¢nost bude podle predpokladu realizovat trzby
z konkrétniho projektu.

k) Finanéni majetek
Finan¢éni majetek se pfi prvotnim zatcétovani ocenuje redlnou hodnotou véetné ostatnich poplatkd s pofizenim sou-
visejicich.

Po prvotnim zauctovani se finanéni investice zafazené do kategorie ,ur¢ené k obchodovéani“ a ,realizovatelnd finan¢ni
aktiva“ ocenuji redlnou hodnotou. Zisky a ztrdty plynouci ze zmény hodnoty majetku zafazeného jako realizovatelna
finanéni aktiva se vykazuji jako zmény vlastniho kapitdlu s vyjimkou ztrdt ze znehodnoceni a kurzovych ziskd a ztrat,
které se v prilozeném vykazu zisku a ztraty vykazuji jako ndklady resp. vynosy. Zisky a ztraty ze zmény redlné hodnoty
finanénich investic uréenych k obchodovani se vykazuji jako vynosy, resp. néklady.

I) Zasoby
Z4soby jsou ocenény pofizovaci cenou, nebo realizovatelnou hodnotou, je-li nizsi:

Nedokoncend vyroba piimé materidlové a mzdové néklady a ¢ast vyrobnich rezijnich néakladd,
které jsou vynalozeny pfi bézné provozni kapacité

Vyrobky piimé materidlové a mzdové naklady a ¢ést vyrobnich rezijnich nakladd,
které jsou vynalozeny pfi bézné provozni kapacité
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Realizovatelna hodnota odpovidd odhadované prodejni cené v ramci bézné ¢innosti podniku, snizené o odhadované
néaklady vynalozené na dokonéeni vyrobk( a jejich prode;.

m) Pohledavky

Lhdta splatnosti pohleddvek z obchodniho styku se obvykle pohybuje v rozmezi od 60-180 dnu. Lh(ita splatnosti po-
hleddvek je stanovena v souladu s podminkami, které jsou typické pro trh v pfislusné zemi. Pohledavky se vykazuji
v plivodni ¢astce Gctované na fakture snizené o pifipadné opravné polozky k pochybnym pohleddvkam. Tyto opravné
polozky se tvori v pfipadé, ze inkaso pohleddvky v pIné vysi jiz neni pravdépodobné. Nedobytné pohleddvky spole¢nost
pfi jejich zjisténi odpisuje pfimo do nakladd.

n) Penézni prostiedky
Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty zahrnuji penize na bankovnich tGétech a v hotovosti, $eky a krdtkodobé vklady
s omezenym disponovanim maximalné do tii mésica.

Pro ucely konsolidovaného piehledu o penéznich tocich penéZni prostfedky a penézni ekvivalenty zahrnuji polozky tak,
jak jsou definovany vySe, a ddle penézni prostiedky s omezenym disponovanim delSim nez tfi mésice, coz je konkrétné
uvedeno pfimo v konsolidovaném prehledu o penéznich tocich.

o) Urogené avéry a phjéky
Uveéry a pujéky se pfi prvotnim zauétovani oceriuji pofizovaci cenou, kterd se rovna realné hodnoté pfijatého pinéni
sniZzené o naklady spojené s poskytnutim dvéru nebo pujcky.

Urog&ené tvéry a pljéky se nasledné pieceriuji ziistatkovou hodnotou, a to s pouzitim metody efektivni irokové sazby. Zii-
statkova hodnota zahrnuje veskeré naklady na poskytnuti Gvéru nebo pujcky a diskont nebo prémii pfi jejich poskytnuti.

Finanéni ndklady jsou bézné uctovany do nékladd obdobi, v némz byly vynalozeny. Zahrnuji ndkladové troky a dalsi
néklady, které spole¢nosti v souvislosti s Gvéry vznikly, véetné pfipadného odpisu diskontu, prémie nebo ndkladd na
poskytnuti tvéru.

p) Rezervy

O rezervéch se Uctuje tehdy, jestlize je stavajici zavazek Skupiny (smluvni nebo mimosmluvni) disledkem skuteénosti,
k niz doslo v minulosti, a jestlize je pravdépodobné, Ze Skupina bude nucena ke splnéni tohoto zdvazku ¢erpat zdroje,
z nichz ji plyne ekonomicky pfinos, a pokud je mozné spolehlivé odhadnout vysi tohoto zdvazku. Jestlize Skupina
oc¢ekdvd, ze v budoucnu dojde k ndhradé Skody ke které byla vytvoifena rezerva, napf. na zdkladé pojistného pInént,
zalctuje se v rozvaze aktivum v odpovidajici vysi, avSak pouze v pfipadé, Zze ndhrada je vysoce pravdépodobnd. V pfi-
padech, kdy je vyznamnym faktorem ¢asova hodnota penéz, se vySe rezervy stanovi metodou diskontovéni o¢ekava-
nych budoucich penéznich tokl sazbou pred zdanénim, kterd odrédzi aktudlni trzni hodnoceni ¢asové hodnoty penéz,
piipadné téz rizika specifickd pro dany zédvazek. Pokud je pouzito diskontovani, nérdst vySe rezervy v pribéhu doby se
vykazuje jako ndkladovy urok.

q) Leasing

Finan¢ni leasing, tj. leasing prevadeéjici na Skupinu v podstaté v§echna rizika i uzitky spojené s vlastnictvim najatého
majetku, vykazuje Skupina ve svém majetku k datu zahdjeni leasingu v ocenéni redlnou hodnotou najatého majetku,
nebo sou¢asnou hodnotou minimdlnich leasingovych splatek, je-li nizsi. Leasingové spldtky se rozvrhnou mezi finanéni
ndklady a snizeni leasingového zdvazku tak, aby byla u zbyvajiciho zistatku zdvazku dosazena konstantni urokova mira.
Finan¢ni vydaje se Gc¢tuji pfimo do nakladu.
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Najaty majetek zarfazeny do majetku Skupiny se odpisuje bud po pfedpoklddanou dobu své pouzitelnosti, nebo po dobu
trvdni ndjmu, je-li kratsi.

Leasing, u néhoz Skupina neprebird podstatnou ¢dst vSech rizik a uzitkd spojenych s vlastnictvim majetku, je klasifikovéan
jako operativni leasing. Spldtky operativniho leasingu se vykazuji ve vykazu zisku a ztraty jako ndklad rovhomérné po
dobu trvani ngjmu.

r) Vynosy

O vynosech se uétuje v rozsahu, v jakém je pravdépodobné, Ze Skupiné poplyne z transakce budouci ekonomicky
pfinos, pokud vyznamna rizika i uzitky spojené s vlastnictvim zbozi byla pfevedena na kupujiciho a je mozné vynosy
spolehlivé vy¢islit.

O vynosech z prodeje licenci se Uétuje v okamziku, kdy je jisté, ze se transakce uskute¢ni, a je inkasovdna pfislu$nd
¢astka za prode;j.

s) Dafi z pFijma
Vypocet odloZzené dané je zalozen na zdvazkové metodé a rozvahovém pristupu a vychazi ze véech prechodnych rozdild,
tj. rozdild mezi dariovou zékladnou aktiv, popf. pasiv a jejich uc¢etni hodnotou, které existuji k rozvahovému dni.

Odlozené danové zavazky a pohleddvky se zauctovavaji u vech zdanitelnych, resp. danové odpocitatelnych pfechodnych
rozdild, s vyjimkou:

= pocate¢niho zauctovani pohleddvky nebo zdvazku pfi transakci, kterd neni podnikovou kombinaci a kterda v dobé
svého uskutec¢néni neovliviiuje Ucetni zisk ani zdanitelny zisk ¢i zdanitelnou ztratu

= prvotni zald¢tovani goodwillu

= ptfechodnych rozdilli spojenych s investicemi do dcefinych a pridruzenych spole¢nosti a do spoleé¢nosti pod pod-
statnym vlivem, s vyjimkou pfipadd, kdy je mozné rozhodnout o okamziku zru$eni pfechodnych rozdill, pficemz je
pravdépodobné, Ze k jejich zruSeni nedojde v dohledné dobé.

Vzdy k rozvahovému dni spoleé¢nost posuzuje tGcetni hodnotu odloZzené dariové pohleddvky a sniZzuje ji v tom rozsahu,
v jakém s nejvétsi pravdépodobnosti nebude k dispozici dostate¢ny zdanitelny zisk, proti kterému bude mozné zapocist
celou odloZenou dariovou pohleddvku, resp. jeji ¢ast.

Odlozené dariové pohledavky a zdvazky se ocenuji sazbami dané, které by meély podle predpokladl platit pro obdobi,
v némz bude realizovdna pohleddvka nebo uhrazen zdvazek, pficemz se vychéazi ze sazeb (a darfiové legislativy), které
byly k rozvahovému dni uzékonény nebo alespon predbézné pfijaty.

Dariova legislativa v zemich v nichz Skupina pGsobi

V Nizozemsku, v Ceské republice, ve Slovenské republice, v Polsku, v Rumunsku, v Bulharsku, v Madarsku, v Turecku
a v Rusku se darn z pfijmG prdvnickych osob stanovi v souladu s prisluS§nou mistni dariovou legislativou, a to pro kazdou
spole¢nost zvlast. Podédvat konsolidované pfizndni k dani z pfijmu za celou Skupinu, resp. jeji ¢dst neni mozné.

Zemé, v nichz Skupina v sou¢asné dobé plsobi, maji fadu zdkonu upravujicich rizné dané uklddané statnimi organy.
Piislusné dané zahrnuji dar z pfidané hodnoty, dan z pfijma prévnickych osob, dar z kapitdlovych vynost, srézkovou
dan, dané ze mzdy (sociélni odvody) a spotiebni dané. Zdkony upravujici uvedené dané navic nejsou na rozdil od zemf
s rozvinutéj$im trznim hospodarstvim v platnosti dostate¢né dlouho; pfijaté zakony a pfedpisy jsou tedy ¢asto nejasné,
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piip. neexistuji. V disledku toho existuje pouze malé mnozstvi precedentd pro jejich aplikaci a vyklad. Co se tyce
pravniho vykladu, ¢asto se vyskytuji odlisna stanoviska jak v ramci jednotlivych ministerstev a statnich organt, tak mezi
nimi, coz je pii¢inou vzniku nejasnosti a spornych oblasti. Danova pozice spole¢nosti (véetné otdzek souvisejicich s jeji
strukturou a transakcemi mezi podniky ve skupiné) se mize stat predmétem pripadné kontroly a Setieni fady organd,
které jsou ze zdkona oprdvnény uklddat mimordadné vysoké pokuty, pendle a iroky. Management se domniva, Ze darnovy
ndklad byl v konsolidované ucetni zédvérce vykazan v ndlezité vysi. AvSak, v pfipadé, ze by darova pozice spolec¢nosti
(véetné otdzek souvisejicich s jeji strukturou) méla byt z jakéhokoli dtivodu finanénimi trady zpochybnéna, spolec¢nosti
by mohly vzniknout vyznamné dariové zdvazky, které by mohly mit vyznamny negativni dopad na jeji finan¢ni situaci
i vysledek hospodafieni.

t) Derivatové finanéni nastroje
Skupina pouziva k ftizeni rizik spojenych s pohyby trokovych sazeb a sménnych kurz( derivatové finanéni nastroje
(napf. devizové forwardové smlouvy a trokové swapy). Tyto derivatové finanéni ndstroje se ocenuji redlnou hodnotou.

Redlnd hodnota devizovych forwardovych smluv se stanovi na zdkladé aktudlnich forwardovych sménnych kurz(
platnych pro smlouvy s podobnymi Ihitami splatnosti. Redlnd hodnota urokovych swapovych smluv se stanovi na
zékladé trznich cen podobnych néstroju.

Veskeré zisky nebo ztraty, které vznikaji v diisledku zmén redlné hodnoty takovych derivatovych néstrojd, jez nespliiuji
podminky Uétovani o zajisténi, se vykazuji pfimo do ¢istého vysledku hospodareni za bézny rok.

u) Zisk na akeii

Zéakladni zisk na akcii se vypocitd na zdkladé vazeného priiméru poctu akcii v obéhu béhem daného obdobi, z nichz
jsou vylouceny akcie, které spole¢nost drzi jako vlastni. PIné zitedény zisk na akcii se vypocitd na zédkladé vazeného
priméru poctu akcii v obéhu (stanoveného obdobné jako v ptipadé zdkladniho zisku na akcii) upraveného o vliv
prfedpoklddané emise véech potencidlnich fedicich cennych papird.

Vroce 2007 a 2006 neméla spole¢nost v obéhu Zadné vyznamné cenné papiry, jez by potencidlné mohly mit fedici efekt.
Jedinou vyjimku predstavuji opce na nakup akcii spoleénosti poskytnuté &len(im managementu (viz bod 6). Redici efekt
poskytnutych akciovych opci byl ocenén na zdkladé porovnani pridmeérné trzni ceny kmenové akcie za dané obdobi
a jeji realiza¢ni ceny zahrnujici redlnou hodnotu sluzeb, které budou poskytnuty.

v) Zaméstnanecké poZitky a thrady vazané na akcie

Skupina mé pldn definovanych pozitk(, ktery neni financovdn ze zddného zvlastniho, pro tento tcel ztizeného fondu.
Zéavazek vyplyvajici z tohoto pldnu se oceriuje diskontované s pouzitim pojistnématematickych metod. Souvisejici
zisky nebo ztraty se Uétuji do vynos(, resp. do ndkladd po ocekdvanou prdmérnou dobu trvdni pracovnich pomér(
zaméstnancu Ucastnicich se planu. Néklady na minulé sluzby se Gc¢tuji do ndkladd rovhomérné po priimérné obdobi
do okamziku, kdy se ndrok na pozitek stane nepodminénym dal§im trvanim pracovniho poméru. Pokud se tento ndrok
stane nepodminénym okamzité po zavedeni pldnu definovanych pozZitk( (nebo po jeho modifikaci), ndklady na minulé
sluzby se zalctuji pfimo do nédklad(.

Pro klicové zaméstnance zavedla Skupina akciové op¢éni plany, v rdmci kterych maji moznost za sluzby poskytované
Skupiné ziskat jeji akcie. Naklady na dhrady vdzané na akcie, jez se vypotédaji vlastnimi kapitdlovymi ndstroji, se ocenuji
redlnou hodnotou kapitdlovych ndstroji ke dni jejich udéleni. Redlnd hodnota je stanovena nezavislym odhadcem za
pouziti metody Monte Carlo (viz bod 25).
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Naklady na transakce formou uhrad akciemi, jez se vyporddaji vlastnim kapitdlem, se vykdzi souvztaznym zdpisem
ve prospéch vlastniho kapitdlu béhem obdobi, v némz dojde ke splnéni vykonnostnich podminek, nebo stanoveného
obdobi pro poskytnuti sluzeb a které kon¢i dnem, k némuz prisludni zaméstnanci ziskaji ndrok na odménu (rozhodné
datum). Kumulativni ndklad na odmérnovdni, zaictovany ke kazdému rozvahovému dni az do rozhodného data za
transakce spocivajici v thraddch akciemi, odrazi délku rozhodného obdobi a nejlepsi odhad, ktery Skupina mé pro
pocet kapitalovych nastrojd, které budou nakonec prevedeny. Za odmény, které nakonec nebyly pfiznany, se neuctuji
7z4dné ndaklady. Vyjimku tvofi odmény, u nichzZ je poskytnuti vdzdano na trzni podminky. Takové odmény se povazuji za
poskytnuté nezavisle na tom, zda byly trzni podminky splnény, av8ak za predpokladu, ze byly splnény ve$keré ostatni
vykonnostni podminky.

Redici efekt vystavenych opci se projevi jako dal$i zfedéni akcii pfi vypoétu zisku na akcii (viz bod 6).

w) Informace o segmentech

Vysledky segmentu zahrnuji vynosy a naklady pfimo pfifaditelné segmentu a tu ¢dst vynosu a nakladt Skupiny, kterou
je mozné na segment alokovat. Jednd se pfitom o vynosy a néklady jak z transakci s externimi odbérateli, tak z transakci
s ostatnimi segmenty Skupiny. Ty jsou v souladu s internimi zdsadami Skupiny oceriovdny internimi cenami stanovova-
nymi pro alokaci ndklad( na jednotlivé segmenty v manazerském Ucéetnictvi Skupiny.

Aktiva segmentu predstavuji takovy provozni majetek, ktery lze segmentu pfimo pfifadit nebo ktery lze na segment
alokovat napf. podle sidla odbératelli nebo podle lokality, kde je majetek umistén. Pohleddvky segmentu se uréuji
v Cisté vy$i, tj. po odecteni souvisejicich korekci, které se v rozvaze Skupiny vykazuji jako pfimd Gprava.

Nealokované polozky zahrnuji zejména ndklady na fizeni spole¢nosti a vSeobecné a sprdvni ndklady souvisejici se
Skupinou jako celkem, véetné dané z ptijm0 pravnickych osob, majetek, ktery nelze ptimo pftiradit provoznim ¢innos-
tem segmentu, jako napf. kratkodobé a dlouhodobé investice, a zdvazky. Vysledky segmentu se zjistuji pred jakoukoliv
Upravou o mens$inové podily.

Vynosy se zjiStuji podle tzemi a produktovych skupin. Podrobné informace viz bod 4.

X) SniZzeni hodnoty majetku

Vzdy k rozvahovému dni se provéfuje, zda ucetni hodnota majetku nepfevy$uje jeho realizovatelnou hodnotu. Realizo-
vatelnd hodnota majetku se rovnd jeho ¢isté prodejni cené, nebo hodnoté z uzivéni, podle toho, kterd z obou hodnot
je vy88i. Jakmile ucetni hodnota majetku pfevysi jeho odhadovanou realizovatelnou hodnotu, snizi se tGcetni hodnota
majetku na realizovatelnou hodnotu. Ke kazdému rozvahovému dni Skupina posuzuje, zda existuji zndmky toho, Ze je
mozné opravnou polozku vytvofenou v pfedchozich letech rozpustit nebo alespon snizit. Pokud takové ndznaky exis-
tuji, pak se provede novy odhad realizovatelné hodnoty. Rozpu$téni opravné polozky vytvorené v predchozich letech
se vykdze ve vykazu zisku a ztrdty, a to pouze tehdy, jestlize od posledniho zauétovani této polozky doSlo ke zméné
v odhadu pouzitém pro stanoveni realizovatelné hodnoty majetku. Realizovatelnd hodnota aktiva po rozpusténi opravné
polozky v§ak nesmi byt vys§i, nez by byla jeho zistatkova hodnota (tj. pofizovaci cena snizend o oprévky) v pfipadé, ze
by zddna opravnd polozka vytvofena nebyla.

y) Testovani goodwillu na sniZeni hodnoty

Pro ucely testovani pfipadného snizeni hodnoty se goodwill nabyty v rdmci podnikové kombinace k datu akvizice
alokuje na jednotlivé penézotvorné jednotky Skupiny (resp. skupiny penézotvornych jednotek), u nichz se o¢ekava,
Ze budou mit uzitek ze synergii plynoucich z akvizice, bez ohledu na to, zda jsou na tyto penézotvorné jednotky (resp.
skupiny penézotvornych jednotek) alokovédna jina aktiva nebo zdvazky Skupiny.
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Penézotvornd jednotka, k niZ je pfifazen goodwill, se testuje z hlediska pripadného sniZzeni hodnoty porovnanim
Ucetni hodnoty jednotky, véetné goodwillu, se zpétné ziskatelnou ¢dstkou penézotvorné jednotky, a to jednou ro¢né,
resp. vzdy, kdyz se vyskytnou signédly svéddéici o tom, Ze hodnota takové jednotky mlze byt ohroZena. Pokud zpétné
ziskatelnd ¢dstka prevySuje ucetni hodnotu jednotky, hodnota jednotky i k ni pfifazeného goodwillu se povazuje za
realizovatelnou.

Skupina Zentiva provadi testovani z hlediska pfipadného snizeni hodnoty u goodwillu alokovaného na geografické
segmenty ,Rumunsko* a , Turecko®. Pro tyto téely je ¢ast vyrobniho zatizeni segmentt ,Ceska republika“ a ,Slovenska
republika®, které se pouziva pro prodej v Rumunsku, rovnéz pfifazena tomuto geografickému segmentu.

Zpétneé ziskatelnd ¢dstka se stanovi na zdkladé hodnoty z uzivani, kterd se vypocitd s pomoci pldnovanych penéznich
tokl schvélenych v rozpoc¢tu na nésledujici roky, které jsou diskontovdny na souc¢asnou hodnotu. Pouzitd diskontni
sazba odrdzi miru rizikovosti, kterou podle ndzoru vedeni vykazuje dany trzni segment, a vychdzi z finanénich informaci,
které jsou pro dany region k dispozici. Prognézy volnych penéznich tokd vychdzeji z marze EBIT (tj. ze zisku pted
odectenim urok(, finanénich vynost / ndkladd, netto, a pred zdanénim), dariového nékladu (stanoveného nominalini
sazbou dané z ptijmu), odpisq, investi¢nich vydaji a zmén pracovniho kapitdlu (stanovenych podle prfedpoklddaného
objemu pohleddvek, zdsob a zdvazkd, s vyjimkou dariovych pohleddvek a zdvazk(). Podrobné rozpodéty jsou sestavovany
na obdobi 3 - 5 let a pomoci projekci zpravidla prodlouzeny az na desetileté obdobi. Nad ramec rozpoc¢tovaného obdobi
se pro perpetuitni kalkulace pouzivd Gordoniv rlstovy model s reten¢ni sazbou (,retention rate”). Rlstova sazba
pouzivand v modelech pro testovani snizeni hodnoty se voli tak, aby se blizila o¢ekdvané dlouhodobé mite inflace.

z) Podminéné zavazky a podminéna aktiva
Podminéné zavazky nejsou v tUcetnich vykazech uvedeny. Zvefejni se o nich pouze informace v pfiloze k Gi¢etni zdvérce,
av$ak jen v pripadé, Ze je mozné, ze v souvislosti s nimi maze dojit k ¢erpani zdrojd spoleénosti.

Podminénd aktiva nejsou v tcetnich vykazech uvedena. Zvefejni se o nich pouze informace v pfiloze k tGicetni zévérce,
av$ak jen v pripadé, ze je pravdépodobné, Ze v souvislosti s nimi poplyne spole¢nosti ekonomicky pfinos.

aa) Aktiva uréena k prodeji

Skupina vykazuje jako aktiva uréenda k prodeji ta dlouhodoba aktiva (skupinu aktiv), u kterych nedojde k ndvratnosti
zlistatkové hodnoty pokracéujicim uzivdnim, ale spiSe prodejem. Takto klasifikovana aktiva (skupina aktiv) jsou k dispo-
zici k okamzitému prodeji v jejich aktudlnim stavu a za podminek bé&znych pro prodej téchto aktiv (skupin aktiv) a jejich
prodej je vysoce pravdépodobny v ramci jednoho roku.

Skupina oceriuje dlouhodoba aktiva (skupinu aktiv) klasifikovand jako aktiva uréend k prodeji ¢astkou nizsi ze zstatkové
hodnoty a Cisté redlné hodnoty. Po dobu, po kterou jsou dlouhodobd aktiva klasifikovdna jako uréend k prodeji nebo
jsou souddsti skupiny aktiv uréenych k prodeji, skupina tato dlouhodobé aktiva neodpisuje. Uroky a jiné naklady, které
pochdzeji ze zdvazkl souvisejicich se skupinou aktiv uréenych k prodeji, se i naddle Gc¢tuji a vykazuji.

Skupina vykazuje aktiva uréend k prodeji i skupinu takovych aktiv v pfilozené rozvaze oddélené od ostatnich aktiv.

bb) Vyznamné udalosti, které nastaly po rozvahovém dni

V ucetnich vykazech jsou zohlednény udalosti, které sice nastaly az po rozvahovém dni, ale maji vliv na finanéni situaci
Skupiny k tomuto datu (tzv. ,adjusting events®). Ostatni uddlosti po rozvahovém dni se uvadéji v pfiloze k tGcéetni
z4vérce pouze v pfipadé, Ze jsou vyznamné.
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Oborové segmenty

Vzhledem k tomu, Ze prakticky veskery prodej spole¢nosti pfedstavuji Ié¢iva, potravinové dopliiky a zdravotni potieby
(CHC) doddvané obdobné klientele, Skupina se domnivd, Zze funguje v ramci jednoho oborového segmentu. Chemické
pripravky (u¢inné farmaceutické prisady API) Skupina sice prodéva jinym odbératelim, ale jejich objem je nevyznamny.

Geografické segmenty
Struktura segment( je rozdélena na lokality a zdakazniky podle jednotlivych geografickych oblasti, které jsou hodnoceny
podle nasledujicich ukazatelt:

Trzby

Interni cena*

Alokace marketingovych a dal$ich prodejnich nakladd za danou oblast (s vyjimkou ndkladt na podpGrné procesy)
Alokace nékladd na podptirné procesy za danou oblast**

Alokace pohleddvek za danou oblast, netto

* zahrnuje naklady na prodané zbozi plus podil na administrativnich nakladech a vydajich na vyzkum a vyvoj Skupiny alokovanych na celé portfolio
produktd (pevné stanoveno pro celé obdobi, na skute¢né nédklady prevedeno pomoci odchylek)

** ndklady na podptrné procesy, které jsou piimo priraditelné oblastem, jako napf. sluzby v oblasti informaénich technologii, sluzby v oblasti lidskych

zdrojli, néklady spojené s registracemi nebo snizeni hodnoty dlouhodobého majetku

Ostatni aktiva, zdvazky, vynosy a néklady nebudou alokovany. Prodej t¢innych farmaceutickych pfisad (API) a smluvni
vyroba se nesleduji podle geografickych segmentt a jsou proto zafazeny v kategorii ,nealokovano®.



Pfiloha Il

Informace o geografickych segmentech za rok 2007:

Vylouéeni
z konsoli- Konsoli-
Ceska Slovenska Rumun- Segmenty Nealo- dace/ dované

(v tis. Kg&) republika republika  Turecko**** Pobalti* sko+*** SNS** Ostatni celkem kovéano uprava udaje
Podle sidla
odbératele
Cisté trzby 4571873 2129 270 1723531 2309 636 1835957 1939 421 251 847 14 761 535 1908 783 - 16 670 318
Interni cena -2132316  -1034 694 -1064 567 -810 373 -1 134 467 -658 367 -141 574 -6 976 358 -1646 139 -197 050 -8 819 547
Prodejni ndklady -733 278 -312 636 -569 833 -861588 -690 510 -809 741 -164 916 -4 142 502 -551973 - -4 694 475
Ostatni vedlejsi naklady -42 761 -5 439 -593 884 -49 346 -139 229 -56 047 -21 622 -908 328 -78 327 - -976 025
Zisk segmentu
pred zdanénim
a finanénimi naklady 1663 518 776 501 -504 753 588 329 -128 249 415 266 -76 265 2734 347 -367 656 -197 050 2169 641

Zévazky - - - - - - - - 24 969 581 - 24 969 581

Podle umisténi
aktiv

Odpisy a snizeni
hodnoty majetku 378 074 238 442 473 236 9 235 212788 49 788 14 575 1376 138 - - 1376 138

Zéasoby 912 645 1031551 656 988 21903 304 398 73 402 - 3 000 887 - - 3 000 887
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Informace o geografickych segmentech za rok 2006:

Vylouceni
z konso- Konsoli-

Ceska Slovenska Rumun- Segmenty Nealo- lidace/ dované
(v tis. K&) republika republika Pobalti* sko+*** SNS** Ostatni celkem kovano uprava udaje
Podle sidla
odbératele
Cisté trzby 4 881 493 1868 918 2065 167 2 479 238 1615 260 80 566 12 990 642 1012 484 - 14 003 126
Interni cena -2511518 -1 076 466 -529 602 -1613 200 -672 853 -62 289 -6 465 928 -896 629 446 034 -6 916 523
Prodejni naklady -731 357 -292 754 -846 360 -528 723 -582 024 -14 135 -2 995 353 -613 633 — -3608986
Ostatni vedlejsi naklady -15 275 -16 338 -46 757 -19 929 -67 842 -8 378 -174 519 - - -174 519
Zisk segmentu
pred zdanénim
a financ¢nimi naklady 1623 343 483 360 642 448 317 386 292 541 -4 236 3 354 842 -497 778 446 034 3 303 098
Pohledavky 921 653 689 108 488 099 2081569 992 355 51 056 5223 840 286 106 - 5 509 946
Goodwill 10 968 - - 1632648 - - 1643 616 - - 1643 616
Ostatni aktiva - - - - - - - 11 113 907 - 11 113 907
Zavazky - - - - - - - 6 170 567 - 6 170 567
Podle umisténi
aktiv
Odpisy a snizeni
hodnoty majetku 329 964 261795 8 744 238 458 30 720 - 869 681 - - 869 681
Dlouhodoby majetek 3158 420 2035 085 29 533 1693 905 116 539 - 7033 482 - - 7033 482
Investi¢ni vydaje 704 379 342 136 7 568 156 256 58 529 - 1268 868 - - 1268 868
Zasoby 945 522 991 618 35 905 335 669 76 178 25 460 2 410 352 - - 2 410 352

* Pobalti zahrnuje Polsko, Litvu, Loty$sko a Estonsko

** SNS (Spole¢enstvi nezavislych stati) zahrnuje Rusko, Bélorusko, Ukrajinu, Moldavsko, Gruzii, Kazachstan, Azerbdjdzan,
Arménii, Turkmenistan, Kyrgyzstan a Uzbekistan

*** Rumunsko+ zahrnuje Rumunsko, Bulharsko a Moldavii
**** Turecko - rfadek ,Interni cena“ zahrnuje v piipadé Turecka pouze nédklady na prodané zbozi. Podil na administrativnich

nakladech Skupiny a jejich vydajich na vyzkum a vyvoj, které jsou alokovany na celé portfolio produkt(, je kvlli odlis$nostem
systému vykaznictvi v Turecku a kvili pokracujici integraci uveden na fddku ,Ostatni vedlej$i ndklady*.

Informace o segmentech tykajici se roku 2006 byly upraveny tak, aby odpovidaly strukture geografickych segmentt
v roce 2007 (zmény nastaly u segmentli Rumunsko, SNS a Ostatni).
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Administrativni a ostatni provozni naklady, netto

Ptehled administrativnich a ostatnich provoznich néklad(, netto, k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

2007 2006
Osobni ndklady a management -735 126 -593 015
Swby e s s
Odpisy stalych aktiv -264 169 -193 557
b naklady D s R aeasa
Cestovnevystavy-49087-27463 ...............................
.’\.I akladyna nedobytnepohl edaka nett O ........................................... _1 60 230 ................ _79 579 ...............................
Naday na reprezentac oy g g
Operativni leasing -26 813 -27 328
o statmp e vynosy/n s dy T, e iony
i naklady ........................................................ ey e ome
Administrativni a ostatni provozni naklady, netto -2 014 492 -1582 382

Ostatni provozni vynosy a ndklady, netto, v roce 2006 zahrnuji zisk ve vysi 92 442 tis. K¢ z prodeje pozemkd, které byly
k 31. 12. 2005 vykazany jako aktiva uréend k prodeji. Ostatni provozni vynosy a néklady, netto, ddle zahrnuji zejména zisky
a ztraty z prodeje dlouhodobého majetku a smluvni penédle. Riizné administrativni ndklady zahrnuji zejména néklady na

poradenské sluzby, poplatky za softwarové licence a poplatky za Gdrzbu administrativnich prostor.

Prodejni naklady

(v tis. K&) 2007 2006
Osobni nédklady -1 804 878 -1 222 050
Odpisy stalyoh aktiv . 181785 czesel
Piimé prodejni ndklady, manipulace -862 711 -604 934
Marketingové néklady -854 053 -796 040
Prodejni rezie -991 078 -809 101
Prodejni naklady celkem -4 694 475 -3 608 986
Snizeni hodnoty dlouhodobého majetku

(v tis. K&) 2007 2006
Snizeni hodnoty nehmotného majetku spole¢nosti Eczacibasi-Zentiva -216 134 —
Ostatni -10 630 -12 150
Snizeni hodnoty dlouhodobého majetku celkem -226 764 -12 150

Nehmotny majetek pofizeny v ramci akvizice spole¢nosti ze skupiny Eczacibasi, vyrdbéjicich genericka léciva, kterd
se uskutecnila 2. 7. 2007, byl k 31. 12. 2007 otestovan na sniZzeni hodnoty. V dlsledku provedeného testu byla k tomuto
majetku na vrub ndkladl vytvofena opravnd polozka ve vysi 216 134 tis. K¢, se souvisejicim dopadem na odloZzenou
dan ve vysi 43 227 tis. K¢. Snizeni hodnoty je predevsim dlisledkem rozhodnuti Skupiny Zentiva zrus$it nékteré vyvojové
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projekty nebo produkty a v budoucnu je nahradit vlastnimi zna¢kovymi produkty Zentivy, které obsahuji stejnou nebo

podobnou G¢innou latku a jiz byly uvedeny na trh v jinych zemich. Zbyvajici ¢dst opravné polozky k nehmotnému
majetku spolec¢nosti Eczacibasi-Zentiva byla vytvofena na ocenéni smluvni vyroby podle receptury zédkaznika (,toll
manufacturing”) v disledku ndrGstu konkurence ve druhé poloviné roku 2007.

Finanéni vynosy/(néaklady), netto

Finanéni vynosy/(ndklady), netto, zahrnuji v letech 2007 a 2006 predevsim ¢isté vynosy/(ndklady) na kurzové rozdily.

Rozpis hlavnich provoznich nakladd podle charakteru

(v tis. K&) 2007 2006
Priimérny pocet zaméstnancu 6 355 4 668
Mzdy S Jlnepoznky ................................................... eesore gy
Socidln bezpecemazdravotnlpoustenl .......................... aaoae Cgapy
Osobni naklady celkem -3 709 044 -2 783 232
Spotieba surovin -4 084 229 -3 000 752
S zasobvyrobku ............................................................................................................................
polotovard a nedokonc¢ené vyroby -451 348 194 986
o dplsy e y . aJetku ................................... Vaveaas Cabe e
Opravy e i gas T i e

Naklady na prodané zbozi zahrnuji pfedev§im pfimé vyrobni naklady, jako napf. materidl, spotfebu energie, mzdy za-
méstnancl ve vyrobé, a rovnéz nékteré nepfimé naklady, jako je vyrobni rezie, odpisy strojniho zafizeni, licenci a jiného
nehmotného majetku, ndklady na dopravu a dalsi provozni ndklady, které nejsou sou¢ésti administrativnich a ostatnich

provoznich ndklad(, netto, resp. prodejnich nékladu.

Rozpis trzeb podle oblasti

(v tis. K&) 2007 2006

Znackové léky

...... Ceskarepubhka47403445088024
CoTwecko o 8Wssel -
. Rumunsko 1994886 . 2478882 .
L PoIsk 2172882 148 027
...... Slovenskd republika o085 BB e
e UK e e, 1579492 . 1816820
...... Ostatnl e, 1387362 L0334 e,
A 286721 BB
Ostatni trzby/odpocéty -653 052 -43 824

Trzby celkem 16 670 318 14 003 126
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Rozpis trzeb podle produktovych skupin

(v tis. K&) 2007 2006
Znackové Iéky

Lekynapredp|s .......................................................................................... 1392994210614578
...... CHC31067073206879
AR e
Ostatni trzby/odpodéty -653 052 -43 824
Trzby celkem 16 670 318 14 003 126
5. DANE

Dan z pfijma
Hlavni slozky ndkladu na dan z pfijm0 k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

Konsolidovany vykaz zisku a ztraty:

z titulu zmény sazby dané z pfijmu -18 999 -

Naklad na dan z pFijmii vykazany v konsolidovaném vykazu zisku a ztraty 515 473 800 032

Z nerozdéleného zisku dcefinych spole¢nosti, z konsolidovaného prehledu o zméndach vlastniho kapitdlu ani kumulova-

o v s

nych kurzovych prepoétl zddny néklad na dan z pfijmd nevyplyvé z diivodu osvobozeni matefské spole¢nosti od dané.

Sesouhlaseni nékladu na dar z pfijm0 z provozniho vysledku hospodareni s ndakladem na dar z pfijmG stanovenym
efektivni sazbou dané z ptijm0 platnou pro Skupinu za obdobi k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K&):

2007 2006
Zisk pred zdanénim 1971704 3 089 312
Dait stanovend domacf sazbou platnou pro zdanéni provozniho vysledku v piislusné zemi* 441041 686544
Trvalé rozdily (véetné nevyuzité dafové ztraty matefské spoleénost)™ 74432 113 488
Daii z pFijmi celkem 515 473 800 032
Efektivni dariova sazba 26% 26%

* Néklad na dan z pfijmG z provozniho vysledku hospodaieni pfed zdanénim se stanovi na zakladé souc¢tu néklad(i za jednotlivé stéty. V roce 2007 ¢ini
sazby dané z piijmu 24 % pro ¢eské a ruské subjekty, 19 % pro slovenské a polské subjekty, 16 % pro rumunské subjekty, 25,4 % pro nizozemské
subjekty, 20 % pro madarské a turecké subjekty a 10 % pro bulharské subjekty. Sazba dané z pfijmu pro ¢eské subjekty v roce 2008 bude ¢init 21 %,
v roce 2009 20% a v roce 2010 a v letech ndsledujicich 19 %. V roce 2006 ¢inily sazby dané z pfijmu 24 % pro ¢eské a ruské subjekty, 19 % pro slovenské
a polské subjekty, 16 % pro rumunské a 27,5 % pro nizozemské subjekty.

**\lyznamn4 ¢dst se tykd trvalych rozdil(i a ostatnich nevyuzitych darnovych ztrét spoleénosti Zentiva N.V. v letech 2007 a 2006. Celkové vy$e akumulovanych
nevyuzitych darnovych ztrdt k 31. 12. 2007 a 2006 ¢ini u spole¢nosti Zentiva N.V. dle odhadu vedeni spoleé¢nosti 283 370 tis. K¢ a 378 660 tis. K¢.
Realizace téchto darovych ztrét je nejistd. Z toho duvodu se vedeni rozhodlo vykézat tyto ztraty jako trvaly rozdil mateiské spole¢nosti Skupiny
a nelctovat v této souvislosti o odlozené dariové pohledavce.
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Odlozend dari vyplyva z prechodnych rozdil(i mezi Gi¢etni a dariovou zlistatkovou cenou majetku a zdvazk(, z prechodnych
rozdilt vyplyvajici z Gprav pro Gcely prevodu statutarnich Gic¢etnich vykaz( na IFRS a z konsolida¢nich tprav.

Hlavni slozky odloZzené dané k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

2007 2006

................................................................................... DaﬁovaDaﬁovyDaﬁovaDaﬁovy

pohledavka zavazek pohledavka zavazek
Prechodné rozdily mezi ucetni a dariovou
zlstatkovou hodnotou stélych aktiv
(véetné kapitalizace leasingu a aktiv uréenych k prodeji)** 2717 -878 883 - -316 440
Opravne polozkykpohledavkam ............................................. demes T s B
Opravne poIozkykzasobam .................................................... ciaos S peaia -
Diskont poviedavek gy
Ostatni rezervy 140 621 - 87 982 -
Kap|tal|zace Ieasmgu ................................................................. S S a6
Naklady dafiové uznatelné v pfistich obdobich 8575 A2 w42 -
5 anovevynosy Ciord s vpr o obdobich
zméni v uc¢etni vynosy 4 300 -2 355 - -
Prevoddanoveztraty .................................................................. 6 ...................... T -
Konsol|dacn| upravy*** ........................................................ 183816 ................. _6 .1.1.1. 163579 .................... -
Ostatmupravy ....................................................................... e S -
Odlozena dai celkem 456 785 -901 579 298 260 -318 576
Kompenzace* -202 184 202 184 -55 984 55 984
0Odlozena dai celkem, netto 254 601 -699 395 242 276 -262 592

* Odlozené dariové pohleddvky a zdvazky, rozdélené na dlouhodobé a kratkodobé, byly vzajemné zapoéteny v nekonsolidovanych tGcéetnich
zavérkach jednotlivych dcefinych spole¢nosti zahrnutych do konsolidaéniho celku. Konsolidované darové pfiznani za Skupinu se nepodéva.

** Zvyseni v roce 2007 je piedev$im disledkem potizeni tureckych dcefinych spole¢nosti a pifecenéni jejich aktiv pro téely predbézné
alokace pofizovaci ceny.

*** Vztahuje se predev$im k eliminacim nerealizovanych marzi v ramci Skupiny.
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Z(statky odlozené dané v ramci Skupiny k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

2007 2006
Odlozené dariové zdvazky
—Zent|va R TR e i ess
—Zent|vaasHI0hovec-23231 .................... i1ae
TR Seaaey s
R, baS|—Ze . Sag e Caaaamy -
—EczaC|baS|—Zent|vaKlmyasalUrunIer—8786 .......................... -
- Dopad R ey i
Odlozeny dariovy zavazek -699 395 -262 592
Odlozené dariové pohledavky
entiva International e g s
Oetaint spolecnostl Zentlvy B Jagae a6 46
- Dopad konsolidace (zejména eliminace nerealizované marze) 183816 164 993
Odlozena danova pohledavka 254 601 242 276

Jiné dané
Ostatni darniové zavazky uvedené v konsolidované rozvaze zahrnuji v§echny ostatni dané a dariové dohadné polozky kromé
dané z piijm0 prévnickych osob, tj. zejména DPH, cla, spotfebni dan, dar z nemovitosti a ostatni dariové zavazky.

6. ZISK NA AKCII

V nésledujici tabulce jsou uvedeny udaje o zisku a akciich pouzité pro vypocet zdkladniho zisku na akcii:

2007 2006

Véazeny primér poc¢tu emitovanych kmenovych akcii 38 136 230 38 136 230

Pramérny pocet kmenovych akcii v obéhu v daném obdobi

po dpravé o efekt potencidlnich redicich akcii 38 144 208 38 110 458
Cisty zisk pfipadajici na akcionafe viastnici kmenové akcie (v tis. k&) 1412434 2203160
Zakladm le . na akC“ ........................................................................................ 3718 Kc/akc| e 5788 Kc/akcu
Zredenyz|sknaakc||3703Kc/akc|| ............ : 781Kc/akc||

Mezi rozvahovym dnem a datem sestaveni této tGicetni zavérky nedos$lo k zadnym transakcim s existujicimi ¢i potencidlnimi
kmenovymi akciemi, které by mély vliv na vy$e uvedend vychodiska vypoctu zisku na akcii.

Redici efekt akciovych opci poskytnutych v letech 2007 a 2006 byl ocenén na zakladé porovndni primérné trzni ceny
kmenové akcie za dané obdobi a jeji realiza¢ni ceny zahrnujici redlnou hodnotu sluzeb, které budou poskytnuty.
V letech 2007 a 2006 ¢inil fedici efekt akciové opce 154 228 akcii a 45 956 akcii (viz bod 25).
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Cast nerozdéleného zisku, z niz Ize vyplatit dividendy, je stanovena na zdkladé tdetni zavérky mateiské spolednosti
skupiny pfipravené v souladu se zdkony platnymi v Nizozemsku, a nikoliv na zdkladé této konsolidované ucetni zavérky
vypracované v souladu s IFRS. Céstka, ze které Ize vyplatit dividendy, ¢ini 8 894 545 tis. Ké k 31. 12. 2007 a 7 188 418
tis. K¢ k 31. 12. 2006.

V letech 2007 a 2006 byly akcionaiim mateiské spolec¢nosti vyplaceny dividendy ve vys$i 437 217 tis. K¢ a 361 582 tis. K¢.

8. FUZE A AKVIZICE

Turecko

2. 7. 2007 zakoupila Skupina Zentiva 75% podil ve spoleénostech ECZACIBASI SAGLIK URUNLERI SANAYI VE TICARET
A.S. a EOS ECZACIBASI 0ZGUN KIMYASAL URUNLER SANAYI VE TICARET A.S. z turecké skupiny Eczacibasi, které
se zabyvaji vyrobou generickych 1é¢iv. Na zbyvajici 25% podil byla vystavena prodejni/kupni opce. V souladu s kupni
smlouvou bude realiza¢ni cena prodejni i kupni opce odpovidat nejvy$§imu vysledku tfi rdznych kalkulaci, pficemz
nékteré ztéchto kalkulaci budou vychdzet z plivodni pofizovaci ceny a nékteré budou ¢aste¢né zohledrovat hospodarské
vysledky dcefinych spolec¢nosti v obdobi od data akvizice do data realizace opce. Opci bude mozné realizovat po
uplynuti 24 mésicl od data akvizice, kdy uplyne tzv. lock-up obdobi. Pivodni akvizice a opce na zbyvajici 25% podil
jsou Uzce souvisejici transakce, takze Skupina fakticky jiz k datu akvizice 2. 7. 2007 ziskala v obou novych dcefinych
spole¢nostech 100% podil, protoze ¢dstka za 25% podil se povazuje za odlozenou uhradu. Pfipadny pfiplatek nad
pGvodné sjednanou ¢dstku v zdvislosti na budoucich vysledcich hospodareni obou dcefinych spole¢nosti se povazuje
za podminéné plnéni.

Skupina o této podnikové kombinaci k 31. 12. 2007 Gc¢tovala pouze predbézné, protoze k datu zpracovani této tcetni
zavérky existovaly nejasnosti, jejichz vyfeSeni bude pfedmétem dalSich analyz. Definitivni prvotni zald¢tovdni a alokace
kupni ceny se predpokldadd do 12 mésict od data akvizice, tedy v ¢ervnu 2008.

Celkova potizovaci cena se skldda z fady polozZek, které jsou blize popsany v nasledujicich odstavcich. VSechny tyto polozky
byly pfepocteny na ¢eské koruny kurzem platnym k datu transakce, ktery se od kurzu platného k rozvahovému dni mize
lisit. Veskeré souvisejici kurzové rozdily a irokové néklady byly zauétovany do konsolidovanych nékladd, resp. vynosd.

Nové porizené dcefiné spole¢nosti se na ¢istém konsolidovaném vysledku hospodarteni za rok 2007 podileji ztratou
196,8 mil. K&. Tato ¢dstka zahrnuje rovnéz ztréty ze snizeni hodnoty (vytvofené opravné polozky) a vliv Uprav redlné
hodnoty. Z praktickych dlivodi nebylo mozné sestavit pro-forma informace o vynosech a zisku subjektu vzniklého
kombinaci za cely rok 2007, tj. tak, jako by se akvizice uskutecnila 1. 1. 2007, protoze poftizené dcefiné spole¢nosti byly
pGvodné soucasti skupiny Eczacibasi a pro tGcely prodeje byly G¢etné vyélenény (delimitovany) a srovnatelné informace
za obdobi pred datem akvizice nejsou k dispozici.

Celkova protihodnota za akvizici dcefinych spole¢nosti ¢ini 15 780 423 tis. K& a zahrnuje pofizovaci cenu obou podil(,
tj. 75% podilu a 25% podilu. Protihodnota za 75% podil se skladd z ndsledujicich polozek:
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¢dastka 459 750 tis. EUR uhrazend v ¢ervenci 2007 (13 210 440 tis. K¢)

= Uprava pofizovaci ceny z titulu zmén pracovniho kapitélu ve vysi 58 694 tis. TRY v zafi 2007, pozdé&ji upraveno

definitivni Uprava pofizovaci ceny ve vysi 105 479 tis. TRY (1 666 122 tis. K&), tj. 58 694 tis. TRY ze zafi 2007 plus 46 785
tis. TRY, zauc¢tovana k 31. 12. 2007, kdy dprava ceny byla pravdépodobna a bylo mozné spolehlivé stanovit jeji vysi;
cela ¢édstka byla inkasovéana 7. 3. 2008.

Uprava z titulu nepfevedenych smluv ve vysi 19 199 tis. TRY (304 490 tis. K¢); tUprava se tykd vyrobnich smluv, které
nebyly na nabyvatele pifevedeny, resp. pfevedeny byly, ale s negativnimi modifikacemi (okamzitd kompenzace ve vysi
11 136 tis. TRY inkasovéna v listopadu, plus podminéné plnéni ve vysi 8 063 tis. TRY, inkaso se predpoklada v letech
2008-2010)

= soucdsti protihodnoty jsou i naklady pfimo pfifaditelné akvizici ve vysi 140 021 tis. K¢.

Protihodnota za 25% podil je v pfilozené rozvaze k 31. 12. 2007 vykdzdna jako finanéni zdvazek viéi mensinovym
akcionarm. Protihodnota bude vyplacena formou odlozené thrady, jejiz vy$e bude vychdzet z plvodni potizovaci ceny
podilu 153 250 tis. EUR (4 400 574 tis. K¢&); vySe souvisejiciho podminéného plnéni z titulu hospodaiskych vysledkd
dcefinych spole¢nosti (tzv. ,earn-out®) k 31. 12. 2007 je nulovd, protoZe podle ndzoru vedeni neni pravdépodobné, ze

Predbézné alokovand redlnd a ucetni hodnota identifikovatelnych aktiv a pasiv spole¢nosti ECZACIBASI SAGLIK
URUNLERI SANAYI VE TICARET A.S. a EOS ECZACIBASI 0ZGUN KIMYASAL URUNLER SANAYI VE TICARET A.S.
k datu akvizice (v tis. K¢):

Realna hodnota Ugetni hodnota
k 2.7.2007 k 2.7.2007
Dlouhodoby hmotny majetek, netto 2 617 570 2553 234
Dlou hodoby nehmomy mawtekneuo ............................................................... 4 009 589 ............................ 1 514 622
o Ecza0|baS| ........................................................................... veyang B
Ostatmdlouhodoby maJetek ............................................................................ P
Zasoby1010832 ............................. 903290
Pohledavky a ost atmobeznaaktwa net to ........................................................... ; 400 071 ............................ : 400 071
S prostredkya penezm ekv|va|enty .............................................................. sayary S
9 686 073 6 856 828
Zévazky z obchodniho styku a ostatni pasiva -888 333 -888 333
.R. eze rvy a O St atn | kratko do be zavazky ................................................................ _1 65 559 ............................. - 165 659
omokoreny a rocene iy gy ey
Rezervy a ostatni dlouhodobé zdvazky -245 969 -245 969
o dIozeny danovy T g yi s
-1840 885 -1291 448
Hodnota pofizenych ¢éistych aktiv, celkem 7 845 188 5 565 380
Goodwill vyplyvajici z akvizice 7 935 235
Protihodnota celkem 15 780 423

Redlna hodnota byla stanovena na zdkladé nezavislého znaleckého posudku zpracovaného k datu akvizice.
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Redlnd hodnota ochranné zndamky Eczacibasi byla predbé&zné stanovena 2% sazbou poplatku za uzivdni ochranné
zndmky po dobu dvou let. Vedeni povazuje tento odhad s ohledem na dvouleté lock-up obdobi, vztahujici se k prodej-
uzivani ochranné zndmky Eczacibasi vyprsi pét let od data uzavieni transakce, takze by pro stanoveni redlné hodnoty
bylo mozné pouzit i jiné pfedpoklady, které by vedly k jiné alokaci kupni ceny. Napf. v pfipadé 3% sazby poplatku za
uzivani ochranné zndmky po dobu 4 let by redlnd hodnota ochranné zndmky byla 519 680 tis. K¢. Pfredbézné alokovand
hodnota ¢ini 162 400 tis. K¢.

Pro alokaci redlné hodnoty na nehmotny majetek nové potizenych dcefinych spole¢nosti pouzilo vedeni nékteré
vyznamné odhady a predpoklady, predev§im diskontni sazby (vdzeny primér nakladd na kapital, Weighted Average
Cost of Capital, ,WACC") a EBITDA (zisk pfed odec¢tenim drokd, finanénich vynos( / ndkladd, netto, odpist, opravnych
poloZzek a pred zdanénim). Tyto dvé proménné jsou nejvyznamnéjsi. Redlnou hodnotu samostatné identifikovatelnych
nehmotnych aktiv souvisejicich s vyrobou k datu akvizice vyznamné ovliviiuji prfedpoklady tykajici se diskontnich
sazeb a progndz plédnovanych volnych penéznich tokd, které byly pouzity v ekonomickych modelech (na zakladé
stabilni primérné pldnované marze EBITDA), slouzicich jako zékladni vstupy oceriovéni. Analyza citlivosti v ndsledujici
tabulce ukazuje, jak by kolisala potencidlni redlnd hodnota identifikovatelnych nehmotnych aktiv, jestlize bychom
zmeénili zakladni diskontni sazby (WACC) a zékladni marzi EBITDA pouZzitou znalcem, ktery ocenéni provedl, ale ostatni
proménné by z(staly konstantni.

Zakladni EBITDA Zakladni EBITDA Zakladni EBITDA Zakladni EBITDA Zakladni EBITDA
marze minus 2 % marze minus 1% marze** marze plus 1% marze plus 2 %
Zéakladni WACC minus 1 % 3 256 865 3771267 4 285 669 4 783 831 5298 233
zak|ad n|WAC()* ......................... 3 078 225 ................ 3560 147 ............. 4 009 589 ................ 4 507751 ................ 4 939 673
Zékladni WACC plus 1% 2899585 3349027 3798469  42479M 4713 593

* Zakladni WACC pouzity pro stanoveni redlné hodnoty se pohybuje v rozmezi 9 % - 12 %, v zavislosti na rizikové prémii/diskontu pro konkrétni skupinu
nehmotnych aktiv

** Zékladni dlouhodobd marze EBITDA pouzitd v ekonomickych modelech se pohybuje v rozmezi 17 % - 20 %

uvedeny v bodé 10.

Rumunsko

V Fijnu 2005 ziskala spole¢nost Zentiva N.V. 100% podil v holdingové spole¢nosti Venoma Holdings Limited, kterd
vlastni 50,98% podil v rumunské farmaceutické spole¢nosti Sicomed S.A., (pozdéji pfejmenovdna na Zentiva S.A.). Po
akvizici spole¢nost Zentiva N.V. ozndmila nabidku na odkup 49,02% akcii vlastnénych mensinovymi akciondfri.

Nabidka odkupu akcii spole¢nosti Sicomed S.A. byla ukon¢ena 19. 1. 2006. Vysledkem nabidky je dalsi zvy$eni majet-
kového podilu Skupiny v této spole¢nosti o 23,93 %, ktery Skupina ziskala za 1 107 909 tis. K¢ uhrazenych v hotovosti.
Celkovy podil Skupiny v této dcefiné spolec¢nosti se k témuz datu zvysil na 74,91 %.

V dlsledku prvotniho zalétovani akvizice spole¢nosti Sicomed S.A., které bylo dokonéeno za¢dtkem fijna 2006, doslo
ke zvySeni pivodné zalc¢tované predbézné hodnoty goodwillu o 182 531 tis. K¢.

V rdmci procesu finalizace alokace kupni ceny v roce 2006 Skupina pifehodnotila nékteré predpoklady, které byly pouzity
pro vypracovani nezdavislého znaleckého posudku pro ucéely prvotniho zaucétovdni alokace kupni ceny. Napf. pldnovany
ukazatel EBITDA pouzity pro plvodni vypocet volnych penéznich tok( byl snizen na realisticky o¢ekdvanou hodnotu.
Zmény v pifedpokladech vedly k novému ocenéni nékterych slozek nehmotného majetku.
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Prehled dlouhodobého hmotného majetku, netto, k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

Stroje, Nedokonceny
Pozemky pristroje dlouhodoby
a budovy a zafizeni hmotny majetek Celkem
K 31. 12. 2006
Dot vovmn S Sersaee T e P
o pravky .......................................................... eese Stean IR 3 66 308
Uéetni hodnota k 31. 12. 2006 3272 121 2 469 916 218 031 5 960 068
K 31. 12. 2007
Botimoael samg G ae ey sy ok s e
o pravky .......................................................... oaass e, [ERREEE 526 330
Uéetni hodnota k 31. 12. 2007 4 501 749 3 737 235 404 814 8 643 798
Stroje, Nedokonéeny
Pozemky pfistroje dlouhodoby
a budovy a zafizeni hmotny majetek Celkem
Uéetni hodnota k 31. 12. 2005 2 748 757 2 244 071 585 695 5 578 523
Prirastky 6 472 1043 594 1051 566
Prevody ....................................................................................... s S aese B
Ubytky .......................................................................................... _41546 ....................... S _78 762
Sn|zen|hodnoty-11821 ....................... [EREIEIEEEEEE o eee
Odp|sy-556127 ....................... R PSRN
Kurzoverozdllyzprepoctu5541850434 ................... Gaag 106 560
Uéetni hodnota k 31. 12. 2006 3 272 121 2 469 916 218 031 5 960 068
Prirastky z titulu akvizice 1237783 1304 591 75 196 2617 570
Pr|rustky ............................................................. Samy S Ve ies 158 050
Prevody ........................................................... 286 668 ................... 734945 B ._.1. 021 613 ......................... -
U bytky ............................................................. [P PSR ey eos PR
szenlhodnoty ......................................................... S oeee [ REEREREIERE o Es0
Odp|sy—166481—645241 ........................ [IRIBIURIIRI 1795
sty Segq pag e o
Kirsoné rozdllyzprepoctu ..................................... ooses T aoes e 515 566
Uéetni hodnota k 31. 12. 2007 4 501 749 3 737 235 404 814 8 643 798

PiirGistky dlouhodobého hmotného majetku z titulu akvizice v roce 2007 souvisi s akvizici spole¢nosti ze skupiny Eczacibasi,
které vyrabéji genericka léciva. Pofizeny dlouhodoby majetek je ocenén redlnou hodnotou stanovenou k datu akvizice,
snizenou o oprdvky za obdobi od data akvizice do 31. 12. 2007. Hlavni pfirtdstky Skupiny z tohoto titulu tvofi dva vyrobni
zavody.
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Vyznamné pfirlistky dlouhodobého hmotného majetku v roce 2007:

= V Ceské republice: vystavba nového skladu v hodnoté 268 526 tis. K&, stroje a zafizeni v hodnoté 97 651 tis. K&,
investice do ekologického programu v hodnoté 6 324 tis. K¢&;

= Ve Slovenské republice: investice souvisejici s presunem vyroby Iéku Tramadol v hodnoté 25 258 tis. K¢, ndkup dvou
balicich stroja Blister a potahovaciho zafizeni Glatt v hodnoté 50 911 tis. K¢;

= VTurecku: ndkup potahovaciho zafizeni Manesty 750, plnici a balici linky Blister a testovaciho zafizeni LEAKv hodnoté
37 668 tis. K¢.

Ptirtistky v roce 2006 zahrnuji v Ceské republice piedevsim rekonstrukci administrativni budovy ve vysi 486 000 tis. K&
a déle investice do vyrobnich linek ve vysi 235 000 tis. K&, do informacénich technologii ve vysi 147 200 tis. K&, obsluz-
nych provozu ve vysi 91 tis. K¢ a do ekologickych programa ve vysi 8 500 tis. K&. Na Slovensku se jednd o rekonstrukci
budovy v hodnoté 91 541 tis. K¢, strojni zafizeni - granuldtor v hodnoté 23 372 tis. K& a systém Simatic v hodnoté
23 749 tis. K¢.

U¢etni hodnota odepisovaného dlouhodobého hmotného majetku najatého formou finanéniho leasingu a na zakladé
smluv o ndsledném odkupu pronajatého majetku k 31. 12. 2007 a 2006 ¢inila 61 994 tis. K& a 94 108 tis. K¢.

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek v letech 2007 a 2006 zahrnuje zdlohy ve vysi 85 119 tis. K¢ a 7 569 tis. K¢
a nedokonc¢ené hmotné investice v hodnoté 319 695 tis. K¢ a 210 462 tis. K¢&. Zdlohy poskytnuté v letech 2007 a 2006
se tykaji pfedevsim strojniho zafizeni a dalSich investic. Nedokonc¢ené investice obecné zahrnuji predevsim vystavbu
nebo rekonstrukci provoznich aredl(, pofizeni stroju a zafizeni a dalsi investi¢ni akce.

Vyznamné polozky nedokon¢eného dlouhodobého hmotného majetku:

= K 31. 12. 2007: v Ceské republice investice do rekonstrukce budov v celkové hodnoté 33 463 tis. K¢, investice do
informacnich technologii v hodnoté 9 457 tis. K¢ a do strojniho zafizeni ve vysi 9 807 tis. K&; ve Slovenské republice
investice do rekonstrukce vyrobniho zdvodu ve vysi 62 591 tis. K¢&; v Rumunsku investice do rekonstrukce vyrobniho
zédvodu v hodnoté 34 401 tis. K¢ a pofizeni strojli a zafizeni v hodnoté 15 927 tis. K¢&; v Turecku pofizeni vyrobnich
strojG a zafizeni v hodnoté 55 755 tis. K¢.

= K 31. 12. 2006: v Ceské republice investice do informaénich technologif ve vysi 42 797 tis. K¢, do rekonstrukce skladu
obalového materidlu ve vys$i 20 522 tis. K¢ a do laboratorniho vybaveni ve vys$i 15 084 tis. K&; v Rumunsku rekonstrukce
administrativni a vyrobni budovy v hodnoté 71 574 tis. K¢ a ndkup vyrobnich strojl a zatizeni ve vysi 20 848 tis. K¢.

Majetek odepsany v plné vysi
Dlouhodoby hmotny majetek k 31. 12. 2007 zahrnuje stroje, pfistroje a zafizeni v pofizovaci cené 1326 717 tis. K¢, které
byly odepsédny v plné vysi, avSak stéle se uzivaiji.

Nepouzivany majetek
K 31. 12. 2007 a 2006 neméla Skupina zadné vyznamné polozky majetku, které nebyly pouzivany.
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Piehled dlouhodobého nehmotného majetku spole¢nosti Zentiva N.V. k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K&):

Patenty, Vysledky vyvoje,
licence ajina vztahy s distributory
ocenitelnd prava a zakazkova vyroba Celkem
K 31. 12. 2006
Por|zovac|cena1302940 ...................... 398728 ................ 1701668 ....................
Opravky ............................................................. aagas PR R epeaea
Uéetni hodnota k 31. 12. 2006 759 207 314 207 1073 414

K 31. 12. 2007

3 440 850 2150 413 5 591 263
Oprévky -600 829 -187 537 -788 366
Uéetni hodnota k 31. 12. 2007 2 840 021 1962 876 4 802 897

K 31. 12. 2007 a 2006 ¢inila Gc¢etni hodnota dlouhodobého nehmotného majetku s neomezenou dobou pouzitelnosti
(v¢etné goodwillu) 9 601 297 tis. K¢ a 2 091 071 tis. K¢.

Patenty, Vysledky vyvoje, Dlouhodoby
licence ajina vztahy s distributory nehmotny

ocenitelna prava a zakazkova vyroba majetek, netto Goodwill
Uéetni hodnota k 31. 12. 2005 741 200 352 930 1094 130 1851986
Prirastky 117 579 15 859 133 438 -
Ubytkyaupravy ...................................................... _11532_ .................. _”582 ................. -
szethanty_1481__1481 ................. -
o dp |sy ................................................................ ey ewee Gerae -
Gocdwiil SOUVISBJICIS problhaj R
nabidkou odkupu k 31. 12. 2005 - - - -178 112
Kurzoverozd|lyzprepoctu ........................................... 16062 ........................ 10 19826260-30258
Uéetni hodnota k 31. 12. 2006 759 207 314 207 1073 414 1643 616
PrirGistky z titulu akvizice 2 092 652 2 079 337 4171989 7 935 235
Pr|rustky .............................................................. 35812411240 ................. 369364 ................. -
UbYtkyaupravy ....................................................... _7623_ ................... _7623 ................. -
szethanty ............................................................ R _216 134_216]34 ................. -
Odp|sy ................................................................ . 219371 ...................... _1]8281_337652 ................. -
6 st atm ................................................................... _447 .......................... : . 452 .................... 1 005 ................. -
Kurzové rozdily z pfepoctu a5 08945 251466 -540 844
Uéetni hodnota k 31. 12. 2007 2 840 021 1962 876 4 802 897 9 038 007

Ptirdstky dlouhodobého nehmotného majetku z titulu akvizice v roce 2007 souvisi s akvizici spoleénosti ze skupiny
Eczacibasi, které vyrabéji generickd |éciva. Pofizeny dlouhodoby nehmotny majetek je ocenén redlnou hodnotou
stanovenou k datu akvizice snizenou o oprdvky za obdobi od data akvizice do 31. 12. 2007.
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Hlavni prirGstky dlouhodobého nehmotného majetku z titulu akvizice v roce 2007 (v ic¢etni hodnoté snizené o odpisy
a opravné polozky):

= ochrannd zndmka ECZACIBASI (G¢etni hodnota 116 235 tis. K¢)

= znackové farmaceutické vyrobky (Gc¢etni hodnota 1 755 144 tis. K¢&)

= vyvijené nové vyrobky (G¢etni hodnota 1 044 565 tis. K¢&)

= nehmotnd aktiva souvisejici se zakdzkovou vyrobou (U¢etni hodnota 684 345 tis. K¢)

Vyznamné piirtistky nehmotného majetku v roce 2007 zahrnuji v Ceské republice predevsim investici do systému SAP
(modernizace) v hodnoté 32 379 tis. K&, projekty eZen a eDMS v hodnoté 36 202 tis. K¢ a licence LIMS v hodnoté
11 016 tis. K¢. V Madarsku tyto pfirtistky zahrnuji pofizeni ochrannych znamek, know-how a jiného nehmotného majetku
(napf. Rubophen, Vitamin B1, Gilemal, Nikron) v celkové hodnoté 222 251 tis. Ké.

Vlyznamné pfirtistky v roce 2006 v Ceské republice zahrnuji pfedevsim projekt eZen v hodnoté 8 789 tis. Ké.

Na tétu nedokonéeného dlouhodobého nehmotného majetku jsou k 31. 12. 2007 v Ceské republice vedeny piedevsim
licence (napf. Hydrazon, Toparimate, Diane-Chloe, Lamotrigin/Aural) v celkové hodnoté 39 403 tis. K¢ a investice do
informacnich systém ve vysi 14 047 tis. K¢ (napf. modernizace systému SAP a zavedeni nové firemni struktury).

Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek k 31. 12. 2006 v Ceské republice zahrnuje predevsim licence (Hydrazon,
Toparimate, Lamotrigi/Aural, Sumatriptan-CINIE a Diane-Chloe) v celkové hodnoté 44 972 tis. K¢ a investice do
informacnich systém0 v celkové hodnoté 56 640 tis. K¢E (napf. projekt eDMS v hodnoté 15 568 tis. K& modernizace
systému SAP a licence Microsoft v celkové hodnoté 10 634 tis. K¢&).

Patenty a licence jsou odpisovany rovhomérné po dobu pouzitelnosti 4 az 11 let. Ochranné zndmky pofizené v rdmci
podnikové kombinace, jejichz doba pouzitelnosti je neomezend, se neodpisuji, ale kazdoro¢né se u nich ovéfuje, zda
nedos$lo ke snizeni jejich ucetni hodnoty.

Testovani snizeni hodnoty

Nehmotnd aktiva s vyjimkou goodwillu

Identifikovatelnd nehmotnd aktiva pofizend k 2. 7. 2007 v rdmci akvizice spole¢nosti ze skupiny Eczacibasi, vyrébéjicich
generickd |éciva, byla k 31. 12. 2007 testovdna na snizeni hodnoty. V dlsledku provedeného testu byla k tomuto
majetku na vrub ndkladl vytvorena opravnd polozka ve vysi 216 134 tis. K¢, se souvisejicim dopadem na odlozenou
dan ve vysi 43 227 tis. K& Snizeni hodnoty je predevsim disledkem rozhodnuti Skupiny Zentiva zru$it nékteré vyvojové
projekty nebo produkty a v budoucnu je nahradit vlastnimi zna¢kovymi produkty Zentivy, které obsahuji stejnou nebo
podobnou G¢innou latku a jiz byly uvedeny na trh v jinych zemich. Zbyvajici ¢dst opravné polozky k nehmotnému
majetku spole¢nosti Eczasibasi-Zentiva byla vytvoifena na ocenéni smluvni vyroby podle receptury zdkaznika v disledku
narlstu konkurence ve druhé poloviné roku 2007.

Testovani snizeni hodnoty goodwillu alokovaného na segment , Turecko®

Alokace kupni ceny a souvisejiciho goodwillu v hodnoté 485 945 tis. TRY (tj. 7 935 235 tis. K¢ k datu akvizice, resp.
7 531 175 tis. K¢ k 31. 12. 2007) na segment Turecko byla zatim provedena pouze pfedbézné. Piesto byl goodwill na
zékladé znalosti o pofizenych spolec¢nostech, které se vedeni Skupiny od akvizice podafilo ziskat, k rozvahovému dni
otestovan z hlediska pfipadného snizeni hodnoty. Rozpoéty pouzité pro ocenéni identifikovatelnych aktiv (zpracované
pro Ucely predbézného zauctovani akvizice v |été 2007) byly aktualizovany tak, aby bylo mozné vypocitat zpétné
ziskatelnou ¢dstku a otestovat snizeni hodnoty goodwillu s ohledem na revidované plany, o¢ekdvdni a zaméry Zentivy
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v Turecku. Tyto revidované rozpodty zpracované v souladu s podnikatelskou strategii Skupiny Zentiva pro Turecko byly
pouzity rovnéz pro testovani snizeni hodnoty u nehmotného majetku a pro ocenéni finanénich zdvazkd vyplyvajicich
z prodejni/kupni opce vystavené na zbyvajici 25% podil v téchto tureckych dcefinych spole¢nostech (viz body 8 a 20).

Podrobné rozpodéty byly sestaveny pro obdobi 3 let a pomoci projekci prodlouzeny na desetileté obdobi. Ristové sazba
pouzitd pro extrapolaci projekci penéznich tok(i nad rdmec tohoto obdobi byla stanovena na 2 %, odhad diskontni
sazby ¢ini 10,5 %.

Koeficient prodejnich naklad(i pouzity pro tvorbu rozpoétl je ve vSech letech zahrnutych do rozpoctu relativné stabilni,
a to v rozmezi 18,5 % - 19,5 %.

Nejkriti¢téjsim faktorem provedeného testovani snizeni hodnoty goodwillu je volba miry ristu marze EBITDA a diskont-
ni sazby WACC po zohlednéni dopadu zdanéni. V nasledujici tabulce je proto uvedena analyza citlivosti (v mil. K¢&)
ilustrujici, jak tyto dva ukazatele ovliviiuji snizeni hodnoty goodwillu.

Analyza citlivosti snizeni hodnoty goodwillu vychdzi z vypoéteného rozdilu mezi zpétné ziskatelnou ¢dstkou a ucetni
hodnotou goodwillu ve srovndani se zdkladni hodnotou, kterou predstavuje vysledek testu na snizeni hodnoty goodwillu,
ktery Skupina Zentiva provedla k 31. 12. 2007. Vysledek testu vede k zdvéru, Ze v roce 2007 neni nutné zauc¢tovat zadnou
ztrétu ze snizeni hodnoty.

Primérny rist marze Diskontni sazba (WACC)

EBITDA *) 9,50 % 10 % 10,50 % M% 11,50 %
4,0 % +4 696 +3 255 +1 953 +775 -279
R e e aee o0
s gy e e Sy PR

* Pramérny rast marze EBITDA planovany v letech 2008-2012. Od roku 2013 se piedpokldda nulovy rist marze EBITDA. Marze EBITDA je definovéna jako podil
1) zisku pred odectenim droku, finanénich vynost / nékladd, netto, odpist, opravnych polozek a pred zdanénim a 2) ¢istych trzeb.

Hodnota z uzivani goodwillu by se rovnala ucetni hodnoté goodwillu v pfipadé, ze by se kli¢ové pouzité predpoklady
zménily nize uvedenym zplisobem (pfi¢emz ostatni predpoklady by ztstaly konstantni):

= rist marze EBITDA by se snizil na 2,6 % a nebo
= diskontni sazba by se zvysila na 12,35 %.

Testovani snizeni hodnoty goodwillu alokovaného na segment ,,Rumunsko”

V souvislosti s akvizici spole¢nosti Zentiva S.A. (dfive Sicomed S.A.) v roce 2005 ziskala Skupina goodwill v hodnoté
1 495 864 tis. K&. Tento goodwill byl alokovdn na segment Rumunsko. Rozpoéty byly sestaveny na zakladé dostupnych
informaci a s pouzitim projekci na desetileté obdobi. Sazba rlstu trzeb pro obdobi prvnich péti let byla stanovena na
stejné Urovni jako o¢ekdvany 15% trzni rlist. Rlistova sazba pouzitd pro extrapolaci projekci penéznich tok( nad ramec
tohoto obdobi byla stanovena na 2 %. Odhadované diskontni sazba je 11 % (v roce 2006 ¢inila 11,54 %).

Koeficient prodejnich naklad(i pouzity pro tvorbu rozpoétl je 21 %, coz predstavuje zvy$eni oproti 17 % - 18 % v roce 2006.

Vysledek testu ved| k zavéru, Ze v roce 2007 neni nutné zauc¢tovat zddnou ztrdtu ze snizeni hodnoty.
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Prehled dlouhodobych finanénich investic Skupiny k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

31.12. 2007 31.12.2006 Podil v %
Zména Zména
realné realné
Pofizo hodnoty, Pofizo hodnoty,
vaci znehodno- Realna vaci znehodno- Realna
Finanéni investice Stat cena ceni, netto hodnota hodnota ceni, netto hodnota 2007 2006
Mestska COV, s.r.o Slovenskad republika 20171 - 20171 20 344 - 20 344 19% 19%
Ostatni cenné papiry Ceskad republika,
Slovenskd republika 9127 -5 929 3198 9 288 -5 980 3308 - -
Ostatni investice Ceskad republika,
Slovenské republika,
Rumunsko 1863 -255 1608 1867 -255 1612 - -
Dlouhodobé finanéni
investice celkem
(nekonsolidované) 31 161 -6 184 24 977 31499 -6 235 25 264 - -

Ostatni cenné papiry a vklady a ostatni investice jsou vykazény v jejich redlné hodnoté.

12. ZASOBY

Prehled zasob k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K&):

31.12. 2007

31.12. 2006

Materidl a ostatni zdsoby 1146 490 872 292
.N ed0k0ncena Vymba ............................................................................ 380 348 ....................................... 346 721
Vyrobky ......................................................................................... 1423427 ..................................... 1. 160 198
R SG gy o
Zasoby celkem, netto 3 000 887 2 410 352

Ocenéni zastaralych, poskozenych a pomalu obratkovych zdsob se sniZzuje na prodejni cenu prostiednictvim opravné
polozky, kterad byla stanovena vedenim spole¢nosti na zékladé fyzické inventury zdsob hotovych vyrobkd a materidlu
a detailni analyzy jednotlivych polozek zastaralych, poSkozenych a nepotiebnych zdsob. K 31. 12. 2007 a 2006 ¢inila

opravna polozka k zasobdm 183 488 tis. K¢ a 131 290 tis. K¢é.
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(v tis. K&) 31.12. 2007 31.12. 2006
Pohledavky z obchodniho styku 6 686 570 5 849 901
Danovepohledavky1049957 ......................................... P
Ostatmpohledavky .............................................................................. Gy e 135 600
Opravnapolozka—752383 ....................................... o5 335
Pohledavky celkem, netto 7 081 659 5 509 946

Pohleddvky z obchodniho styku zahrnuji neuhrazené faktury domdcich a zahrani¢nich zdkaznik(l. Pohleddvky zdomdcich
prodejll jsou vyjadieny v domdci méné, zatimco pohledavky ze zahrani¢nich prodejd v cizi méné.

K 31. 12. 2007 a 2006 byla prostiednictvim opravnych polozek snizena hodnota pohleddvek z obchodniho styku
v nomindlni hodnoté 752 383 tis. K¢ a 688 333 tis. K¢.

Zména stavu opravnych polozek k pohleddvkam (v tis. K¢&):

Zustatek k 1. 1. 2006 -623 958
Kurzové rozdily z pfepoctu -7 816
Tvorbaopravne polozky ...................................................................... e s
Pouzm ............................................................................................. Ja g
S Can g
Zistatek k 31. 12. 2006 -688 333
Kurzové rozdily z pfepoctu 7 668
Tvorbaopravnepolozky—361366 ..................................................
B Ge oy
g s Tag
Zistatek k 31. 12. 2007 -752 383

Analyza pohleddvek z obchodniho styku podle stéfi k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K&):

Ve |hateé splatnosti <90 dni 91-180 dni 181 - 360 dni >360 dni
neznehodnocené po splatnosti po splatnosti po splatnosti po splatnosti Celkem
2007 4 361993 1220 383 576 662 174 196 353 336 6 686 570
soog Saie g Ga0 s s esg ey e o e e oo

Danové pohleddvky jsou zejména z titulu DPH.

Ostatni pohledavky v roce 2007 zahrnuji predevsim zajisténi spotiebni dané zaplacené finanénimu Gradu, pohledavky za
spole¢nosti Chemapol a urokové pohledédvky za byvalou dcefinou spoleénosti nezahrnutou do konsolidace, tj. za spolec¢-
nosti Lé¢iva FARMSANOAT, ve vy$i 45 665 tis. K&, k nimz byly k 31. 12. 2007 vytvoreny opravné polozky v pIné vysi.

Ostatni pohleddvky v roce 2006 zahrnuji pfedevsim zajisténi spotfebni dané zaplacené finanénimu ufadu, pohleddavky
za spole¢nosti Chemapol a trokové pohleddvky za byvalou dcefinou spole¢nosti nezahrnutou do konsolidace, tj. Lé¢iva
FARMSANOAT, ve vys$i 48 179 tis. K¢, k nimz byly k 31. 12. 2006 vytvoireny opravné polozky v pIné vysi.
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Ostatni aktiva zahrnuji k 31. 12. 2007 zejména poskytnuté zélohy na zbozi a sluzby ve vy$i 90 249 tis. K¢ a naklady

piistich obdobi ve vysi 115 658 tis. KE. Zdlohy na zboZi a sluzby zahrnuji pfevdazné zdlohy na materidl ve vysi 549 tis. K¢
a zdlohy na sluzby ve vys$i 89 700 tis. K¢.

Ostatni aktiva zahrnuji k 31. 12. 2006 zejména poskytnuté zdlohy na zbozi a sluzby ve vysi 91 410 tis. K¢ a ndklady pfis-
tich obdobi ve vysi 113 787 tis. K¢. Zdlohy na zbozi a sluzby zahrnuji pfevdzné zdlohy na materidl ve vysi 4 481 tis. K¢
a zélohy na sluzby ve vysi 86 929 tis. K¢.

Pohleddvka z titulu Upravy kupni ceny se vztahuje k dohodnuté tpravé pofizovaci ceny po datu akvizice. Dne
6. 3. 2008 Zentiva oznémila, Ze bylo se spolecnosti EIS ECZACIBASI ILAC SANAYI ve TICARET A.S. dosazeno dohody
o vySi ndsledné Upravy pofizovaci ceny, kterd byla sjedndna kupni smlouvou ze dne 2. 3. 2007 o akvizici 75% podilu ve
spole¢nostech skupiny Eczacibasi zabyvajicich se vyrobou generickych Iéc¢iv. VySe sjednané upravy ceny ¢ini 105 479
tis. TRY (1 634 720 tis. K¢ prepocéteno kurzem ke 31. 12. 2007). Tato ¢dstka byla stanovena v souladu postupy definova-
nymi v kupni smlouvé, predevsim s ohledem na vyvoj ¢istych penéznich prostiedkd a pracovniho kapitélu téchto turec-
kych spole¢nosti v obdobi od konce roku 2006 do uzavieni transakce 2. 7. 2007. Pohleddvka byla inkasovana 7. 3. 2008.
Viz téZ bod 8 a 26.

15. AKTIVA URCENA K PRODEJI

Aktiva uréend k prodeji zahrnuji v roce 2007 osobni automobily v hodnoté 5 565 tis. K& uzivané formou finanéniho
leasingu, u nichz se pfedpoklddd prodej do jednoho roku.

V roce 2006 aktiva uréend k prodeji zahrnovala susici zafizeni v hodnoté 5 495 tis. K¢, které mélo byt proddno do
jednoho roku. Protoze toto zafizeni jiz v roce 2007 nesplnovalo podminky klasifikace pro aktiva ur¢ena k prodeji, bylo
z této kategorie vyfazeno.
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16. PENEZNI PROSTREDKY A PENEZNI EKVIVALENTY
A PENEZNI PROSTREDKY S OMEZENYM DISPONOVANIM VICE NEZ 3 MESICE

(v tis. K&) 31.12. 2007 31.12. 2006
Penize na bankovnich Gc¢tech a v hotovosti 4 286 3 761
Krétkodobé vklady - s neomezenym disponovanim a $§eky 2209327 894 952
Penézni prostredky a penézni ekvivalenty celkem 2 213 613 898 713
Penézni prostiredky s omezenym disponovanim vice nez 3 mésice 13 970 290 785

Penize na bankovnich détech a v hotovosti jsou troceny pohyblivou trokovou sazbou, kterd se uréuje na zdkladé
dennich bankovnich depozitnich sazeb. Kratkodobé vklady se uskutec¢riuji pfes noc nebo na rGznd obdobi, jejichz
délka se pohybuje od 1 do 30 dni v zdvislosti na okamzité potfebé penéznich prostifedkd Skupiny, a nesou uroky ve vysi
pfislusnych kratkodobych depozitnich sazeb.

K 31. 12. 2006 méla spole¢nost vdzany bankovni uc¢et, na némz byly ulozeny penézni prostiedky v souvislosti s prodejem
pozemkl ve spole¢nosti Zentiva S.A. (viz bod 23). U ¢4sti téchto prostfedkl bylo disponovani omezeno i k 31. 12. 2007.

17. ZAKLADNI KAPITAL A EMISNI AZIO

31.12. 2007 31.12. 2006
Zékladni kapital k 31. 12. (v tis. K¢&) 12 112 12 112
Emisni dzio (vtis. KE) ... 2878 . 2514784
Celkovy pocet vydanych akcii k 31. 12 38 136 230 38 136 230
.C.: é.I kovy pocet vlastmch akcu .......................................................................... _171 6.6(.) .............................. : 12 6. 666

K 31. 12. 2007 a 2006 ¢inil zdkladni kapital 12 112 tis. K¢.
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Castka Castka v tis. K&
Banka Popis Splatnost Celkovy limit v cizi méné Kratkodobé Dlouhodobé
Zentiva, a.s. Praha
Komeréni banka aver 2008 400 000 tis. K¢ - 100 000 -

¢. 300 000 tis. K¢ 271 463

Zentiva, a. s. Hlohovec

Tatra banka - EXIM aveér 2008 270 000 tis. Sk - 213 783 -
...... L AR
kontokorent ................... 2008 ............ 50000t|sSk .................... S [RRREIEIERERE B
konwkorent ................... 2008 ............ 50000t|53k .................... S S -

Zentiva Pharma

ZAO Citibank kontokorent 2008 6 000 tis. USD 151 tis. RUB 111 -
Zentiva N.V.

Citibank Europe plc uvér® 2008 900 000 tis. K¢ - — -
konmkorem ................... 2008 ....... vcsooooonch .................... e 124814 ................. -
kontokorent ................... 200810000t|sEUR .......... 65t|sEUR ............. 1730 .................. -
""" Citbank London®  Gver 2012 88512ts EUR  87917tis EUR 129080 2211283
RS o et e ER eome Sob 151
uver ........................... 2012 ........ 10201684t|ch .................... R 558884 ........ 9574305
uver ........................... 2010 ......... 1700281t|ch .................... e 558884 ......... : ]26389
revolvmgovy ................ s Vesrts R Vess iR ey B
remlvmgovy ................ d 02010 ........... 568431t|ch .................... S 560533 .................. -
Zentiva PL, Sp

CITIBANK PL kontokorent 2008 1000 tis. PLN - - -
Eczacibasi-Zentiva

Saglik Uriinleri
Fortisbank uver 2008 5 000 tis. EUR 8 551 tis. TRY 132 523 -

G Pt R i TRy B
EE N G [ERREEEREREEREE [ERREERERIEEEEE B
Splatka v bézném roce 3625718 -
Splatka v dalSich letech 13 172 128
Bankovni tivéry celkem 16 797 846

(1) Syndikovany uvér uréeny na financovani akvizice spole¢nosti Eczacibasi. V ¢ervnu 2007 uzaviela Zentiva smlouvu o poskytnuti syndikovaného tvéru
ve vy$i 550 mil. EUR. Tento Gvér byl primdrné uréen k financovéni akvizice 75% podilu ve spoleénostech ECZACIBASI SAGLIK URUNLERI SANAYI
VE TICARET A.S. a EOS ECZACIBASI 0ZGUN KIMYASAL URUNLER SANAYI VE TICARET A.S., tedy ve spoleénostech, které se ve skupiné Eczacibasi
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zabyvaly vyrobou generickych lé¢iv (v souc¢asnosti pfejmenovdny na Eczacibasi-Zentiva). Syndikovany uvér byl pouzit rovnéz na splaceni nékterych
predchozich tvérd a k financovani jinych potieb Skupiny.

2) Uvér poskytnuty spolednostem Zentiva N.V. a Zentiva a.s. Praha.

Skupina md kontokorentni tGi¢et u Sesti bank v celkové vysi 1 955 mil. K&. K 31. 12. 2007 bylo z této ¢édstky ¢erpdno

513 mil. K¢&.

K 31. 12. 2006 méla Skupina néasledujici Uro¢ené uvéry a pujcky:

31.12. 2006

Castka Céastka v tis. K&

Banka Popis Splatnost Celkovy limit v cizi méné Kratkodobé Dlouhodobé
Zentiva, a.s. Praha

Komeréni banka aveér 2007 400 000 tis. K¢ - - -
konmkorem ................... 2007 ....... vczooooouch .................... e 123764 ................. -
konmkorem ................... 2007 .......... VC]OOUgEUR .......... 32t|SEUR ............... 890 .................. -
konmkorem ................... 2007 .......... v Cmonsus[) .................... S S -
...... C mBANKasuver20079000001|3Kc_300000_
T e ey e

Ceska spotitelna aver 2007 900 000 tis. K¢ - 300 000 -
konmkorem ................... 2007 ....... vcaooooouch .................... _202756 ................. -
...... |NGBankNVuver2007300000“5}(()___
konmkorem ................... 2007 ....... vc300000t|ch .................... e 297331 .................. -
Zentiva, a. s. Hlohovec
...... Tatra banka - EXIM _dver . 2007 270000ts. Sk T 288 T

Tatra banka kontokorent 2007 300 000 tis. Sk - - -
kontokorent ................... 2007 ............ 50000t|sSk .................... [ERRREREREREE EREEEREREREE B
konmkorem ................... 2007 ............ 50000t|53k .................... IR, ERREEEREEE -
Zentiva Pharma

Citibank Moscow kontokorent 2007 6 000 tis. USD 14 693 tis. RUB 11 652 -
Zentiva N.V.
...... ING . Gver 2008 400000tisKS - 400000 -

ABN/AMRO avér 2008 400 000 tis. K¢ — 400 000 -
...... Komercmbankaasuver2008400000t|5Kc—400000—
...... C eskaspontemaasuver2003400000“5KC_400000
...... C |T|BANKasuver2008400000“3}(0_400000_
konmkorem ................... 2007 ........... 200000nch .................... _ ........... 252332 ................. _

kontokorent 2007 10 000 tis. EUR

Zentiva PL

CITIBANK kontokorent 2007 1000 tis. PLN - — -
Splatka v bézném roce 3709 350 -
Splatka v dalSich letech -
Bankovni ivéry celkem 3709 350

Skupina md kontokorentni tGi¢et u Sesti bank v celkové vysi 1 932 mil. Ké. K 31. 12. 2006 bylo z této ¢dstky ¢erpdno

894 mil. K¢&.
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Rozpis ndkladovych drokl (v tis. Ké):

2007 2006
Dlouhodobé bankovni uvéry 275 403 51328
Krétkodobé bankovni Gvéry a kratkodobé finanéni vypomoci wBig21 65 522
Nékladové droky - zavazek viici mensinovym akciondfam z titulu prodejni/kupni opce * nssn -
Celkem 542 735 116 850

*Viz bod 20

Uvérové podminky

K 31. 12. 2006 byla zménéna klasifikace dlouhodobych pujéek v celkové vysi 1 000 mil. K¢, tj. tyto pujcky byly v konso-
lidovanych ucetnich vykazech zarazeny jako krdtkodobé. Skupina sice zahdjila jednani o zméné podminek, konkrétné
podminek tykajicich se splatnosti pohleddvek, jiz v prosinci 2006, ale dohoda byla uzaviena az v lednu 2007, takze
k 31. 12. 2006 bylo nutné prefadit pujcky do kategorie kratkodobych.

V roce 2007 byl refinancovan tveér ve vysi 2 000 mil. K¢&, a to z prostifedkl nového syndikovaného tvéru ve vysi 550 mil.
EUR, ktery je ¢erpéan v EUR a v K&. Zaruky za uvér vystavila Zentiva, a.s., Praha, a Zentiva, a.s., Hlohovec. Smlouva
o syndikovaném uvéru, kterou uzaviela spole¢nost Zentiva N.V,, stanovi k 31. 12. 2007 nésledujici podminky:

= zadluZenost definovand jako cizi zdroje Skupiny, netto, déleno upravenym EBITDA Skupiny nepfesdhne 4,75;
= Urokové kryti - EBITDA Skupiny déleno finanénimi naklady Skupiny, netto, nebude niz$i nez 4,5;
= kryti ruciteli - souhrnny EBITDA rucitel(i déleno EBITDA Skupiny bude alespori 55 %.

K 31. 12. 2007 Zentiva N.V. tyto uvérové podminky dodrzovala.

VySe uvedené bankovni Uvéry jsou uroc¢eny pohyblivymi sazbami. Pfehled pradmérnych pohyblivych trokovych sazeb
uc¢tovanych vysSe uvedenymi bankami v roce 2007 a 2006:

Primérna urokova sazbav %

Ména 2007 2006
CzK 3,56 2,64
A R R 0 —
SKK RSO A3B
uShD 5,85 5,53
R L
R T .
e T L
R - o

Zastaveny majetek
Skupina neméla k 31. 12. 2007 ani 31. 12. 2006 zadny zastaveny majetek.
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Piehled zavazk( k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. K¢&):

31.12. 2007 31.12. 2006
Zévazky z obchodniho styku 1742 405 968 804
Mzdy S bezpecem ...................................................................... Gy Soe 5a1
Zavazky celkem 2 152 776 1224 635

20. FINANCNI ZAVAZEK VUCI MENSINOVYM AKCIONARUM

Finanéni zédvazek v(i¢i mensinovym akciondrdim v celkové vysi 4 070 069 tis. K¢ zahrnuje:

= zdvazek z titulu odlozené uhrady zbyvajiciho 25% podilu v pofizenych tureckych dcefinych spole¢nostech, na ktery
byla vystavena prodejni/kupni opce, jeho vy$e podle kupni smlouvy ¢ini 153 250 tis. EUR (4 400 574 tis. K¢&)

= gisty kurzovy zisk k rozvahovému dni ve vy$i 321 059 tis. K¢

= plus souvisejici trok ve vys$i 115 511 tis. K¢

= minus pohleddvka z titulu podminéného plnéni ve vys$i 8 063 tis. TRY (124 957 tis. K¢&)

Ocenéni protihodnoty, ktera bude za zbyvajici podil uhrazena podle dohody o prodejni/kupni opci, vychdzi ze stejnych
rozpoctovych udaju, které byly pouzity pti testovani snizeni hodnoty goodwillu a analyzy snizeni hodnoty nehmotného
majetku. Vzhledem k 24-mési¢nimu lock-up obdobi od data akvizice, které se vztahuje k prodejni/kupni opci, je tento
zdvazek klasifikovan jako dlouhodoby. Jeho vypofddéni se predpokldda v roce 2009. Zavazek je uro¢en fixni urokovou

Ostatni pasiva zahrnuji k 31. 12. 2007 zejména vydaje pfistich obdobi z titulu nevybrané dovolené a nevyplacenych od-
meén v celkové vy$i 109 964 tis. K& a vynosy pfistich obdobi a nevyfakturované dodédvky ve vysi 533 512 tis. Ké. Dadle je
k 31. 12. 2007 vykdzan zdvazek ve vys$i 46 511 tis. K¢ tykajici se byvalych men$inovych akcionai(i spole¢nosti Zentiva, a.s.,
Praha, ktery vznikl v disledku toho, Ze spole¢nost Zentiva N.V. navysila v roce 2005 sv(j podil ve spole¢nosti Zentiva,
a.s., Praha na 100 %.

Ostatni pasiva zahrnuji k 31. 12. 2006 zejména vydaje pfiStich obdobi z titulu nevybrané dovolené a nevyplacenych
odmeén v celkové vysi 66 125 tis. K¢ a vynosy pfistich obdobi a nevyfakturované dodavky ve vysi 518 267 tis. K&. Déle je
k 31. 12. 2006 vykdzan zdvazek ve vysi 49 282 tis. K¢ tykajici se byvalych mens$inovych akciondrd spole¢nosti Zentiva,
a.s., Praha, ktery vznikl v dlsledku toho, Ze spole¢nost Zentiva N.V. navySila v roce 2005 sviij podil ve spole¢nosti
Zentiva, a.s., Praha na 100 %.

22. REZERVY A JINE DLOUHODOBE ZAVAZKY

Rezervy a jiné dlouhodobé zavazky k 31. 12. 2007 zahrnuji pfedevs§im zdvazek z titulu zaméstnaneckych pozitk( v cel-
kové vysi 271 955 tis. K¢.
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Podstatnou ¢dst tohoto zdvazku (221 432 tis. K&) tvofi rezerva na odchodné pro zaméstnance noveé potizenych tureckych
spole¢nosti ze skupiny Eczacibasi. Podle tureckého zékoniku prdce je spole¢nost povinna vyplatit odchodné kazdému
zaméstnanci, jehoz pracovni pomér trval alespon 1 rok a je ukonéen z diivodd, které nejsou na strané zaméstnance,
a ddle pokud je zaméstnanec povoldn do zdkladni vojenské sluzby, zemfe nebo odejde do starobniho ddchodu po
odpracovani minimdlné 25 let (20 let u zen) a po dosazeni vékové hranice pro odchod do starobniho diichodu (58 let
pro zeny a 60 let pro muze).

Na zédkladé kolektivni smlouvy se zvysil mimosmluvni zdvazek Skupiny tykajici se poskytovdni odmén zaméstnanctim pfi
odchodu do diichodu nebo pfi dosazeni zivotniho jubilea. Skupina mé pro tyto Gc¢ely plan definovanych pozitkd, ktery neni
financovdn ze zadného zvlastniho fondu. Zavazek Skupiny z titulu téchto pozitk( k 31. 12. 2007 ¢ini 50 523 tis. K¢.

23. MAJETEK A ZAVAZKY NEVYKAZANE V ROZVAZE

Zavazky vyplyvajici z operativniho leasingu — Skupina jako najemce

Prehled budoucich minimdlnich leasingovych zdvazkl z nezrusitelného operativniho leasingu
k 31. 12. 2007 a 2006 (v tis. KE):

2007 2006
................................................................ nperatwmoperat.vm
leasing Ostatni leasing Ostatni
osobnich operativni osobnich operativni
automobild leasing automobild leasing
Do jednoho roku 308765 . 95765 L 75 740
Od jednoho roku do pétilet 194943 36179 . 2Aesz 324 848
Nad pét let - 75 576 . 83 081
Celkem 463 708 527 520 406 095 483 669

K '31. 12. 2007 a 2006 méla Skupina v uzivdni formou operativniho leasingu 1809 a 1 171 osobnich automobill. Celkové
nédklady spojené s operativnim leasingem automobil(l v roce 2007 a 2006 ¢inily 257 009 tis. K¢ a 193 724 tis. K¢.

Zavazky vyplyvajici z finanéniho leasingu a najemnich smluv s pravem koupé
Ptehled budoucich minimdlnich leasingovych plateb v pfipadé finanéniho leasingu a ndjemnich smluv s pravem koupé
a soucasnd hodnota cistych minimédlnich leasingovych plateb (v tis. K&):

2007 2006

................................................................. S

platby hodnota plateb platby hodnota plateb
Do jednoho roku 10 292 9 521 15 617 13 659
Od Jednohorokudopetl Iet ...................................... 3 421 ..................... 3339 ................. 17868 ...................... 16 760
Minimalni leasingové platby celkem 13 713 - 33 485 -
Finan¢ni naklady -853 — -3 066 -
Souc¢asna hodnota minimalnich
leasingovych plateb 12 860 12 860 30 419 30 419

V téchto leasingovych smlouvéach je zakotveno prednostni prdvo na odkup pfedmétu leasingu za zvyhodnénou cenu po
uplynuti doby prondjmu. Proto se o nich U¢tuje jako o finanénim leasingu. Doba prondjmu ¢ini u osobnich automobil(
36 nebo 48 mésicl.
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Investice a investicni zavazky
Prehled smluvnich zdvazk( tykajicich se dlouhodobého majetku a investi¢nich projektl k 31. 12. 2007 (v tis. K¢&):

Splatné v roce 2010 Splatné v roce 2009 Splatné v roce 2008
Zentiva, a.s. Praha — — 110 773
o e S S 56
Investiéni zavazky celkem - - 118 609

Poskytnuté zaruky
K 31. 12. 2007 méla Skupina bézné provozni zaruky v ramci bézné provozni ¢innosti.

Zivotni prostiedi

Vedeni Skupiny je pfesvédceno, Ze spole¢nosti zahrnuté do konsolidaéniho celku dodrzuji platné pfedpisy o ochrané
Zivotniho prostiedi a Ze dopady ptipadnych zdvazkd Skupiny souvisejicich s poruSovanim téchto predpist by byly ne-
vyznamné.

Soudni spory
Skupina se Gcéastni fady soudnich spord, které souviseji s jeji béznou ¢innosti. Vedeni je presvédcéeno, ze kumulovany
dopad pfipadnych zdvazkl z téchto sporll na tGcetni zadvérku k 31. 12. 2007 a 2006 by byl nevyznamny.

V dubnu 2002 podala CSOB zalobu na spole&nost Zentiva, a.s., Praha o ¢astku 97 942 tis. K&, ktera se vztahuje k zapoétu
pohleddvek a zdvazk( mezi spoleénostmi Zentiva, a.s., Praha a Chemapol, a.s., v roce 1998. Spole¢nost Chemapol, a.s.,
se nachdzi v souéasné dobé v konkurzu a CSOB v této souvislosti pozaduje ndhradu $kody, kterd ji vznikla zépodtem
pohledavek, jez byly zastaveny ve prospéch CSOB. Prvni soudni jedndni v tomto sporu se konalo 20. 1. 2003 u Méstské-
ho soudu v Praze, kde CSOB podala névrh na preruseni fizeni z dtivodu probihajiciho konkurzu na majetek spoleénosti
Chemapol, a.s. DalSi jedndni probéhla 26. 4. 2004 a 7. 12. 2004 a spor byl rozhodnut ve prospéch spole¢nosti Zentiva a.s.
Dne 30. 3. 2005 podala CSOB k Nejvyssimu soudu CR dovolani proti rozsudku. Nejvy$si soud rozsudek zrusil a piipad

vratil k projedndni soudu prvni instance. Dne 17. 7. 2006 Zentiva a.s., Praha podala stiznost k Ustavnimu soudu.

Dlouhodobd aktiva uréend k prodeji (pozemky v Bukuresti) v hodnoté 462 621 tis. K¢ k 31. 12. 2005 byla prodédna tfetim
strandam za 69 922 tis. RON, coz pfedstavuje zisk 92 442 tis. Ké. V obdobi mezi uskuteénénym prodejem a 31. 12. 2006
byla pravni platnost prodeje zpochybnéna jinou tieti stranou, a to na zakladé zaloby ve véci vlastnického prava k po-
zemk(m. Kupujici uhradili celou kupni cenu. Z této ¢astky bylo 35 780 tis. RON vlozeno na vdzany bankovni tcet, jehoz
¢erpdni bylo podminéno koneé¢nym vysledkem soudni zaloby. Zentiva S.A. soudni spor v roce 2007 vyhrala a vazany
bankovni uc¢et byl uvolnén v srpnu 2007, kdy byl prodej formalné dokonc¢en a spole¢nost vyinkasovala vétsinu prodejni
ceny. Nicméng, protistrana v roce 2007 podala ve stejné zdlezitosti dalsi zalobu. Spole¢nost se vdak domniva, ze pro-
tistrana v tomto sporu neuspéje, a proto v pfilozené Gcetni zdvérce nebyly v této souvislosti vytvofeny zadné rezervy
ani opravné polozky.
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Vedle finanénich derivatd jsou hlavnimi finanénimi ndstroji Skupiny bankovni Uvéry, véetné kontokorentnich, finanéni
leasingy a zdvazky z obchodniho styku. Hlavnim tkolem téchto finanénich néstrojl je zajistit dostatek likvidity potiebné
pro provoz Skupiny. Skupina pouziva i jina finanéni aktiva vznikajici v souvislosti s jeji béznou provozni ¢innosti, napf.
pohleddvky z obchodniho styku, hotovost a krdtkodobé vklady.

Skupina uzavird také finanéni derivaty, jedna se zejména o Urokové swapy a forwardové smlouvy. Cilem téchto trans-
akci je ridit urokova rizika spojena s provozem Skupiny a zdroji jejiho financovani.

Nejvyznamnéjs$imi riziky, jimZ je Skupina v souvislosti s pouzivanymi finanénimi ndstroji vystavena, je urokové riziko
u penéznich tokd, riziko likvidity, kurzové riziko a kreditni riziko. Analyza téchto rizik je vyhodnocovdna s pomoci pra-
videlné aktualizované mapy rizik. Jestlize se vedeni Skupiny domnivd, Ze by mira rizika mohla prekroéit pfijatelnou
uroven, uzavie derivatovou transakci.

Urokové riziko
Riziko zmén trznich drokovych sazeb, jemuz je Skupina vystavena, se primarné tykd zdvazku z Gvért droc¢enych pohyb-
livymi sazbami.

Vysi nakladovych drokd Skupina fidi prostfednictvim vhodné struktury finanénich zévazkt dro¢enych jednak fixnimi a jednak
pohyblivymi trokovymi sazbami. Skupina uplatriuje zédsadu, ze fixni sazbou maze byt tro¢eno maximalné 80 % pfijatych tvé-
rd a pajéek. Pro tyto tcely uzavird irokové swapy, jejichz prostiednictvim ve stanovenych intervalech vyméruje v nominalni
hodnoté zavazky uro¢ené fixni sazbou a zdvazky tiro¢ené pohyblivou trokovou sazbou. Tyto swapy slouzi jako zajisténi pod-
kladovych tvérovych zavazk(. Po zohlednéni dopadu urokovych swapt meéla Skupina k 31. 12. 2007 cca 60,4 % pétileté ¢asti
finan¢nich zavazk( z titulu syndikovaného tvéru v ¢eskych korundch (tj. z ¢astky 10 201 684 tis. K&) dro¢enych fixni tirokovou
sazbou nebo se zafixovanym rozpétim trokovych sazeb. K 31. 12. 2006 Skupina neméla zddné urokové swapy.

Tabulka drokovych rizik

Nasledujici tabulka ukazuje, jak by vysledek hospodateni Skupiny pifed zdanénim pfi stdvajicich otevienych drokovych
swapech reagoval na redlné pravdépodobnou zménu drokovych sazeb u Uvérd a pajéek Skupiny uro¢enych pohyblivymi
sazbami, pokud by v§echny ostatni proménné z(staly konstantni. Na vlastni kapitdl Skupiny by zména trokovych sazeb
neméla zadny vliv.

K 31. 12. 2007 (v tis. K&):

Dopad na VH pfed zdanénim

Zakladni sazba Zvyseni o 25 bazickych bodl Pokles o 25 bazickych bodi
PRIBOR -34 204 34 204
EURIBOR -7 480 7 480

Ostatni -592 592
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Zakladni sazba Zvyseni o 25 bazickych bodu Pokles o 25 bazickych bodu
PRIBOR -8 703 8 703
Ostatni -570 570

Kurzove riziko

Skupina ma ¢ast dvér( v EUR a na tuto ménu je rovnéz vdzan zavazek vic¢i mensinovym akciondrtim z titulu prodejni/
kupni opce. Kurzovému riziku je Skupina vystavena rovnéz v souvislosti s prodeji nebo ndkupy realizovanymi jejimi
provoznimi jednotkami v méndch, které nejsou jejich funkéni ménou. Skupina se vzdy snazi vyjednat u derivatu takové
podminky, které odpovidaji podminkdm relevantnim pro zajisténou polozku, aby bylo dosazeno maximdini uc¢innosti
zajisténi.

Ndsledujici tabulka ukazuje, jak by vysledek hospodareni Skupiny pfed zdanénim pti stdvajicim objemu penéznich ak-
tiv a zdvazk( v cizich ménach reagoval na redlné pravdépodobnou zménu sménnych kurz(, pokud by v§echny ostatni

proménné zlstaly konstantni. Na vlastni kapitdl Skupiny by zmé&na sménnych kurz(i neméla zadny vliv.

K'31. 12. 2007 (v tis. K¢&):

Dopad na VH pied zdanénim

ZvySeni sménného Pokles sménného

Funkéni ména Ména transakce kurzuo+1% kurzu o - 1%
Spolec¢nosti s funkéni ménou ceské koruny

EUR -69 131 69 131
....................................................................... RON3590-3590
....................................................................... SKK27248-27248
e USDL M98 7%

TRY 17 597 -17 597
....................................................................... Ostatn|meny103—103
Spole¢nosti s funkéni ménou slovenské koruny

CzK 4 563 -4 563
....................................................................... EUR5576-5576
....................................................................... DN
....................................................................... RON
....................................................................... USp
....................................................................... ostatn|meny1107-1107
Spolec¢nosti s jinou funkéni ménou

EUR -2 464 2 464
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ZvySeni sménného Pokles sménného

Funkéni ména Ména transakce kurzuo +1% kurzu o - 1%
Spole¢nosti s funkéni ménou ¢eské koruny

EUR -22 745 22 745
....................................................................... RON4107-4107
....................................................................... KK
....................................................................... Ostatn|meny—11141114
Spole¢nosti s funkéni ménou slovenské koruny

CzZK 2828 -2828
....................................................................... EUR4387-4387
....................................................................... DN
....................................................................... e
....................................................................... USD
....................................................................... Ostatn|meny116-116
Spolec¢nosti s jinou funkéni ménou

EUR 1026 -1 026
....................................................................... Ush T ey s

Kreditni riziko

Skupina obchoduje pouze s osvédéenymi a solventnimi partnery a finanéni situaci externich odbérateld, ktefi maji
zdjem o obchodni Gvér, detailng provéruje. Uvé&rovy limit je nastaven pro kazdy region zvldst a vychazi z planovanych
trzeb a obratu pohledavek. Jestlize u uréitého odbératele preséhne objem pohledédvek po Ihiité splatnosti schvdleny
limit, dali obchodovéni s nim je automaticky zablokovéno. Uvérovy limit stanoveny pro daného odbératele se snizuje
rovnéz o opravné polozky vytvorené k pohleddvkdm za timto odbératelem. Zlistatky na Gc¢tu pohledévek jsou priibézné
sledovény, aby Skupina méla pfipadné pochybné pohleddavky neustdle pod kontrolou. Maximalni riziko, které Skupiné
v této souvislosti hrozi, odpovida Gc¢etni hodnoté pohleddvek uvedené v bodé 13. Skupina neni vystavena vyznamné
koncentraci kreditniho rizika u jednoho odbératele, ale je si védoma, Ze kreditni riziko je vyznamné koncentrovdno
v kazdém regionu. To je dédno charakterem podnikatelské ¢innosti Skupiny, kterd je zavisld na systému uUhrad i na
ekonomickych podminkach v dané oblasti.

U ostatnich finanénich aktiv, mezi néz patfi penézni prostfedky a penézni ekvivalenty, realizovatelnd finanéni aktiva,
dluzni dpisy a nékteré derivaty, je Skupina vystavena kreditnimu riziku v pfipadé, Ze protistrana nespini své zdvazky.
Maximalni riziko odpovidd Gcetni hodnoté téchto financnich néstroja.

Riziko likvidity
K fizeni rizika vyplyvajiciho z nedostatku likvidity i k Fizeni celkové penézni pozice pouzivd Skupina standardni néstroj
(tzv. cash management forecast), ktery je souédsti Gicetniho systému.

Cilem Skupiny je zajistit rovhovdahu mezi prdbéznym financovédnim a finan¢ni flexibilitou. Pro tyto ucely slouzi konto-
korentni bankovni téty, bankovni tGvéry a finanéni leasing. V nésledujici tabulce je uveden prfehled finan¢nich zédvazk(
Skupiny k rozvahovému dni podle splatnosti, vychdzejici ze smluvnich nediskontovanych plateb.
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K 31. 12. 2007 (v tis. K¢&):

Do 3az12 1rok az
Na pozadani* 3 mésict mésicl 5 rokd Celkem
Urocené Gvéry a pajcky** - 1415 052 2338 961 15 714 286 19 468 299
Finanéni zévazek vigi mensinovym akciondfdm - - - 4541561 4541561
Zavazky ............................................................. el Caseses Geee RS 767 178
Zavazky e dO]ed nanyml podmln SRR o0 ens FEREIRERRA SIRBIREIREE ERTIRIRE 500 615
Ostatn|zavazky—8676 ............. Cane SUPIREE s

* Z této castky predstavuji 69 512 tis. K¢ faktury, které spole¢nost obdrzela v lednu 2008, ale které byly splatné jesté pred koncem roku 2007.

** Podle smlouvy o syndikovaném uvéru je spole¢nost povinna odvést na splatky tvéru ¢éstku ¢istych vynost ziskanych z akvizi¢nich smluv
nad 5 000 tis. EUR (nebo ekvivalent této ¢dstky v jiné méné). Na ¢dste¢nou spldtku dvéru tedy bude pouzita rovnéz potransakéni Uprava
porizovaci ceny tureckych dcefinych spole¢nosti inkasovand dne 7. 3. 2008. Tato skute¢nost neni ve vyS8e uvedené tabulce zohlednéna.

*xx Zévazky, u kterych byl po konci roku 2007 dojedndn jiny termin splatnosti. Zavazek ve vysi 30 996 tis. K¢ je splatny v roce 2008
a zbyld ¢ést v roce 2009.

K 31. 12. 2006 (v tis. K¢&):

Do 3az12 1rok az
Na pozadani* 3 mésicl mésicl 5 rok Celkem
Urogéené tvéry a pljcky - 1493734 2 249 965 - 3 743 699
Zavazky ............................................................. 151 . 388 .......... 1. 003 339 ........... 69 101 .............. 1. 322 ........ 1 225 150
Ostatn|zavazky—3904‘|1713 ............ 1786833485

* Z této castky predstavuji 71 754 tis. K& faktury, které spole¢nost obdrzela v lednu 2007, ale které byly splatné jesté pred koncem roku 2006.

Rizeni kapitalu
Hlavnim cilem Skupiny v oblasti fizeni kapitélu je udrzet si dobry GUvérovy rating a optimdlni droven kapitalovych uka-
zatel(, aby byl zajistén rozvoj jejich podnikatelskych aktivit i maximdlni hodnota pro akcionare.

Skupina fidi svou kapitdlovou strukturu a méni ji podle ménicich se ekonomickych podminek.

Zésady a procesy fizeni kapitdlu nedoznaly mezi roky 2007 a 2006 Zadnych zmén. Skupina musela pouze v roce 2007
upravit své cile, aby splnila pozadavky syndikovaného dvéru.

Skupina v sou¢asnosti monitoruje kapitdl podle podminek stanovenych bankami, které jsou podrobnéji popséany v bodé 18.

25. SPRIZNENE 0SOBY

Spole¢nosti konsolidaéniho celku nakupuji vyrobky od spfiznénych osob a vyuzivaji jimi poskytované sluzby v rdmci své
bézné obchodni ¢innosti. Veskeré ndkupy a dalsi zlistatky tykajici se dcefinych spole¢nosti zahrnutych do konsolidace
byly z konsolidované ucetni zavérky vylouceny.
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Prehled zGstatkd tykajicich se obchodnich a dalSich obvyklych transakci se spriznénymi osobami (v tis. K&):

Prodeje Nakupy od Pohledavky za Zavazky vici
spfiznénym spfiznénych spfiznénymi spfiznénym
Spfiznéna osoba Rok osoham osoh osohami osobam
ATC Corporate Services
(Netherlands) B.V.® 2006 - 10 297 - 976
Samofi Avertis Devtechiang oo siee T S S
TG Corpo e Services
(Netherlands) B.V. @ 2007 - 6 865 - 588
Wmthrop Vediomm e
(Sanofi Aventis group) 2007 - 7 888 - -
Chmoert(skupmaSanoﬁAventls)2007 ..................... RTMTITIIRLE Sy JERRTIERIEIRIR IR
e JRREIEREIEREE Case [EEIREIREEEE S aae
G o A [y s S
T R EEREREEE R Saon
Sanofi  Aventis Budapest2007 ..................... RRIEREREIEEE G e e 360
AN AVENTIS
ILACLARI LTD.STI 2007 19 208 - 3372 -
LIS ECIAC IBAS i LAC. AN AT
VETICARETA.S. @® 2007 - - 1634720 4 070 069
EIS ECZAC IBAS i LAC. ....................................................................................................................................
SANAYI VETICARET A.S.® 2007 183 313 247 521 197 136 587 791
ECZACIBASI ILAG PAZARLAMA AS.® 2007 147539 w0773 86680 40304
ECZACIBASIILAGTICARETAS(3)2007 .............. eoss S sy
EKOM ECZACIBASI DIS TICARETAS.© 2007 06718 4490 1Bs01 1340
ECZACIBASI AR
HASTANE URUNLERI ® 2007 — 6 024 - 7 632
ECZACIBASI BEIRGDORE
KOZMETIK URUNLERI® 2007 — 5 - 5
ECZACIBASI VAPI GER EQLER T
SAN.TICA® 2007 — - - 137
TR ARG S ANAYT T
VETICARETA.S. @ 2007 — 1 - 1
ST EGZAG] BAS LG ORTA
ACENTELIGI A® 2007 — 825 - 898
.E. KY ECZAC | BAS |. KO RAM IC .............................................................................................................................
YAPI KIMYASA @ 2007 — 154 - 89
ECZACIBASIHOLDINGAS“)2007 ..................... IREIEREREIEEE Sa g0 [ERREREIEEERE 55 a3
ECZACIBASI . BILISIMSANVE e AS O ey SREEIEEEIERE o [EEIREIEEEE 5 530
GIRISIMPAZTUK ........................................................................................................................................
URUN.SAN. VETIC.® 2007 2185 1866 1744 833

(1) ATC Corporate Services je nizozemskd externi agentura, od niz si spole¢nost najima formou outsourcingu obecné administrativni sluzby pro
centrélu spoleénosti Zentiva. Zastupce této agentury, Johannes Scholts, je ¢lenem pfedstavenstva spole¢nosti.

(2) Podrobnéji viz body 14 a 20

(3) Pan Biilent Eczacibasi je ¢lenem predstavenstva spolec¢nosti a rovnéz élenem predstavenstva turecké spole¢nosti EIS ECZACIBASI ILAG SANAYI VE

TICARET A.S. (EIS). Ostatni uvedené spoleénosti jsou dcefinymi spoleénostmi mateiské spoleénosti EIS.

K 31. 12. 2007 a 2006 Skupina neeviduje zadné trocené pujcky od spfiznénych stran.



Pfiloha Il

Odmeénovani ¢lend pfedstavenstva a vedeni
Rozpis osobnich ndklad( ¢len(l predstavenstva a vedeni (v tis. K&):

2007 2006

Predstavenstvo spoleénosti Zentiva N.V.

Mzdy 34 495 33 789
...... Bonusyada|s|osobn|naklady2346722275
...... P02|tkyposkoncen|pracovmhopomeru*751—
...... Uhradyvazanenaakme87037405
Exekutivni management a Sirsi exekutivni management

Mzdy 35 815 38 878
...... Bonusyada|s|osobn|naklady1381523144
...... P02|tkyposkoncen|pracovmhopomeru*696—
...... Uhradyvazanenaakme1190610614
Kliéovy management

Mzdy 65 877 55 521
...... Bonusyadals|osobn|naklady2980020553
...... P02|tkyposkoncen|pracovmhopomeru*1648—
...... Uhradyvazanenaakme1739912851
Celkovy primérny pocet klicovych manazera a ¢leni piedstavenstva 41 39

* néklady souvisejici s odménou pfi odchodu do diichodu vyplyvajici z kolektivni smlouvy a pfislusnych pracovnich zakon(
Informace o odménovani ¢lent predstavenstva a klicovych manazert Skupiny:

Roéni mzda klicového managementu Skupiny k 31. 12. 2007 ¢inila celkem 96 mil. K&. Jejich bonusy se pohybuji od 20 %
do 50 % zdakladni ro¢ni mzdy. Ro¢ni mzda 19 exekutivnich manazer(, $ir§iho exekutivnhiho managementu a ¢len(
pfedstavenstva spolec¢nosti ¢inila 108 mil. K& (obvykle je vypldcena v eurech). Jejich bonusy se pohybuji od 20 % do 50 %
zékladni ro¢ni mzdy. Roéni odmény neexekutivnich ¢lenl predstavenstva ¢inily celkem 2,5 mil. K¢.

Roéni mzda klicového managementu Skupiny k 31. 12. 2006 ¢inila celkem 76 mil. K&. Jejich bonusy se mohou pohybovat
od 20 % do 50 % zdkladni roéni mzdy. Roéni mzda 18 exekutivnich manazer(, $ir§iho exekutivhiho managementu a ¢lent
pfedstavenstva spolec¢nosti ¢inila 118 mil. K¢ (obvykle je vypldcena v eurech). Jejich bonusy se mohou pohybovat od
20 % do 50 9% zdkladni roéni mzdy. Roéni odmény neexekutivnich ¢lend predstavenstva ¢inily celkem 9,6 mil. Ké.

Clenové klisového managementu a exekutivni manazefi Skupiny se mohou td&astnit opéniho akciového planu a maiji
narok na dal$i zaméstnanecké vyhody, jako je napf. pouzivdni osobnich automobild pro osobni téely, Zivotni a penzijni
pojisténi ¢i prispévek na bydleni (viz dale).

Opéni akciovy plan

V ¢ervenci 2005 byl ve Skupiné zaveden novy op¢éni akciovy plan pro klicové manazery. Celkem byly udéleny opce na
nékup 440 000 akcii spole¢nosti. Rozhodné datum pro pfizndni opci je 1. 7. 2008 a datum vyprSeni 1. 7. 2011. Pfiznani opci
podminéno dosazenim urcité trovné TSR (celkovéd ndvratnost pro akcionafe) Skupiny vi¢i vybranym tituliim z indexu PX
prazské burzy. Zameéstnanci tGc¢astnici se planu musi z(stat v pracovnim poméru u spole¢nosti Skupiny minimélné po dobu
tfi let od 1. 7. 2005. Redlnou hodnotu opce stanovila nezavisld ocerovaci spole¢nost za pouziti metody Monte Carlo ve vySi
192,35 K¢ na zdkladé téchto predpokladi: realiza¢ni cena 869 K¢, bezrizikova trokovd sazba 2,8 % p.a., dividendovy vynos
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1,4 % p.a., volatilita 30 % p.a. (tato hodnota vychdazi z vyvoje ceny akcii v poslednich $esti mésicich), procento odstoupeni
(po ptiznani) 10 % p.a., faktor pfedcasné realizace 40 %.

V ¢ervenci 2006 byl ve Skupiné predstaven dalsi opéni akciovy pldn pro klicové manazery. Celkem byly udéleny opce
na ndkup 325 000 akcii spole¢nosti. Rozhodné datum pro pfizndni opci je 14. 7. 2009 a datum vyprSeni 14. 7. 2012.
Realiza¢ni cena opce ve vy$i 1 014 K¢ odpovidd cené akcii obchodovanych na burze k datu udéleni. Pfizndni opci je
podminéno dosazenim urcité trovné TSR (celkova ndvratnost pro akcionare) Skupiny viéi vybranym titulim z indexu
PX prazské burzy. Zaméstnanci tGc¢astnici se planu musi zlstat v pracovnim poméru u spole¢nosti Skupiny minimdlné
po dobu tii let od data udéleni. Redlnou hodnotu akciové opce stanovila nezdvisld oceriovaci spole¢nost za pouziti
metody Monte Carlo ve vysi 231 K¢ na zakladé téchto predpokladi: realizaéni cena 1 014 K¢, bezrizikovd Urokovd saz-
ba 3,89 % p.a., dividendovy vynos 1,00 % p.a., volatilita 30 % p.a., procento odstoupeni (po pfiznani) 15 % p.a., faktor
pfed¢asné realizace 50 %.

V gervenci 2007 byl opéni akciovy pldan rozsiten i na sttedni management. Celkem byly v ¢ervenci 2007 udéleny opce na
ndkup 350 000 akcii spole¢nosti. Rozhodné datum pro pfiznédni opci je 9. 7. 2010 a datum vyprSeni 9. 7. 2013. Realiza¢ni
cena opce ve vysi 1417 K¢ odpovida cené akcii obchodovanych na burze k datu udéleni. Opce budou manazertim pfi-
zndny, jestlize se TSR (celkovd ndvratnost pro akcionare) Skupiny zvys$i o 10 % ro¢né. Zameéstnanci Uc¢astnici se planu
musi zGstat v pracovnim poméru u spolec¢nosti Skupiny minimélné po dobu tfi let od data udéleni. Redlnou hodnotu
akciové opce stanovila nezdvisld ocernovaci spole¢nost za pouziti metody Monte Carlo ve vys$i 278 K¢ na zdkladé téchto
predpoklad(: realiza¢ni cena 1 417 K¢&, bezrizikovd urokova sazba 4,60 % p.a., dividendovy vynos 0,9 % p.a., volatilita
26 % p.a., procento odstoupeni (po pfizndni) 15 % p.a., faktor pfedc¢asné realizace 50 %.

Celkové ndklady na akciové opce ve vysi 50 622 tis. K¢ a 40 725 tis. K¢ byly v roce 2007 a 2006 zalctovany proti
vlastnimu kapitalu.

V nésledujici tabulce je uveden pocet akciovych opci v jednotlivych kategoriich a jejich vdzenad primérna realiza¢ni
cena (weighted average exercise price, WAEP) a pohyby v pribéhu roku:

2007 2007 2006 2006
Akciové opce Podet WAEP (v K&) Podet WAEP (v K¢&)
Vystavené k 1. 1. 765 000 931 440 000 869
Poskytnute D sso g B R s oce o
Propadlebehemroku—99501 ..................... oy SRR

Realizovatelné k 31. 12. — — — —

Dalsi informace
Podle udajli v soupisu akcii spole¢nosti vlastnili k 31. 12. 2007 a 2006 ¢lenové predstavenstva, exekutivni management
a $irSi exekutivni management spoleénosti 2 204 412 a 2 262 780 akcii mateiské spole¢nosti.

V roce 2007 a 2006 neobdrzeli ¢lenové statutdrnich organ( a exekutivni management zadné pljc¢ky, priznané zaruky
ani dal8i vyhody. Exekutivnim manazerdm a klicovému stfednimu managementu jsou poskytnuty osobni automobily
pro soukromé ucely. Dalsi zaméstnanecké vyhody zahrnuji zivotni a Urazové pojisSténi a pfispévky do penzijniho fondu
pro ¢leny predstavenstva, exekutivni management a ostatni klicové manazery. Prilezitostné jsou témto zaméstnanciim
poskytovdny rovnéz dal$i nepenézni vyhody, jako je prispévek na bydleni.
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V lednu 2008 a bfeznu 2008 nastaly dal$i zmény ve struktufe akciondrd spoleé¢nosti - podrobnéjsi informace viz bod 1.

Dne 6. 3. 2008 Zentiva oznémila, Ze bylo se spole¢nosti EIS ECZACIBASI ILAC SANAYI ve TICARET A.S. dosazeno
dohody o vysi ndsledné upravy pofizovaci ceny, kterd byla sjedndna kupni smlouvou ze dne 2. 3. 2007 o akvizici 75%
podilu ve spole¢nostech skupiny Eczacibasi zabyvajicich se vyrobou generickych Ié¢iv. Potransakéni Uprava pofizovaci
ceny byla na bankovni tc¢et spole¢nosti pfipsédna dne 7. 3. 2008.

27. FINANCNI NASTROJE

K'31. 12. 2007 byla Zentiva N.V. smluvni stranou nésledujicich swapovych transakci zajiStujicich drokové sazby (v tis. K&):

Nominalni
hodnota Ztrata/
podkla- zisk
Koneéna dového k 31.12.
Banka splatnost zavazku Popis 2007
Fortis Bank, Brussels Z&ri 2012 560 000 4,32 %, rozmezi je stanovené od 3,17 % do 5 % -1 281
ABN Amro Bank, zari 2012 500 429 Jestlize je prislusna sazba nizsi nez 3,70 % - -716
Velkd Briténie pohyblivd sazba bude 3,70%; jestlize je piislusna
sazba mezi 3,75 % a 4,65 %, pohyblivé sazba bude
rovna této sazbé; jestlize je pfislusna sazba mezi
4,65 % a 4,95 %, pohyblivd sazba bude 4,65 %);
jestlize je prisluSnd sazba vy$si nez 4,95 %,
pohyblivd sazba bude odpovidat této sazbé
snizené o 0,30 %.
BNP PARIBAS zari 2012 168 060 Max (0; pfislusnd urokové sazba - 4,75%) -192
+ Max (0; 3% - pfislusnd urokovéa sazba)
Komeréni banka, a.s. Z4ri 2012 567 000 Sazba 3,98 % + n/N* 2,5%; rozhrani 3-5%); -4 376
n - pocet pracovnich dnt kdy je sazba mimo
..................................................................................... rozhrani - N -celkovy pocet dntt v obdobf
Ceska spotitelna, a.s. Z4ri 2012 366 680 Sazba 3,6 % za prvni ¢tvrtleti; potom predchozi -5 059

Gtvrtleti + Max (0; pfislusna drokova sazba - 4,5 %)
+ Max (0; 3,5 % - pfislusnd trokova sazba)
Citibank, N.A. Londyn Z4ri 2012 4000 000 JestliZe je pfislusnd urokova sazba nizsi nez 6 %, 13 759
potom pfislusnd urokova sazba - 0,3 % p.a.,
minimdlné 3,5 % p.a. a maximdlné 4,70 % p.a.;
jestlize je prislusnd trokova sazba vy$si nez 6 %,
potom pfisludnd urokova sazba -1,30 % p.a.

Celkova hodnota k 31. 12. 2007 2 135

K 31. 12. 2006 Skupina neméla otevieny zadny trokovy swap.
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Realna hodnota
Nasledujici tabulka porovndva téetni a redlnou hodnotu jednotlivych kategorii finanénich ndstrojt Skupiny, které jsou
vykdzdny v ucetnich vykazech (v tis. K&):

Ugetni hodnota Reéalna hodnota

2007 2006 2007 2006
Penézni prostifedky a penézni ekvivalenty 2213 613 898 713 2213 613 898 713
.F; enezm p rostredkysomezenym ........................................................................................................................
disponovdnim vice nez 3 mésice 13 970 290 785 12 890 267 561
it i nastrOJe ..................................... e [EEEEEIEREER IR S
Pohledavky z obchodniho styku 5992393 5216 746 5992393 5 216 746
DIouhodobepohIedavky .......................................... e Pt
Zavazky I styku ................................. Caane S SRS Caraes S6s B0k
25\)&@2.f.ih'éh.éh'ih'c')'I.éé's'i.rig'lj .................................. eee T e aea T e s
oo uvery B pulcky ..................................... o ereae some g S Eteame 3678 nos
Finanéni zavazek vaci mensinovym akcionairam - 4070069 - 4093561 -

U finanénich instrumentt se splatnosti do tii mésicl se predpoklddad, ze jejich redlnd hodnota se rovnd tc¢etni hodnoté.
Redlnd hodnota instrument( s dobou splatnosti del$i nez tfi mésice byla uréend diskontovdanim oéekdvanych budoucich
penéznich tok( pfevlddajici tdrokovou sazbou.
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Konsolidovany vykaz zisku
a ztraty za obdobi tri mesicu
do 31. 3. 2008

(Neauditované ucetni zavérky v souladu s IFRS)

Obdobi tii mésict do

(v tis. KE)
31.3.2008 31.3.2007

Trzby 4378 977 3377 636

mensinové vlastniky




Konsolidovana rozvaha
k 31. 3. 2008

(Usetni zavérky v souladu s IFRS)

v tis. K& ozvaha ke dni

(v tis. K&) Rozvaha ke dni
31.3.2008 31.3.2007 31.12. 2007

Aktiva (neauditovano) (neauditovano) (auditovano)

Stala aktiva

Dlouhodoby hmotny majetek, netto 7 849 654 6115132 8643 798

Aktiva celkem 31718 669 19 341 639 36 928 983
Pasiva
Vlastni kapital
........... Zakladni kepital 2wz 12112 12112
........... Viastniakcie ... (18259%)  (122905) (182592)
B Emisnidzo 2514784 2514784 2514784
___________ Poskytnuté akciovéopce . 1e3r 65813 103101
,,,,,,,,,,, Nerozddlenyzisk 9804827 8878783 9335127
___________ Kumulované kurzové rozdily zpfepoctu (4387406) 541110 (860737)
______ Vlastni kapitél pfipadajici na akcionafe matefské spolecnosti 7881062 11889697 10921795
...... Mensinovy podil 1004007 1115749 1037607
Vlastni kapital celkem 8 885 069 13 005 446 11 959 402

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z finan¢niho leasingu 978 14 760 3339

Kratkodobé zavazky

___________ Zavazky ... 19256158 1003893 2152776
R Ostatni dafiové zavazky 87449 . 44012 117 036
........... Ostatnipasiva . ...............127342 664253 784763
R Dan z pfijma splatna 124156 66027 34877
___________ Kontokorenty a kratkodobé dluzné cennépapiry 3469778 4221820 3625718
___________ Splatné dividenay 20209 24009 20468
o Kratkodobé zavazky z finan¢niho leasingu 3208 1090 9521

Kratkodobé zavazky celkem 6 357 297 6 034 974 6 745 159

Pasiva celkem 31718 669 19 341 639 36 928 983
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Konsolidovany prehled o

peneznich tocich za obdobi
tri mésicu do 31. 3. 2008

(Neauditované ucetni zavérky v souladu s IFRS)

(v tis. K¢) Obdobi tii mésicti do

31.3.2008 31.3.2008

_Penéznitoky z provozni ¢innosti
Cisty vysledek hospodareni pfed zdangnim 635622 704582
__ Odpisy a snizeni hodnoty majetkw 337143 237365
____Urokové naklady,neto 2399 23133
(Zisk)/ztratu z prodeje dlouhodobého hmotného majetkd .~~~ (99%4)  (476)

____Ostatni nepenézni (pfijmy)/vydaje, netto  (309399) 13469

Penézni tok z provozni &innost pred zménami pracovnino kapitélu 899351 978073

Zménastavu:
. Pohleddvek . 106277 (4292)
. Zasob . e (282572
. Zavazd . 37336 (13349
Ostatnichaktv_ . (92788) L (12727)

)

__ Ostatnichpasivarezerv  (151208)  (79614)
Penéznitokzprovozniginnosti 1196075 485519
 Vyplacensdroky o (216439)  (34966)

 Zaplacenadafizpfjms  (160626)  (200949)

Cisty penézni tok z provozni &innosti 819 010 249 604

ého anehmotného majetku . (320471)  (546476)
_Prijmy z prodeje dlouhodobého hmotného majetku 75 2548
_Prijmy z prodeje dlouhodobych aktiv uréenych kprodeji 851 -
_Prijmy z/pofizeni dlouhodobych pohledavek 705 678
Akvizice snizené o ziskané penézni prosttedky 1509163 (147971)
Pfijaté groky ... 3% 8303

Cisty penézni tok z investiéni éinnosti 1228 384 (682 918)

Penéznitokyzfinanéniginnosti
120207 761335
spolenosti 7

Penézni toky z finanéni ¢innosti (1319 777) 491 961

Cisty prirtstek/(ubytek) penéZnich prostiedk( a penéZnich ekvivalenty 727617 58647
_Dopad kurzovych rozdilti na penézni prostfedky . (30423%) 162202
_Penézni prostredky™ na pocatku ucetniho obdobi . 222758 1189498
Penézni prostfedky** na konci u¢etniho obdobi 2 650 965 1410 347

Volné penszni toky pied zahmutim akvizie 538231 (285343)

Pozn:
* Cerpani a splatky pujéek za rok 2007 byly revidovany tak, aby odpovidaly zptisobu vykazovani v roce 2008 — puijcky se splatnosti do tfi mésici jsou vykazany v netto vysi
** Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty a penézni prostfedky s omezenym disponovanim vice nez 3 mésice





