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Estimados accionistas:

Algo más de un año ha bastado para poder valorar como acertada y muy positiva  la decisión de agrupar las actividades y recursos de

biotecnología –que se encontraban dispersos en las distintas compañías de nuestro grupo– para constituir Natraceutical, y su salida a Bolsa

dentro del Nuevo Mercado.

2003 puede resumirse en una palabra: esfuerzo. Esfuerzo de todos los que estamos implicados en este proyecto,  que ha propiciado cambios y

mejoras en todos los sentidos: en la mentalidad y motivación creciente del equipo humano, en  la estructura material y medios de la compañía,

en las instalaciones y líneas productivas, en la aceptación que tienen  los productos que ya comercializamos y en la buena acogida y expectación

que tienen los nuevos desarrollos así como las patentes solicitadas.

Pero hay más. Lo que también es notorio y relevante ha sido la acogida de que somos objeto, a nivel nacional e internacional, y la percepción de

la compañía por parte de la comunidad financiera. Nos gusta creer que las razones para que todo esto sea así, han sido cada una de las

realidades que han ido sucediendo a todas y cada una de las expectativas creadas.

Quiero insistir en ello, ya que conforma la realidad de Natraceutical, detrás de una empresa biotecnológica como la nuestra, lo único que hay es

toda una serie de instalaciones, productos, aplicaciones, clientes, buenos profesionales y mucho trabajo, que nos permiten facturar y que nos

lleva a ir cumpliendo hasta la fecha con el Plan de Negocios previsto en el folleto de salida a Bolsa.

2003 era nuestro primer ejercicio de actividad completo y lo hemos cerrado más que satisfactoriamente en todos los sentidos. Hemos crecido

en equipo, en patentes, en productos comercializados y en clientes. Presentamos un beneficio neto de casi 2 millones de euros, lo que significa

multiplicar por seis el del año anterior.

Hemos sido reconocidos por la revista Actualidad Económica como empresa más innovadora de la Comunidad Valenciana en 2002, y hemos

recibido el Premio Nova 2002 a la Innovación, el de mayor prestigio concedido en la Comunidad Valenciana al mundo empresarial.

Las prioridades e hitos que establecimos en el plan estratégico de Natraceutical eran lógicos y estaban medidos: constitución, salida a bolsa,

estabilización y optimización financiera y, a partir de ahí, productos. Productos, servicios de  desarrollo y crecimiento.

Creemos que ha llegado el momento de la consolidación y el crecimiento.

Por tanto, nuestra clara y firme misión para el ejercicio que comienza es dotar a Natraceutical de los recursos financieros necesarios para permitir

a la compañía consolidar las inversiones en instalaciones para el desarrollo de los nuevos productos, y poder mantener una posición neta de

tesorería para aprovechar las oportunidades de llevar a cabo movimientos corporativos que ayuden a nuestra estrategia de futuro.
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Vicente Domínguez
Presidente de Natraceutical



Sin t tulo-1 25/6/04 12:11 Pagina 4 

memor i a  anua l  200308 memor i a  anua l  200309

Y para ello, recurrimos a nuestros accionistas: a los grandes accionistas de referencia, como el grupo Natra, y a los accionistas individuales, a

los que agradecemos que se ilusionen como nosotros con el proyecto de hacer de Natraceutical un referente en la alimentación funcional a nivel

europeo, a medio plazo, y mundial, a largo plazo. A todos ellos ofrecemos la oportunidad de participar de nuestro más ambicioso futuro y les

pedimos, de nuevo, su apoyo y confianza acudiendo a la ampliación de capital que llevaremos a cabo durante el primer semestre del año.

El estar cotizando en Bolsa, el ser un referente mundial desde hace muchos años en temas de extracción, así como recientemente a nivel

europeo en el mundo de la alimentación funcional, las patentes solicitadas y consecuente presencia en los medios de comunicación, nos ha

facilitado el conocimiento de numerosos agentes de los mercados en los que operamos y el acercamiento de algunos de ellos. Así, hemos

establecido contactos con compañías cuya gama de productos es complementaria a la nuestra, o que tienen  una red comercial que nos

permitiría alcanzar países o clientes a los que actualmente no llegamos, o bien nos facilitarían el acercamiento al cliente final. Por tanto, conviene

estar preparado para aprovechar cualquier oportunidad de crecimiento también en este sentido, además del crecimiento orgánico.

Nuestro futuro más inmediato, 2004, verá también la puesta en marcha de varios procesos productivos: dos líneas de aromas, de cacao y

chocolate respectivamente; una tercera de cocoa bean powder, una fibra natural basada en el cacao; y allá por septiembre, el de olive powder,

cuando con el inicio de la campaña de recogida de la oliva haya materia prima disponible. Todos ellos ya han sido objeto de solicitud de patente.

Este proyecto requiere un  gran equipo. Y por eso hemos acudido con prioridad al mercado nacional, y también a todos los rincones del mundo

en busca de aquellos profesionales que con su entusiasmo, conocimientos y dedicación pudieran ayudarnos a llevarlo a cabo. Creemos que lo

hemos conseguido.

Somos proveedores de las principales empresas de alimentación de todo el mundo, todas ellas muy conocidas, también proveemos al sector

cosmético y al farmacéutico. Lamentamos que por razones de confidencialidad no podamos dar nombres de marcas comerciales, lo cual

permitiría una idea mucho más palpable de lo que hacemos.

Lo que si que les voy a decir es que de forma habitual, estimamos que en el mundo hay más de 1.200 millones de personas que consumen

prácticamente a diario productos que contienen algún ingrediente nuestro. Hablamos de bebidas refrescantes, batidos, cereales para el

desayuno, caramelos, bombones, panadería, galletas, barras de labios, cremas para la piel, etc.

Por todo ello, sinceramente les digo, que presentamos esta memoria con la satisfacción del deber cumplido y con el ánimo y la ilusión de seguir

en la misma línea de ir cumpliendo o mejorando incluso todas nuestras previsiones.

Felicitaciones para todos.
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datos
significativos
del ejercicio

NATRACEUTICAL 2003 2002

Cuenta de Pérdidas y ganancias analíticas (en miles de euros)

Ingresos 20.386 13.735

Aprovisionamientos -11.510 -7.819

Gastos personal -2.889 -1.716

Otros gastos operativos -2.278 -1.450

Cash-flow operativo 3.709 2.750

Provisiones y amortizaciones -1.291 -797

Resultado operativo 2.418 1.953

Resultados financieros netos 148 -350

Amortización fondo de comercio -561 -280

Participación pérdidas sociedades puesta en equivalencia -33 -34

Resultados extraordinarios 12 -1.634

RESULTADO NETO, antes impuestos 1.984 -345

Impuestos -6 666

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 1.978 321

Cash-flow neto después impuestos 3.830 1.398

Balance de situación (en miles de euros, a 31 de diciembre)

ACTIVO

Inmovilizado 18.689 15.770

Otros activos 4.997 5.455

Activo circulante 12.641 9.032

TOTAL 36.327 30.257
PASIVO

Fondos propios 14.219 12.503

Otros pasivos 110 119

Deudas 21.998 17.635

TOTAL 36.327 30.257

Ratios de Gestión

Cash-flow operativo/ingresos consolidados 18,19% 20,02%

Cash-flow operativo/activos totales 10,21% 9,09%

Cash-flow operativo/fondos propios 26,08% 21,99%

Resultado neto del ejercicio/ingresos consolidados 9,70% 2,34%

Resultado neto del ejercicio/activos totales 5,44% 1,06%

Resultado neto del ejercicio/fondos propios 13,91% 2,57%

Cash-flow neto/ingresos consolidados 18,79% 10,18%

Cash-flow neto/activos totales 10,54% 4,62%

Cash-flow neto/fondos propios 26,94% 11,18%

DATOS BURSÁTILES

Número de acciones en circulación al 31 de diciembre 146.380.430 146.380.430

Valor nominal por acción al 31 de diciembre (euros) 0,10 0,10

Capital social al 31 de diciembre (euros) 14.638.043 14.638.043

Capitalización bursátil al 31 de diciembre (euros) 121.495.757 92.219.671

Número de acciones negociadas durante el ejercicio (*) 80.267.401 21.088.845

Volumen efectivo contratado durante el ejercicio 65.097.141,19 25.734.300,36

Contratación media diaria durante el ejercicio (títulos) 321.070 1.171.602

(*) En 2002: 18 días bursátiles, en 2003: 250 días bursátiles memor i a  anua l  200313
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A ño de consolidación

Natraceutical ha cerrado en 2003 su primer ejercicio completo,

cumpliendo con los objetivos de su plan de negocio. Durante este

año, la sociedad ha consolidado líneas de producción, clientes,

productos y equipos. Los acuerdos firmados este año, para el

desarrollo de productos específicos para terceros, han sido los

primeros pasos de esta biotecnológica valenciana en el negocio de la

investigación por cuenta ajena que, en el campo de los polifenoles,

se está convirtiendo en un referente europeo.

Natraceutical comercializa en este momento 22 ingredientes

funcionales y cafeína purificada (producto del que es uno de los

principales productores mundiales); cuenta con casi 400 clientes en

más de 50 países del mundo, exportando el 90% de sus ventas a los

cinco continentes. Además, en el mes de abril de 2003 ha puesto en

marcha, junto al Centro Superior de Investigaciones Científicas

(CSIC), CAPSA y la entidad de capital riesgo Talde, BIÓPOLIS, una

empresa de biotecnología orientada a actividades de Investigación y

Desarrollo realizadas a medida para los sectores alimentario y

farmacéutico.

La compañía ha reforzado su apuesta por el mercado norteamericano

–Estados Unidos y Canadá–, comprando a su matriz, Natra y a su

compañía hermana, Natra Cacao, sus respectivas participaciones en

Natra US, Inc.. Esta adquisición, llevada a cabo en noviembre de

2003, representa un nuevo impulso para las actividades comerciales

realizadas por la compañía en un mercado de primer orden

estratégico dentro de los sectores en los que opera la compañía.

Esta operación coincide en tiempo y lugar con el acuerdo que la

compañía ha alcanzado con la empresa multinacional de distribución

Pechiney World Trade USA (PWT), acuerdo por el que PWT

comercializará en exclusiva los productos de la empresa valenciana

en Estados Unidos y Canadá para los mercados cosmético y

farmacéutico. Para ello, Natraceutical ha tenido que superar varios

procesos de homologación de instalaciones productivas, procesos

de elaboración y métodos analíticos. Este acuerdo permitirá a

Natraceutical beneficiarse de la posición de liderazgo de PWT USA,

que cuenta con presencia comercial permanente en todas las

regiones de Estados Unidos y Canadá, como distribuidor

especializado en estos sectores, reforzando su penetración e

incrementando sus ventas en dichos mercados.

La compañía ha registrado un aumento importante en sus costes

laborales, debido fundamentalmente a la significativa ampliación de

plantilla que ha llevado a cabo, especialmente en la división de I+D,

con el fin de permitir la expansión que está requiriendo. Con ese

mismo fin, durante el segundo trimestre de 2004, llevará a cabo una

ampliación de capital que dotará a la compañía de los fondos

necesarios para fortalecer sus recursos financieros y encarar en

condiciones óptimas el crecimiento. Cabe destacar que, cumpliendo

con su compromiso ante el mercado, la matriz, Natra, ha ido

memor i a  anua l  200314

liberando progresivamente capital de Natraceutical llegando a contar

en la actualidad con un free float  superior al 24 por ciento.

Productos

Natraceutical mantiene su condición de ser uno de los principales

productores a nivel mundial de cafeína purificada, con una capacidad

total de 2.500 toneladas anuales y dos plantas de purificación.

Sin duda, serán los ingredientes nutracéuticos y otros principios

activos los que impulsarán el crecimiento de Natraceutical. En esta

rama de activ idad conviven la tradicional producción y

comercialización de productos propios y la fabricación de productos

o ingredientes por encargo de terceros, en su mayoría derivados de

los nuevos “Servicios de Desarrollo” que ha puesto en marcha la

compañía.

Cabe destacar el hecho de que, al desarrollar Natraceutical muchos

de sus compuestos bioactivos a partir de materias primas autóctonas

de la zona mediterránea, éstos pueden ser conceptuados como

ingredientes representativos de la conocida “dieta mediterránea”, a la

que se atribuye un alto valor funcional en la prevención de

enfermedades.

Por otro lado, aprovechando las sinergias del grupo, Natraceutical ha

desarrollado también distintos ingredientes funcionales basados en el

cacao, que le permiten acceder a alimentos diferentes de los

habituales (leche, yogur, etc.). Los derivados del cacao ofrecen la

posibilidad de ser incorporados a multitud de aplicaciones, desde la

bollería hasta la confitería, pasando por la pastelería y otros sectores

del mercado alimentario.

El plan de negocio de Natraceutical contempla un progresivo

aumento del peso de los alimentos funcionales en la facturación de la

compañía, ya que, con unas tasas anuales de crecimiento del 17 al

30% –el mercado de alimentación general crece a unas tasas anuales

de un 3%– los productos nutracéuticos representan el segmento de

mayor crecimiento dentro del sector de la alimentación, para el que

se manejan unas estimaciones de 550.000 millones de euros para

2010 a nivel mundial. Natraceutical tiene como objetivo posicionarse

como líder europeo de este segmento, a través del desarrollo de

tecnologías propias, el diseño, elaboración y lanzamiento de nuevos

productos, el aseguramiento constante de la calidad, la formación

continuada del personal y la identificación de nuevas oportunidades

de colaboración con los clientes.

Servicios de desarrollo

Durante el último año, se han sentado las bases para la puesta en

marcha de lo que se prevé sea una importante línea de negocio en el

futuro: los servicios de investigación, desarrollo y elaboración de

ingredientes y productos a medida para terceros. Ya en 2003 se ha

firmado un acuerdo con Nutrexpa para el desarrollo conjunto, y

posterior producción por parte de Natraceutical, de un ingrediente

funcional que Nutrexpa incorporará en su proceso de fabricación a un

producto final.

Natraceutical cree firmemente en el potencial de esta nueva línea de

negocio y apuesta con decisión por este tipo de acuerdos que, sin

duda, verán su desarrollo máximo en los próximos años, y servirán de

base para el establecimiento de joint ventures futuras o acuerdos más

amplios con los clientes, en muchos de los casos.

Los avances que la compañía ha anunciado en los últimos meses,

han incrementado notablemente su reconocimiento a nivel europeo,

llevándola a posicionarse como un referente en la investigación y

desarrollo de productos e ingredientes a partir de polifenoles.

Apoyo al desarrollo de la biotecnología en España

Natraceutical apoya el desarrollo de la biotecnología en nuestro país,

ocupando un puesto en el comité de Dirección de ASEBIO

EUPOPA

AMÉRICA DEL SUR

ESTADOS UNIDOS

49%

31%

20%

VENTAS POR ÁREA GEOGRÁFICA 2003

ALIMENTACIÓN

FARMACIA

COSMÉTICA

OTROS

79%

14%

5%

VENTAS POR SECTOR 2003

evoluc ión de
los negocios y
de la situación
de la sociedad

2%
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(Asociación Española de Bioempresas) y patrocinando su Informe

Anual sobre biotecnología en España.

Adicionalmente, ya en febrero de 2004 ha participado en

BIOEMPRENDA, iniciativa promovida por la Conselleria de Industria,

Comercio y Turismo de la Generalitat Valenciana, con el objetivo de

promover las iniciativas empresariales en el sector de la

biotecnología en la Comunidad Valenciana. En el marco de este

evento, se ha creado y otorgado el primer Premio Natraceutical a

la mejor iniciativa empresarial biotecnológica. Este premio, dotado

con 3.000 euros, y al que optaron más de cuarenta candidaturas,

ha recaído, en esta primera edición, sobre el equipo de Pharming,

que concurrió con una idea de negocio basada en la producción de

insecticidas a partir de extractos naturales de plantas autóctonas y

residuos agrícolas, con el objeto  de combatir plagas y

enfermedades de los cultivos.

Imagen

En 2003 Natraceutical ha realizado un importante esfuerzo en la

adecuación de su imagen a su nueva realidad, cuidando todos los

detalles: Se han realizado mejoras y trabajos de limpieza en todas

las instalaciones de la planta de Quart de Poblet, se han ajardinado

las zonas no edificadas y aledañas a las instalaciones, se han

optimizado las infraestructuras y se ha incrementado la inversión en

saneamiento de aguas.

También en el ejercicio 2003 se han iniciado los trabajos de

definición, estructura y diseño de la nueva página web del grupo

Natraceutical, cuyos resultados veremos ya en 2004. En este

sentido, la compañía está realizando un esfuerzo de transparencia

informativa incluyendo no sólo la información requerida, sino toda

aquella que pudiera ser de interés para los accionistas, los clientes,

los proveedores, los empelados o los medios de comunicación.

Los miembros del Consejo de Administración y el equipo directivo, han

dedicado tiempo y esfuerzo a transmitir la realidad de la empresa, a

“tangibilizar”  su actividad, a acercarla a sus distintos interlocutores.

Para ello, se han llevado a cabo encuentros personales, entrevistas y

apariciones en los medios de comunicación, presentaciones

colectivas, asistencia a ferias nacionales e internacionales, etc. Dada la

confidencialidad requerida por muchos de los clientes y por las propias

investigaciones y descubrimientos que luego darán lugar a patentes,

no resulta siempre fácil pero, sin duda, la compañía crece en

notoriedad, grado de conocimiento de su actividad y productos, y en

el grado de confianza que sus distintos interlocutores depositan en ella.

Quizá una muestra de ello haya sido la concesión, a lo largo del año,

del Premio a la empresa más innovadora de la Comunidad

Valenciana, otorgado por la revista Actualidad Económica y el Premio

Nova 2002 a la Innovación, el de mayor prestigio concedido en la

Comunidad Valenciana al mundo empresarial.

memor i a  anua l  200316 memor i a  anua l  200317

Natraceutical ha solicitado el 21 de enero de 2004 dos

nuevas patentes para los ingredientes naturales IN-15 e IN-16, que

ofrecen aromas y sabores naturales derivados del cacao, en el caso

del IN-15, y del chocolate, en el caso del IN-16. Estos ingredientes

podrán ser utilizados, por sus características de solubilidad, en los

sectores de bebidas y alimentario. La compañía ultima las inversiones

industriales necesarias para la puesta en marcha de estos procesos

que, en ambos casos, tendrá lugar durante 2004.

El IN-15 se encuentra en fase de evaluación y definición final por

clientes de Estados Unidos y Europa, y su fabricación a escala

industrial comenzará a lo largo del segundo trimestre de 2004. El

ingrediente se presentará en dos formatos, líquido y polvo, con el

objeto de facilitar su incorporación a los procesos de producción de los

clientes. El proceso de extracción de este ingrediente resulta innovador,

ya que se basa en la extracción selectiva de moléculas por medio de

solventes acuosos de derivados del cacao y chocolate conchado,

para producir un producto natural. Mediante este proceso natural se

obtiene una superior extracción de moléculas que en los procesos

sintéticos existentes hasta ahora, sin necesidad de ningún aditivo.

Por su parte, el IN-16, ingrediente natural que ofrece aromas concentrados

y sabores del chocolate con bajos índices de grasa, se ha desarrollado

en colaboración con la universidad británica de Salford. La combinación

de determinados parámetros de presión, humedad y temperatura,

producen una reacción que permite obtener aroma y sabor de chocolate,

sin necesidad de pasar por el laborioso proceso de conchado.

Además, se trata de un proceso acelerado que parte de materias

primas no elaboradas derivadas del cacao y, por tanto, libres de grasas.

Por otro lado, como muestra de la creciente importancia de la

compañía en el sector de la alimentación funcional, tanto a nivel

nacional como internacional, cabe destacar el acuerdo de

colaboración alcanzado por Natraceutical y Nutrexpa el 10 de marzo

de 2004, por el que ambas compañías se implican en el diseño de

un nuevo ingrediente funcional que, posteriormente, Nutrexpa

incorporará a un nuevo producto. El acuerdo contempla el diseño

inicial del ingrediente, la puesta en marcha de estudios de

aceptabilidad por parte de los consumidores, el posterior diseño y

ejecución de los procesos productivos, la realización de los estudios

necesarios para asegurar la biodisponibilidad en el producto final y,

por último, el suministro.

Finalmente, el 22 de abril de 2004, el Consejo de Administración de

la compañía ha aprobado llevar a cabo la ampliación de capital

autorizada por la Junta General de Accionistas en junio de 2003.

Mediante esta ampliación, se emitirán 38.521.165 acciones, por un

importe nominal de 3.852.116,5 euros, lo que le permitirá captar

20.031.005,80 euros, con los que fortalecer sus recursos propios

para poder abordar en condiciones óptimas los proyectos que ya se

incluyeron en el folleto de su salida a bolsa, además de otras líneas

de productos o negocio en las que se está trabajando.

acontecimientos
posteriores
al cierre
del ejercicio
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Productos Nutracéuticos

Aquí se recogen las previsiones relativas a los ingredientes de origen

natural, fundamentalmente basados en materias primas de la zona

mediterránea, que elabora Natraceutical para su incorporación en

productos de uso diario, con la intención de conferirles nuevas

propiedades y/o actividad que contribuyan a ayudar a la prevención

de enfermedades. Estos productos tienen aplicación en los sectores

alimentario, cosmético y farmacéutico.

Sus ventas se han incrementado de forma significativa, a medida

que se ha ido completando el desarrollo de nuevos productos.

Durante 2003 las ventas de estos ingredientes aumentaron un 51%

con respecto a las de 2002. En la actualidad, independientemente

de la producción de cafeína, la Sociedad elabora 22 ingredientes

nutracéuticos y otros principios activos, que dan lugar a más de 75

referencias diferentes, adaptadas a las aplicaciones de los clientes.

Una vez consolidadas las líneas maestras durante 2003, los objetivos

para el año 2004, son los siguientes: producir y comercializar de

forma regular los ingredientes protegidos por las patentes solicitadas

durante el ejercicio anterior (AD-11, CV-16 e IN-29); seguir con el

programa de I+D planificado, con el objeto de solicitar 5 patentes a lo

largo de 2004 (de las que dos, IN-15 e IN-16 se solicitaron en enero

de 2004); desarrollar nuevos conceptos de servicio a clientes, que

involucren a la compañía desde la idea hasta el lanzamiento del

producto, mediante la firma de acuerdos y alianzas estratégicas para

el trabajo conjunto y, por último, desarrollar los canales de distribución

adecuados para introducir productos finales saludables.

Uno de los objetivos fundamentales es incrementar el grado de

conocimiento y notoriedad de la marca Natraceutical entre sus

clientes, en los sectores en los que opera la compañía. Por otro lado,

se pretende completar la construcción de las instalaciones

productivas adecuadas acorde con las normas de correcta

fabricación (GMP), que posibilitará el acceso a nuevos clientes y la

mejora de la calidad de nuestros productos.

El carácter mediterráneo que mencionábamos anteriormente, confiere

a la compañía una ventaja sobre la mayoría de sus competidores, al

aportar ingredientes que se pueden inscribir dentro de la denominada

“dieta mediterránea”, que goza de prestigio internacional y a la que se

atribuye un alto valor funcional en la prevención de enfermedades.

A pesar de que las áreas de venta prioritarias sean Europa y Estados

Unidos, donde ya existe tanto presencia como conocimiento del

mercado, el objetivo de crecimiento supone alcanzar una cuota de

mercado global, dentro del segmento de extractos naturales e

ingredientes, del 1,2% en el año 2011. Esto significa, dentro de un

mercado de demanda creciente, experimentar tasas de crecimiento

superiores a las del propio mercado. El siguiente gráfico refleja la

previsión de ventas de ingredientes nutracéuticos y otros principios

activos para el período 2004-2011, teniendo en cuenta tanto las

estimaciones para los 22 productos que se comercializan en la

actualidad como para los siete nuevos productos que la compañía

prevé lanzar a lo largo del período 2004-2006:

PROYECCIÓN DE VENTAS DE LOS PRODUCTOS EXISTENTES
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110.000En 2004 Natraceutical, que ya ha consolidado su presente,

dará un gran paso para la construcción de su futuro,  mediante la

ampliación de capital que llevará a cabo durante el segundo trimestre,

y que le permitirá captar 20 millones de  euros. A través de esta

ampliación, la compañía pretende no sólo incrementar su gama de

productos, sino además contar con los fondos necesarios que le

permitirán llevar a cabo movimientos corporativos, en su caso, en los

que estarían implicadas otras compañías que complementen su

variedad de productos, su distribución o permitan un acercamiento al

consumidor final, lo que provocaría un crecimiento superior al que

orgánica e inicialmente está contemplado.

La facturación prevista de la entidad para 2004 es de cerca de 29

millones de euros, siendo los principales destinos de sus

productos Estados Unidos, Reino Unido, Francia, Italia, Alemania y

Suiza. Se estima un beneficio antes de impuestos de 4,2 millones

de euros.

Proyecciones de ventas en años próximos

Las previsiones de la compañía contemplan un incremento en los

ingresos por productos nutracéuticos, que en la actualidad

representan menos de la mitad de la cifra total de ventas, hasta

constituir la línea de negocio de mayor peso en la cuenta de

resultados de la compañía, debido al incremento de ventas por este

concepto. En un sentido inverso, se espera que la producción y

comercialización de cafeína purificada, que representa en la

actualidad más de la mitad de la facturación de Natraceutical, vaya

perdiendo, progresivamente, peso sobre el total de ventas de la

compañía sin perder, por ello, volumen.

Cafeína purificada

La intención de la compañía es mantenerse como uno de los

principales productores mundiales de este producto. En este sentido,

la planta de Brasil ha aumentado su capacidad de producción hasta

alcanzar a finales de 2003 su capacidad plena -cifrada en 1.000

toneladas anuales- que, unida a las 1.500 toneladas/año de la planta

de Quart de Poblet, dotan a la compañía de una capacidad total de

2.500 toneladas/año, en el corto plazo.

Las previsiones de ventas para el periodo comprendido entre 2004 y

2011 son las siguientes:

evolución
previsible
de la sociedad
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A lo largo de 2003 la acción de Natraceutical se revalorizó en

bolsa un 31,7%, y en 2004 lleva acumulada una revalorización, hasta

el 30 de abril de 2004, del 7,5%. La evolución positiva de la cotización

se ha ido produciendo en la medida en que la compañía ha ido

confirmando las previsiones contempladas en su plan de negocio.

El free float de Natraceutical se ha ido incrementando desde un

16,5% en su salida a bolsa hasta un 24% a 30 de abril de 2004.

NTC ha mostrado una elevada liquidez diaria desde su salida a bolsa,

puesto que desde el 29 de noviembre de 2002 la liquidez media

diaria ha sido de un 0,3%, y a lo largo de los 3 primeros meses de

2004 se ha movido un 23% del capital.

En 2003 se negociaron más de 80 millones de títulos, lo que supuso

un volumen efectivo superior a los 75 millones de euros. El 26 de

agosto de 2003 se intercambiaron 7,3 millones de títulos, un 5% del

total de acciones de la sociedad, y se marcó el máximo volumen

diario del ejercicio cuya media diaria de negociación se situó en

321.000 títulos. Al cierre del 31 de diciembre de 2003, la

capitalización la sociedad era de 121,5 millones de euros.
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investigación y
desarrollo

Natraceutical es una empresa para la que la innovación no

es un mero objetivo, sino su razón de ser. De hecho, en torno a un

25% de su plantilla está dedicada a I+D. Durante los últimos dos

años, la compañía ha invertido en Investigación y Desarrollo más de

1,7 millones de euros, correspondiendo el 70% de esta inversión al

último ejercicio.

Las principales actividades de I+D se han concentrado en el

aprovechamiento de materias primas vegetales de origen

mediterráneo, así como en la optimización de procesos existentes.

Adicionalmente, en 2003 se han solicitado tres patentes CV-16, IN-

29 y AD-11 y en enero de 2004 otras dos, para el IN-15 e IN-16.

Las líneas de trabajo se centran actualmente en el desarrollo de

productos vegetales con contenidos relevantes de antioxidantes para

su uso como ingrediente natural funcional en alimentación, así como

en la obtención de concentrados de antioxidantes. Otra de las líneas

de trabajo a desarrollar será la creación de aplicaciones concretas

(productos semiterminados) con instrucciones concretas de

utilización para los fabricantes de alimentos.

La sociedad tiene firmados convenios de cooperación con el Centro

Superior de Investigaciones Científicas (CSIC) para el desarrollo de

diferentes investigaciones en el campo de la biotecnología. De

hecho, estas dos entidades, junto con Corporación Alimentaria

Peñasanta (CAPSA) y Talde Capital Riesgo crearon a principios de

año Biópolis, una sociedad cuyo objetivo principal es el de desarrollar

nuevas aplicaciones biotecnológicas, inicialmente para los sectores

agroalimentario y farmacéutico.

Por otro lado, cabe destacar que Natraceutical colabora, entre otras

con las Universidades de Salford (Inglaterra), Barcelona y Valencia.

Comité de Producto

El Comité de producto es un órgano formado por responsables de

los departamentos de I+D, Tecnología, Ventas y la Dirección General.

Durante 2003 se han mantenido reuniones periódicas en las que han

definido con detalle los productos a desarrollar, las acciones de

investigación y el diseño de nuevos productos.

Dentro de este marco, en ocasiones puntuales se han solicitado

colaboraciones y opiniones científicas a expertos ajenos a la

Compañía. Estos contactos y colaboraciones externas han servido,

además, para proporcionar a la compañía información valiosa de cara

a la futura incorporación de profesionales al Comité Científico.

Comité Científico

El Comité Científico es un órgano consultivo, constituido por expertos

de diversas disciplinas independientes que opinan sobre ciertas

tendencias observadas en el campo científico y de la nutrición

humana, desde puntos de vista diferentes. Con sus aportaciones, se

mercado
de valores
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mercados en
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la compañía
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Mercado de alcaloides

El volumen del mercado de cafeína purificada, destinada al sector

alimentario, se estima a nivel mundial en unas 8.500 toneladas. Natraceutical

estima que sus ventas en 2004 alcanzarán el 24% de esa cifra.

La comercialización de cafeína purificada se centra, sobre todo, en el

ámbito de las bebidas refrescantes, donde la compañía es uno de los

principales proveedores para las mayores empresas de este sector en el

mundo. Las ventas están sujetas a cierta estacionalidad en el ámbito de

las bebidas refrescantes, ya que su consumo se incrementa en las

épocas estivales. Sin embargo, al ser Natraceutical un proveedor a escala

mundial, y contar con plantas y clientes en el hemisferio norte y sur, esta

estacionalidad se ve compensada por sus diferentes ciclos estacionales.

Asimismo, cabe destacar que el consumo de esta materia no se ve

especialmente influenciado por la marcha de la economía mundial.

Las ventas de cafeína de Natraceutical se sirven, geográficamente, con

la siguiente distribución:

Mercado de alimentación funcional1

El segmento de alimentación funcional, uno de los dos principales en los

que opera Natraceutical, representa aproximadamente un 3,78% del

mercado total de la alimentación, estimado en unos 120.000 millones

de dólares a nivel mundial, en 2002.

Los países de mayor consumo de estos productos se encuentran en

América, Europa y Asia (fundamentalmente, Japón). Conviene destacar

que el Grupo Natra está implantado en el mercado norteamericano

desde hace más de 15 años, a través de Natra US Inc., compañía

participada en la actualidad al 100% por Natraceutical.

Tanto en Estados Unidos como en Europa, la competencia de

Natraceutical vendrá dada principalmente por empresas cuyo modelo

de negocio está basado o en la elaboración de fitofármacos y

suplementos dietéticos o en el segmento de los derivados naturales.

El mercado objetivo previsto para 2004 en el segmento de extractos

naturales y otros es de 6.125 millones de dólares, de los que se tiene

previsto alcanzar una cuota de mercado del 0,54%, teniendo en cuenta las

ventas previstas para el año 2004, que ascienden a 6,9 millones de euros.

busca consenso en cuanto a la  identificación de líneas de desarrollo

futuras y la validación de las líneas actuales, consiguiendo coherencia

en cuanto a los proyectos desarrollados por la Sociedad.

En 2003 han quedado definidos los objetivos y funciones del Comité,

así como los criterios que serán de aplicación para la constitución del

mismo, los perfiles y experiencias necesarios para su óptimo

funcionamiento, la periodicidad de sus reuniones, la participación

esporádica de otros expertos, etc. Asimismo en 2003 se han

producido las primeras adscripciones a este órgano consultivo, que

alcanzará su funcionamiento pleno en 2004.

En este sentido, los contactos que el Comité de Producto ha

establecido puntualmente a lo largo de 2003 con algunos de los

expertos considerados potenciales integrantes de su Comité

Científico, han representado un primer paso para la consolidación del

mismo, actuando a modo de pequeños comités temporales que han

servido para enriquecer los planteamientos generales en cuanto al

comité científico. La compañía tiene intención de concluir la totalidad

de las adscripciones en el primer semestre de 2004, y celebrar su

primera reunión en este mismo año.

Tres nuevas patentes

En cuanto a los frutos de la actividad innovadora de la compañía

durante el ejercicio 2003, cabe destacar el desarrollo y solicitud de tres

patentes, correspondientes a los nuevos desarrollos CV-16, AD-11 e

IN-29.

CV-16 es un alimento funcional completo, basado en grasas

vegetales naturales  que posee ácidos grasos de cadena corta, que

contribuyen a la prevención de enfermedades cardiovasculares, así

como un elevado porcentaje de antioxidantes, que previenen el

envejecimiento molecular. Su sabor y color naturales, sin necesidad

de añadir aromas, saborizantes o colorantes artificiales, facilita su

aplicabilidad en el uso diario.

IN-29, también denominado Olive Powder, es un ingrediente rico en

compuestos nutracéuticos, como ácido oléico, tocoferoles, pigmentos,

polifenoles y compuestos aromáticos, que dota al alimento de

propiedades funcionales relacionadas con la ayuda a la prevención de

riesgo de cáncer –por sus propiedades antioxidantes–, y con la

reducción de los niveles de lipoproteínas de baja densidad responsables

de problemas cardiovasculares. Este ingrediente, por el origen de la

materia prima a partir de la que se desarrolla, se inscribe dentro de la

denominada “dieta mediterránea” y sus distintas presentaciones lo

hacen idóneo para el desarrollo de diferentes aplicaciones en una amplia

gama de alimentos de consumo masivo y, en algunos casos, diario.

Por último, AD-11 es un compuesto natural que podrá ser utilizado

por el sector alimentario para incorporar a sus productos fibras

vegetales y polifenoles. Se trata de un compuesto desgrasado, rico

tanto en fibras dietéticas como en polifenoles, que puede ser utilizado

como un ingrediente natural en productos alimenticios de gran

consumo, dotando al mismo de propiedades funcionales

relacionadas con la mejora del funcionamiento del sistema digestivo.

VENTAS DE CAFEÍNA PURIFICADA POR ZONA
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La venta de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos se

ha ido incrementando en los últimos años de forma muy significativa,

a medida que se ha ido completando el desarrollo de nuevos

productos. En 2003, estas ventas han alcanzado los 5,6 millones de

euros, lo que representa un 16,1% más de lo previsto inicialmente.

3. Actividades de I+D realizadas por cuenta propia de nuevas

moléculas con actividad biológica que tengan un efecto

positivo para la salud humana, con objeto de ser patentadas

A lo largo de 2003, la compañía ha presentado la solicitud de tres

patentes, para los desarrollos CV-16, IN-29 y AD-11 y, en el primer

trimestre de 2004 para los ingredientes naturales IN-15 e IN-16. En la

actualidad, se está a la espera de la aprobación de todas ellas.

Los potenciales clientes de esta actividad son multinacionales de

alimentación, con el objeto de incluir los nuevos descubrimientos en

alimentos de uso diario, así como, en menor medida, laboratorios

farmacéuticos.

4. Otras fuentes de ingresos

La utilización al máximo de los subproductos generados en la línea de

actividad de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos

permite generar una línea adicional de ingreso.

Una vez tratada la materia prima para la obtención de los diferentes

productos, se genera un subproducto que puede ser comercializado

a terceros, o bien directamente en otros procesos productivos

(barquillos), o tras un tratamiento previo a su comercialización

(maquilas), o en forma de abono, tras un proceso de compostaje

llevado a cabo en la planta de la que dispone la compañía.

Con esta actividad, se consigue un ahorro de costes por el

tratamiento de restos orgánicos y una línea adicional de ingresos. El

peso relativo de estas líneas con respecto al total de ventas sigue una

tendencia decreciente, debido al incremento de producción y

comercialización de las otras líneas de actividad, así como al esfuerzo

en cuanto a la optimización de procesos y productos que la empresa

lleva a cabo.

fabricación.
análisis por líneas
de actividad

Natraceutical basa su modelo de negocio en cuatro ramas

de actividad básica:

1. Producción y comercialización de alcaloides

En esta línea de actividad se incluye la producción y comercialización

de cafeína purificada, ámbito en el cual Natraceutical se configura

como uno de los principales productores a nivel mundial.

Este alcaloide se obtiene de diversas fuentes, principalmente del té,

del café, de la hierba mate y del guaraná, materias primas que se

someten a un proceso de descafeinización en industrias

especializadas en esta actividad, generando una cafeína bruta,

materia prima de Natraceutical.

La compañía destina aproximadamente el 80% de la producción al

mercado de la alimentación, registrando su consumo principal en el

sector de las bebidas refrescantes, como saborizante y estimulante.

El 20% restante se comercializa en el sector farmacéutico. Hay que

señalar que son los propios clientes de Natraceutical los responsables

de incorporar los productos a sus formulaciones finales, ya sean

alimentos, bebidas refrescantes o preparaciones farmacéuticas.

La ubicación de las plantas en Quart de Poblet y Brasil tiene, además,

efecto sobre la estacionalidad de las ventas consolidadas del grupo

que se ve reducida, generando una mayor linealidad de su volumen

de ventas a lo largo del año.

La cafeína purificada cumple con los estándares USP (United States

Pharmacopea, una norma que define la cal idad de las

especificaciones del producto), exigidos en Estados Unidos.

Asimismo, cumple con la normativa europea sanitaria para la

comercialización de este producto. Estos dos estándares son

suficientes para comercializar la cafeína purificada en el resto de

zonas geográficas.

2. Ingredientes nutracéuticos y otros principios activos

Ambos destinados a la ayuda en la prevención de enfermedades a

través de su inclusión en alimentos, que pasan a denominarse alimentos

funcionales, o a un producto nutracéutico. La compañía desarrolla

estas categorías de ingredientes y productos bien por cuenta propia

para su posterior comercialización, bien por cuenta de terceros para

su inclusión en aplicaciones concretas.

En función del principio activo que se quiera obtener y de las

características de la propia materia prima, el proceso requerirá

distintas formas de preparación de ésta, de extracción, de

concentración y el despliegue de un amplio conjunto de técnicas que

permitan la purificación del compuesto. Para ello, la planta de

Natraceutical, que ha desarrollado un importante grado de

especialización en esta disciplina, cuenta con la flexibilidad necesaria

que le permite adaptarse a cada uno de los diferentes procesos

requeridos.
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evolución
de las filiales
y participadas

En la actualidad son tres las sociedades dependientes de

Natraceutical, S.A.: Exnama – Extractos Naturais da Amazônia, Ltda.,

Natra US Inc. y Biópolis. Su evolución durante 2003 ha sido la siguiente:

Exnama – Extractos Naturais da Amazônia, Ltda.

En mayo de 2002 se inició la actividad de la planta instalada en el

Polo Industrial de Manaus (PIM), en Brasil, destinada a la producción

y comercialización de cafeína purificada. El enclave estratégico de

esta planta supone, además, el acceso a materias primas de origen

amazónico para la obtención de extractos naturales. Esta planta,

fruto, en gran medida, de la integración de Natraceutical con sus

clientes, ha aumentado significativamente, hasta casi doblarla, la

capacidad de la compañía de producción de cafeína purificada, y ha

alcanzado su plena capacidad de producción –1.000 toneladas-- a

finales de 2003. Asimismo, supone la presencia de Natraceutical en

el principal punto de producción de concentrados de bebidas

refrescantes de Sudamérica. Cabe destacar, que las actuales

instalaciones están ubicadas sobre una superficie de 32.000 metros

cuadrados, lo que asegura la capacidad de crecimiento dentro del

propio polo industrial.

Natra US Inc.

Natraceutical, S.A. adquirió en noviembre de 2003 las acciones de

Natra US, Inc, que hasta entonces estaban en poder de Natra, S.A.

y Natra Cacao, S.L., hasta alcanzar el 100% de la sociedad, con el

objetivo de potenciar las ventas de productos nutracéuticos en el

mercado norteamericano. Domiciliada en San Diego, Estados

Unidos, esta sociedad se constituyó en 1986, con el objetivo de

ofrecer un mejor servicio a los clientes locales y tener un mejor

acceso y una mejor comprensión del mercado. Natra US actúa como

oficina comercial de la compañía en un mercado, tan importante para

ésta, como el de Estados Unidos.

Adicionalmente, y con objeto de mejorar la penetración en dicho

mercado, Natraceutical ha firmado un acuerdo con Pechiney

Worldtrade USA para la distribución en Estados Unidos de sus

productos en los segmentos farmacéutico y cosmético.

Biópolis

La apuesta de la compañía por el I+D y el reconocimiento de su

actividad por parte de instituciones del sector, le han permitido

participar en 2003, junto con el Consejo Superior de Investigaciones

Científicas (CSIC) y otros socios industriales (CAPSA y Talde Capital

Riesgo) en la creación de Biópolis, S.L., sociedad en la que se han

unido la experiencia comercial y el conocimiento en biotecnología de

los distintos socios, con el objetivo de desarrollar nuevas aplicaciones

biotecnológicas, inicialmente para el sector agroalimentario. Esta es la

primera vez que el CSIC entra a formar parte del accionariado de una

empresa privada. La sede social e instalaciones se ubican

inicialmente en la actual planta piloto de biotecnología del Instituto de

Agroquímica y Tecnología de Alimentos (IATA-CSIC), ubicada en

Paterna, Valencia.
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Durante 2003, las inversiones en inmovilizado inmaterial realizadas

en Natraceutical, han ascendido a 1,1 millones de euros, de los cuales

la mayor parte corresponden a gastos de investigación y desarrollo.

Por otro lado, durante el último año, Natraceutical ha llevado a cabo

inversiones, por valor de 4 millones de euros, en inmovilizado material

destinados a mantener su programa de desarrollo a fin de alcanzar

los objetivos estratégicos de la compañía. Estas inversiones se han

destinado, principalmente, a los fines que a continuación se detallan:

• Ampliación de la extractora de grasas - Se ha ampliado la

capacidad de las instalaciones destinadas a la extracción de grasas.

• Automatización de la planta de cafeína e instalación en frío

- En estos dos últimos ejercicios se ha llevado a cabo un proceso de

automatización de la planta de cafeína, que ha supuesto una

renovación casi completa de la misma. Asimismo, se han introducido

nuevos sistemas informáticos de automatización y control, sistemas

de ventilación, así como un nuevo equipo de frío.

• Extracción de tanque agitado - En 2003 se ha iniciado la

instalación de un nuevo sistema de extracción y concentración de

polvo para el desarrollo de aromas.

• Instalación de desgomado - Se está procediendo a la

automatización del proceso y al desarrollo de una cadena continua

entre las distintas fases de extracción de sustancias. Asimismo, se

han adquirido nuevos depósitos.

• Mejora de servicios de extractos naturales - Se ha invertido

en el aumento del número de líneas de producción de esta fase, que

es común a todos los productos.

En cuanto a su planta de Manaus, en Brasil, cabe destacar que,

debido a su moderna maquinaria y a su reciente puesta en marcha

(inició su actividad en 2002) a lo largo del último ejercicio no han sido

necesarias inversiones significativas en esta planta. Las actuales

instalaciones han dotado a Natraceutical de capacidad suficiente

para asumir los incrementos de producción esperados, siendo

necesarias únicamente inversiones para adaptar dicha capacidad

dentro de las propiedades actuales de la sociedad.

Natraceutical tiene previsto realizar inversiones por valor de más de

19 millones de euros en los próximos ocho años, destinadas

fundamentalmente al desarrollo de nuevos productos y a las

instalaciones necesarias para realizar actividades de I+D y tratamiento

de diferentes productos. Estas inversiones se añadirán a las

inversiones industriales para la fabricación de los productos,

realizadas en los últimos ejercicios, y se financiarán con una parte de

la ampliación de capital que Natraceutical llevará a cabo durante el

segundo trimestre de 2004, así como con los recursos propios que

genere la compañía.

inversiones
industriales
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política de
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Las inversiones en I+D recogen cantidades destinadas a las

actividades llevadas a cabo conjuntamente con distintas instituciones,

tanto nacionales como internacionales, dedicadas a la investigación,

así como a los trabajos realizados en las Sociedades por doctorados

y becarios destinados al desarrollo de productos específicos.

Las inversiones en laboratorio, envasado, excipientado y planta de

biotecnología vienen determinadas por un detallado plan de

inversiones destinadas al establecimiento y obtención de las

instalaciones y equipos necesarios para la investigación y el desarrollo

de nuevos productos.
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Sin duda, uno de los hitos que ha marcado la reciente historia

de Natraceutical ha sido la obtención del certificado UNE-EN ISO

9001:2000. Gracias a la robustez del anterior sistema de calidad (ISO

9002), y a la implicación de todos los colaboradores de Natraceutical,

en octubre de 2003 se superó con éxito la auditoría oficial, que corrió a

cargo de AENOR (Asociación Española de Normalización y Certificación).

En esta nueva certificación se incluyen todas las actividades de

Natraceutical, desde el diseño y desarrollo de nuevos productos hasta

la producción y comercialización de sus referencias.

Natraceutical, que en su larga historia vivió los momentos en que la

calidad era inspeccionada, para más tarde ser asegurada, se sitúa

ahora en la vanguardia de la moderna Gestión de la Calidad, donde ésta

lo abarca todo, desde el proveedor hasta el cliente, pasando por la

formación del empleado, el seguimiento de productos y procesos, la

innovación, el compromiso de la dirección y, por supuesto, la mejora

continua.

En nuestra organización, por tanto, ya no nos contentamos con que

nuestros productos sean conformes, sino que hemos adquirido el

compromiso de ser cada día un poco mejores, de que nuestros clientes

estén cada vez más satisfechos, y así caminar con paso firme hacia esa

excelencia utópica, que nunca será suficiente porque siempre

querremos llegar más allá.

Paralelamente, siguen introduciéndose en nuestro Sistema de Gestión

de la Calidad conceptos típicos de nuestro sector de referencia, como

son el programa APPCC (Análisis de Peligros y Puntos de Control Crítico)

de seguridad alimentaria, o las recomendaciones expresadas por las

distintas GMP (Buenas Prácticas de Fabricación) que son de aplicación.

Además, para asegurar que Gestión de la Calidad sea un baluarte para

el éxito de nuestra estrategia de negocio, se han perfeccionado las

herramientas de gestión y toma de decisiones que empleamos:

• El Cuadro de Mando Integral (Balanced Scorecard), un concepto

desarrollado en la última década, y que para Natraceutical ya es la

principal arma de toma de decisiones y monitorización de la estrategia.

• La gestión documental y del conocimiento: dos plataformas de gestión

que aprovechan las modernas tecnologías de información para poner el

conocimiento a disposición de nuestros colaboradores.

Como balance del año 2003, cabe apuntar que muchos objetivos

estratégicos de Natraceutical no sólo se han cumplido, sino que se han

superado, como por ejemplo la conformidad del producto, la

satisfacción del cliente, la ampliación del mercado, las mejoras en

infraestructura, la productividad por hombre y hora, etc.

Para el año 2004 hemos establecido objetivos mucho más desafiantes,

que hacen real nuestro compromiso de mejora continua, y que abarcan

también, como novedad, aspectos como la formación del empleado,

los costes operacionales, la reingeniería de procesos y el desarrollo de

aplicaciones.
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CARGO

PRESIDENTE ABASTANZA, S.L. VICENTE DOMÍNGUEZ PÉREZ CONSEJERO DOMINICAL NO EJECUTIVO

CONSEJERO JOSÉ MANUEL SERRA PERIS CONSEJERO INDEPENDIENTE

CONSEJERO LLADRÓ COMERCIAL, S.A. JOSÉ MARÍA SANZ MARTÍNEZ CONSEJERO DOMINICAL NO EJECUTIVO

CONSEJERO BMS PROMOCIÓN Y DESARROLLO, S.L. Mª ÁNGELES LAFUENTE GINESTA CONSEJERO DOMINICAL NO EJECUTIVO

SECRETARIO NO CONSEJERO RAFAEL BUSUTIL SANTOS

REPRESENTANTE CONDICIÓN

ABASTANZA, S.L. 1.079.955 0 1.079.955 0,74%

JOSÉ MANUEL SERRA 0 0 0 0

LLADRÓ COMERCIAL, S.A. 4.319.802 0 4.319.802 2,95%

BMS PROMOCIÓN Y DESARROLLO, S.L. 3.068.975 2.057.116 5.126.091 3,50%

ACCIONES INDIRECTAS ACCIONES DIRECTAS TOTAL %

El Gobierno de Natraceutical recae sobre su Consejo de Administración, según el Reglamento del Consejo de Administración aprobado

con fecha 16 de abril de 2003. El reglamento vigente define los principios de actuación del Consejo de Administración, regula su organización y

funcionamiento y fija las normas de conducta de sus miembros con el fin de alcanzar el mayor grado de eficacia posible.

El Consejo de Natraceutical elabora un informe público anual sobre gobierno corporativo, en cumplimiento de lo establecido en la Ley 26/2003

de 17 de julio por la que se modifican la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades

Anónimas y en la Orden Ministerial de 26 de diciembre de 2003.

Dicho informe se incluye íntegramente en www.natraceuticals.com, y en él se detalla información relativa a:

Accionariado

A 31 de diciembre de 2003, el capital de Natraceutical, S.A. está

compuesto por 146.380.430 acciones ordinarias de 0,10 euros de

valor nominal cada una de el las, totalmente suscritas y

desembolsadas, lo que supone un capital social de 14.638.043,00

euros.

1.- Accionistas con participaciones significativas

A 31 de diciembre, el único accionista significativo de la sociedad es

Natra, S.A. poseedora de un 78,01% del mencionado capital social,

lo que equivale a 114.190.328 acciones.

Cabe destacar que a en los primeros meses de 2004, la compañía

ha ido aumentando progresivamente su free float hasta el 24 %.

2.- Autocartera

La sociedad, a 31 de diciembre de 2003, no posee autocartera, ni

tampoco se han producido compras o ventas de autocartera durante

dicho ejercicio.

A pesar de que la Junta General de Accionistas, de 20 de junio de

2003, autorizó al Consejo de Administración para la adquisición

derivativa de acciones propias de la sociedad, por una cifra máxima

equivalente al máximo legal permitido y por un precio mínimo del

valor nominal de la acción y máximo de 6 euros por acción, el

Consejo de Administración no ha hecho uso de esta autorización

hasta la fecha.

CAPITAL SOCIAL

NÚMERO DE ACCIONES

VALOR NOMINAL

14.638.043,00 euros

146.380.430,00 euros

0,10 euros

NATRA S.A.: 78,01%

FREE FLOAT: 21,99%

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS

Consejo de Administración

1.- Funciones

El Consejo de Administración concentra su actividad en la función

general de supervisión y control, delegando la gestión de los

negocios ordinarios de la compañía a favor de los órganos ejecutivos

y el equipo de dirección.

El criterio rector de la actuación del Consejo de Administración es la

maximización del valor de la compañía a largo plazo, con estricto

respeto de los principios y valores éticos que impone una

responsable conducción de los negocios.

Durante el año 2003, el Consejo de Administración se han reunido en

cinco sesiones.

2.- Composición

Ajustando su dimensión a las recomendaciones de las Normas de

Buen Gobierno, el Consejo de Administración de Natraceutical, S.A.

está integrado por cuatro miembros, lo que permite un

funcionamiento eficaz y participativo.

De los cuatro consejeros, tres lo son en condición de consejeros

dominicales no ejecutivos y el cuarto de independiente. Este último,

D. José Manuel Serra Peris, goza de un gran prestigio profesional y

se encuentra libre de vínculos con el equipo directivo y los accionistas

significativos.

Los miembros del Consejo de Administración no poseen

participaciones y/o cargos en el capital de sociedades con el mismo,

análogo o complementario género de actividad al que constituye el

objeto social de la Sociedad, a excepción de los cargos que tienen

en los órganos de administración de las sociedades del Grupo al que

pertenece Natraceutical, S.A.

3.- Participaciones accionariales de los miembros del

Consejo de Administración

El número global de acciones poseídas directa o indirectamente por

los miembros del Consejo de Administración al 31 de diciembre de

2003 asciende a 10.525.848 acciones, lo que supone un 7,191%

del capital social, que se distribuyen a título individual de la siguiente

forma:

Aparte de estas participaciones mencionadas, no existen otras

adicionales que sin llegar al 5% del capital social o de los derechos

de voto de Natraceutical, S.A., permitan ejercer una influencia notable

en la sociedad.

4.- Remuneración de los Consejeros

La remuneración del Consejo en el ejercicio 2003 ha ascendido a

120.000 euros en concepto de honorarios.

Al 31 de diciembre de 2003 no existen anticipos, compromisos por

pensiones, seguros de vida ni otro tipo de obligaciones en relación a

los miembros antiguos y actuales del Consejo de Administración.

Tampoco existe ningún plan de retribución ligado a la acción, ya fuera

éste para consejeros, directivos o empleados.
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3.- Relación de acuerdos adoptados por la Junta General en

el 2003

En la Junta General de Accionistas celebrada el 20 de junio de 2003

se adoptaron los siguientes acuerdos:

I) Se aprobaron las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas del

ejercicio 2002.

II) Se aprobó la aplicación del resultado del ejercicio, destinándose un

10% a reserva legal y el resto a reservas voluntarias.

III) Se acordó nombrar Consejero Independiente de la Sociedad a D.

José Manuel Serra Peris por un plazo de 5 años.

IV) Se acordó fijar la remuneración del Consejo de Administración

estableciéndose en 120.000 euros anuales.

V) Se acordó modificar los estatutos sociales de la compañía para

incluir en los mismos un nuevo artículo relativo al Comité de Auditoría

y Cumplimiento.

VI) Se acordó prorrogar el nombramiento de auditores de cuentas por

un año.

VII) Se aprobó llevar a cabo una ampliación de capital por importe de

12 millones de euros, y delegar en el Consejo de Administración para

llevar a cabo los trámites necesarios.

VIII) Se aprobó autorizar al Consejo de Administración para que en el

plazo de cinco años, y, si lo estima conveniente, pueda aumentar el

capital social de la compañía hasta la mitad del capital en el momento

de la autorización, en una o varias veces, y en la oportunidad y

cuantía que considere adecuadas.

IX) Se autorizó al Consejo de Administración para la adquisición

derivativa de acciones propias de la sociedad, por una cifra máxima

equivalente al máximo legal permitido y por un precio mínimo del valor

nominal de la acción y máximo de 6 euros por acción.

4.- Derechos de los accionistas

Respecto a la Junta General de Accionistas del 20 de junio de 2003

el Consejo de Administración puso a disposición de los accionistas

con anterioridad a su celebración todas las propuestas formuladas

para su aprobación en su caso por la Junta General. El departamento

de Atención al Inversor atendió además las solicitudes de información

que con carácter previo a la Junta fueron solicitados por los

accionistas. Todas las propuestas fueron aceptadas con un voto

favorable de una amplia mayoría.

Informe de Gobierno Corporativo

Con la revisión previa de la información financiera periódica por el

Comité de Auditoría, la incorporación de la información sobre

gobierno corporativo en la página web de la sociedad, y la difusión de

la información a tratar en los Consejos de Administración con

antelación a su celebración, la Sociedad ha alcanzado un

cumplimiento prácticamente pleno de las recomendaciones del

Código Olivencia.

A ello se suma la creciente disponibilidad para atender a inversores y

analistas, y la realización de un informe anual sobre el gobierno

corporativo, que se encuentra disponible en www.natraceuticals.com.
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5.- Reglas de Funcionamiento

El Consejo se rige por la reglas de funcionamiento establecidas con

carácter general por la Ley de Sociedades Anónimas para este

órgano, por los Estatutos Sociales y por las reglas de desarrollo en

cuanto a su operativa recogidas en el Reglamento del Consejo de

Administración que f igura publ icado en la página web

www.natraceuticals.com, bajo el apartado Información legal para el

accionista. Dicha página incluye asimismo el texto íntegro de los

Estatutos Sociales.

El Reglamento del Consejo regula las situaciones de conflictos de

interés, uso de activos sociales, uso de información no pública,

explotación en beneficio del consejero de oportunidades de negocio

de las que haya tenido conocimiento por su condición de tal y

transacciones con consejeros o con accionistas significativos, sin

que en ninguna de tales materias se haya producido incidencia

alguna durante el ejercicio 2003.

En las sesiones del Consejo se facilita a los consejeros información

sobre la situación económica-financiera de la sociedad y del grupo,

se examinan las decisiones más trascendentales de inversión y

desinversión y toda cuestión relevante sobre la marcha de la

sociedad. Además de la información que reciben durante los

Consejos, los consejeros tienen la facultad de recabar cuanta

información estimen necesaria o conveniente en cualquier momento

para el buen desempeño de su cargo.

Comité de Auditoría

El Comité de Auditoría, la única comisión delegada del Consejo de

Administración, no tiene la consideración de órgano social pero sí se

configura como instrumento al servicio del Consejo de

Administración. La dedicación al Comité de Auditoría no tiene

asignada contraprestación económica alguna.

Desde la aprobación por parte de la Junta General de Accionistas de

la modificación de los Estatutos Sociales para incorporar un nuevo

artículo que regulara estatutariamente su funcionamiento, el Comité

de Auditoría ha celebrado dos sesiones.

Sus funciones se definen como:

• Proponer la designación del Auditor de Cuentas, sus condiciones

de contratación y en su caso su revocación o prórroga del mandato.

• Controlar que los procedimientos de auditoría interna y los sistemas

de control sean adecuados.

• Revisar con el auditor externo sus procesos y conclusiones.

• Vigilar la correcta aplicación de los principios de contabilidad

generalmente aceptados.

Honorarios de los auditores del grupo

Los honorarios relativos a servicios de auditoría de cuentas

anuales prestados a las distintas sociedades que componen el

grupo Natraceutical por el auditor principal durante el ejercicio

2003 han ascendido a treinta y dos mil euros (32.000 euros).

As im ismo,  los  honora r ios  por  es te  mismo concepto

correspondientes a otros auditores participantes en la auditoria de

distintas sociedades del grupo ascendieron a nueve mil euros

(9.000 euros).

Junta General

1.- Reglamento de la Junta General

En el ejercicio 2003 no ha existido Reglamento de Junta General.

El Consejo de Administración de la sociedad se encuentra en la

actualidad elaborando una propuesta de Reglamento de la Junta

General que será sometido a la consideración de los accionistas con

ocasión de la celebración de la Junta General Ordinaria que se

celebre en el primer semestre de 2004. En dicho Reglamento, de

acuerdo con la Ley y los Estatutos Sociales, se desarrollarán las

competencias de la Junta General, se regulará la convocatoria y

preparación de la Junta, con especificación de los derechos de

información del accionista así como sus derechos de asistencia y

delegación de voto, el quorum de constitución de la Junta, la

formación de la Mesa, la ordenación de la Junta y su desarrollo, con

las facultades de la Presidencia, turnos de intervención de los

accionistas, las votaciones y el régimen de adopción y

documentación de acuerdos, la publicidad de los acuerdos y la

vigencia del Reglamento.

2.- Datos de asistencia a la Junta General de Accionistas

A la Junta General de Accionistas celebrada el 20 de junio de 2003,

única celebrada en el ejercicio, asistieron 135.665.383 acciones,

representativas del 92,68% del capital social.
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Natraceutical no es ajena a la importancia que una compañía debe otorgar al desarrollo sostenible, y cada uno de

los tres ámbitos sobre el que éste se asienta: la sociedad, el medioambiente y la gestión responsable (people,

planet, profit).

La Responsabilidad Social Corporativa (RSC), entendida como la integración de las preocupaciones sociales y

medioambientales en  la gestión de la empresa, ha sido aprehendida por el Consejo de Natraceutical y va

impregnando las relaciones de la compañía con sus entornos, interno y externo, y empapando de modo profundo

su estrategia, cultura y organización. El Consejo y la dirección de la compañía son conscientes de que la RSC es

un elemento clave en el futuro crecimiento y la competitividad a largo plazo, por la influencia decisiva, cada vez

más directa y mayor, sobre la propia reputación empresarial.
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sociedad y
recursos
humanos

El compromiso de Natraceutical con la sociedad va más allá

de los ya adquiridos con sus empleados, y el talante de mejora

continua en la relación entre ambas partes se extiende a las

poblaciones de las comunidades en las que opera y a los millones de

personas que, de una u otra manera, consumen alguno de sus

productos diariamente, a través de los productos de sus clientes.

Pero emplear a profesionales de las comunidades en las que opera

para que su presencia en un determinado entorno revierta

positivamente sobre ésta y, al mismo tiempo, pretender que adopten

una forma de vida, de pensar o de trabajar, ajena, no sería justo.

Natraceutical ha demostrado que su compromiso con las

comunidades va más allá de su puro enunciado y, así, lo corroboran

algunas iniciativas que destacamos a continuación:

Brasil.- Natraceutical da empleo a 25 personas de la zona franca de

Manaus en la que está ubicada su planta. Dos de ellos ocupan

cargos directivos, otros dos trabajan en I+D,  y 15 trabajan en

fabricación, siendo 18 hombres y 7 mujeres. Todos ellos disfrutan de

determinadas adaptaciones locales en sus condiciones laborales.

Además, la amplitud de los terrenos en que se encuentra ubicada la

planta, ha permitido dotarla de instalaciones deportivas propias, que

disfruta todo el equipo.

Costa de Marfil.- El cacao es una de las materias primas utilizada

por Natraceutical para la elaboración de determinados productos, por

ejemplo, la manteca refinada de cacao. El cacao lo importa, al igual

que su compañía hermana Natra Cacao, de Costa de Marfil. Allí

mantiene una estrecha relación con una cooperativa, SOACA, que

define su objetivo empresarial como “reagrupar la producción de

cacao” y el social como “luchar contra la pobreza de las familias

cultivadoras”.

Esta cooperativa, la mayor del país, agrupa a 20.000 agricultores de

la región de Alepe que, al vender directamente a las empresas del

Grupo Natra, evitando intermediarios y exportadores, incrementan el

beneficio que producen sus cosechas. Grupo Natra ha venido

desarrollando una labor continuada de apoyo a la cooperativa,

facilitando formación a sus integrantes y ayudando a mejorar las

técnicas de cultivo. Pero además, la agrupación de plantadores, cada

uno de los cuales trabaja su tierra, permite a éstos acceder a

reducciones de las tasas del gobierno y acceder a productos

fitosanitarios para proteger las cosechas de las plagas.

En cuanto al conjunto de profesionales que integran el equipo del

grupo Natraceutical, cabe destacar que se ha producido un notable

incremento, al pasar de 75 profesionales en 2002 a más de cien en

diciembre de 2003. El aumento más significativo ha tenido lugar en el

departamento de Investigación y Desarrollo, que ha alcanzado la

configuración óptima para el cumplimiento de los objetivos actuales

de Natraceutical y los del futuro más inmediato.

La evaluación 360º, la formación, el desarrollo profesional dentro de

la compañía, la motivación y el reconocimiento han incrementado su

protagonismo, tras la transformación del departamento de personal

en un incipiente departamento de Recursos Humanos, y están siendo

incorporados a las prácticas habituales de la compañía, dejando

notar sus efectos -directos y positivos- sobre la motivación del

equipo.

Todos los empleados del grupo gozan de ayudas para comida y de

escolaridad, disfrutan del aparcamiento gratuito o del servicio de

transporte facilitado por la empresa, tienen a su disposición cafetería

y servicio médico. Todos los contratos son indefinidos –desde la

incorporación de cada uno de los empleados-, existen puestos de

trabajo a tiempo parcial y un horario flexible. Más de un 25% del

equipo humano procede de otros países (Argelia, Brasil, Francia,

Polonia y Venezuela) y se facilita la movilidad geográfica.

Convenio Colectivo

La dirección de la compañía, sus empleados y sus representantes

han firmado a finales de abril de 2004, un nuevo convenio colectivo

que regulará las condiciones laborales para los próximos cuatro años

y en el que la compañía ha incluído beneficios sociales, tales como

un seguro médico privado gratuito para toda la plantilla, además de

las mejoras salariales acordadas.
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medioambiente

Natraceutical siempre ha enarbolado la defensa del entorno

como uno de sus estandartes más preciados, no en vano los valores

corporativos así lo enuncian, y queda demostrado fehacientemente

con las numerosas inversiones que, durante 2003, se han realizado

en el área de mejoras medioambientales –depuración de aguas,

gestión de residuos sólidos y control de emisiones gaseosas–, que

han ascendido a 550.000 euros, y a protección y mejora del medio

ambiente –básicamente, gestión de residuos–, a lo que se han

dedicado  31.000 euros.

Para hacer más patente, si cabe, este compromiso con el medio

ambiente, Natraceutical se ha marcado como uno de sus objetivos

clave la obtención de un certificado UNE-EN ISO 14001:1996 para

2004, de modo que un organismo acreditado certifique que nuestras

operaciones y centros de trabajo poseen un sistema de Gestión

Medioambiental que cumple con la legislación ambiental aplicable y

con los requisitos de esta norma internacional.

Mediante la integración de este Sistema de Gestión Medioambiental

con el Sistema de Gestión de la Calidad, Natraceutical avanza hacia

uno de los más innovadores conceptos de gestión, el de los

Sistemas Integrados (SIG). De este modo, Calidad y Medio Ambiente

se dan la mano y se convierten en una herramienta de mejora

continua más poderosa.

El compromiso de Natraceutical pasa también por dotar a sus

infraestructuras de los recursos necesarios para un respeto

medioambiental con garantías y cada vez mejor, razón por la cual este

año se van a mantener, e incluso incrementar en algunos casos, las

inversiones en aquellos vectores medioambientales que suponen un

impacto en el entorno. Natraceutical, pués, no sólo pretende

mantener el cumplimiento de los límites medioambientales

establecidos, sino integrarlos en el ánimo de mejora continua que

rodea todas nuestras acciones, tal y como reza nuestra Política

Medioambiental:

“Natraceutical está comprometida firmemente con la comunidad y el

entorno en el que desarrolla sus actividades, por lo cual pretende

lograr un desarrollo medioambientalmente sostenible utilizando sus

propios recursos, que incluyen su conocimiento tecnológico y el

constante desarrollo de sus competencias.

La compañía considera la protección del medio ambiente como una

de sus prioridades indiscutibles, y parte integrante de todas sus

operaciones. Las mejoras a realizar en cada una de las instalaciones

responden a las exigencias aplicables, y los nuevos productos y

procesos que nacen en Natraceutical ya lo hacen buscando ser

totalmente respetuosos con el medio ambiente, utilizando de modo

eficiente nuestros recursos.
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Natraceutical establece objetivos e indicadores cuantificables en sus

principales aspectos medioambientales, que se miden y analizan

periódicamente, y provee los recursos necesarios para conseguir el

éxito en la consecución de esos objetivos.

Así pues, Natraceutical y sus colaboradores están completamente

comprometidos con su sistema de gestión medioambiental, a través

de:

• El cumplimiento de la legislación medioambiental aplicable, y otros

requisitos a los que la empresa se someta, garantizando así un

compromiso con todas las partes interesadas, en especial con las

Administraciones.

• La prevención de la contaminación y la minimización de los

impactos medioambientales significativos.

• La mejora continua de nuestra actuación medioambiental,

definiendo y revisando objetivos y metas, e implantando un Sistema

de Gestión Medioambiental que asegure su cumplimiento.

De este modo pretendemos que el respeto al medio ambiente sea

también un valor añadido para nuestras actividades, nuestros nuevos

proyectos y, en general, para nuestra propia vida.”
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Por último, la base de la RSC se completa con los múltiples

compromisos asumidos por parte de Natraceutical para garantizar la

gestión responsable: obtención de beneficio, cumplimiento de la

legalidad vigente, información adecuada, promoción de la participación

de los accionistas en la gestión y cumplimiento de los procedimientos

de control de la misma, política de calidad y su reflejo en distintos

ámbitos de decisión y actuación del grupo.

La orientación al beneficio es uno de los factores clave de esta

compañía de biotecnología que, además de presentar un resultado

crecientemente positivo, ha declarado desde su nacimiento que tanto

su departamento de I+D como su equipo directivo, o sus

instalaciones productivas, trabajan y crecen no solo para sino con el

cliente, desarrollando productos a medida de las necesidades del

mismo, coordinando esfuerzos y, siempre, manteniendo la vista

puesta en la consecución de los objetivos de negocio de la

compañía.

La comunicación de Natraceutical hacia sus accionistas y los

reguladores del mercado se realiza bajo la máxima de transparencia

absoluta y con la misma frecuencia con la que se producen las

noticias, ya sean éstas solicitudes de patentes, firmas de acuerdos,

arranque de nuevos  procesos de producción, o cualquier otro hecho

que pueda tener algún efecto sobre los resultados y/o valoración de

la compañía. El hilo directo con el departamento de atención al

accionista disponible a través de la web ha trasladado numerosas

consultas, que han sido convenientemente respondidas, dentro del

razonable plazo de 24 horas, y el equipo financiero, por su parte, ha

dedicado tiempo y esfuerzo a satisfacer las demandas de accionistas

interesados en recabar información o compartir impresiones,

reflejadas en el creciente número de llamadas telefónicas recibidas.

El estricto cumplimiento de la legalidad vigente, las adaptaciones

que las nuevas leyes o normas explicitan o sugieren, han sido

adoptadas por la compañía con diligencia. La página web

www.natraceuticals.com ha modificado su disposición e

incorporado informaciones adicionales en cumplimiento de las

nuevas exigencias, facilitando su acceso a los accionistas desde la

portada. En cuanto al Buen Gobierno, el Consejo de Natraceutical ha

elaborado su primer Informe Público Anual de Buen Gobierno, que se

encuentra íntegramente disponible online, como se ha explicitado en

el capítulo anterior de este informe anual.
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gestión
responsable
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balance de situación consolidado
al 31 de diciembre de 2003 y 2002

LAS NOTAS 1 A 19 DESCRITAS EN LA MEMORIA ADJUNTA FORMAN PARTE INTEGRANTE DEL BALANCE DE SITUACIÓN CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003. QUART DE POBLET (VALENCIA), 30 DE MARZO DE 2003

ACTIVO PASIVO

INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS (NOTA 12):

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO (NOTA 6) 444.660 610.629 CAPITAL SUSCRITO 14.638.043 14.638.043

INMOVILIZACIONES INMATERIALES (NOTA 7) 1.820.952 995.971 OTRAS RESERVAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE 2.700.067 1.941.024

BIENES Y DERECHOS INMATERIALES 2.637.249 1.546.064 RESERVAS DISTRIBUIBLES 1.959.295 1.224.206

AMORTIZACIONES (816.297) (550.093) RESERVAS NO DISTRIBUIBLES 740.772 716.818

RESULTADOS NEGATIVOS DE EJERCICIOS ANTERIORES (3.844.517) (4.060.105)

INMOVILIZACIONES MATERIALES (NOTA 8) 16.279.329 13.037.557 RESERVAS EN SOCIEDADES CONSOLIDADAS

TERRENOS Y CONSTRUCCIONES 6.379.601 5.886.240 POR INTEGRACIÓN GLOBAL (629.162) -

INSTALACIONES TÉCNICAS Y MAQUINARIA 16.085.998 13.618.239 DIFERENCIAS DE CONVERSIÓN (623.588) (336.865)

OTRAS INSTALACIONES, UTILLAJE Y MOBILIARIO 496.003 332.408 RESULTADOS ATRIBUIBLES A LA SOCIEDAD DOMINANTE 1.978.092 321.210

ANTICIPOS E INMOVILIZACIONES MATERIALES EN CURSO 1.673.428 894.157 RESULTADOS CONSOLIDADOS DEL EJERCICIO 1.978.092 321.210

OTRO INMOVILIZADO 234.308 167.933 

AMORTIZACIONES (8.590.009) (7.861.420) TOTAL FONDOS PROPIOS 14.218.935 12.503.307

DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACIÓN DE

INMOVILIZACIONES FINANCIERAS (NOTA 9) 143.978 1.125.795 SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA (NOTA 4- A) - 6.129

PARTICIPACIONES PUESTAS EN EQUIVALENCIA 42.058 460.795

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS A LARGO PLAZO 100.391 665.000

DEPÓSITOS Y FIANZAS CONSTITUIDAS A LARGO PLAZO 1.529 - INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (NOTA 13) 110.082 112.440

TOTAL INMOVILIZADO 18.688.919 15.769.952

ACREEDORES A LARGO PLAZO:

DEUDAS CON ENTIDADES DE CRÉDITO (NOTA 14) 1.710.461 1.216.145

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACIÓN (NOTA 5) 4.911.557 5.327.393 DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO (NOTA 16) 7.775.875 4.273.503

OTROS ACREEDORES (NOTA 14) 2.561.196 2.834.914

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (NOTA 10) 85.176 127.764 TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO 12.047.532 8.324.562

ACTIVO CIRCULANTE:

EXISTENCIAS (NOTA 11)  7.071.920 5.772.296 ACREEDORES A CORTO PLAZO:

DEUDORES (NOTA 3- B ) 3.614.531 2.366.508 DEUDAS CON ENTIDADES DE CRÉDITO (NOTA 14)  5.976.937 6.800.780

INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES (NOTA 9) 30.939 30.939 ACREEDORES COMERCIALES 2.037.861 1.908.533

TESORERÍA 1.875.192 838.640 OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES (NOTA 14) 1.935.407 595.305

AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 48.520 23.382 AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN - 5.818

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 12.641.102 9.031.765 TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 9.950.205 9.310.436

TOTAL ACTIVO 36.326.754 30.256.874 TOTAL PASIVO 36.326.754 30.256.874

EJERCICIO
2003

EJERCICIO
2002

EJERCICIO
2003

EJERCICIO
2002

LAS NOTAS 1 A 19 DESCRITAS EN LA MEMORIA ADJUNTA FORMAN PARTE INTEGRANTE DEL BALANCE DE SITUACIÓN CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003. QUART DE POBLET (VALENCIA), 30 DE MARZO DE 2003

ACTIVO PASIVO

GASTOS: INGRESOS:

REDUCCIÓN DE EXISTENCIAS DE PRODUCTOS TERMINADOS IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS (NOTA 17) 18.491.679 13.716.090

Y EN CURSO DE FABRICACIÓN - 252.191 AUMENTO DE EXISTENCIAS DE PRODUCTOS TERMINADOS

APROVISIONAMIENTOS (NOTA 17) 11.510.191 7.566.753 Y EN CURSO DE FABRICACIÓN 975.413 -

GASTOS DE PERSONAL (NOTA 17) 2.888.956 1.715.709 TRABAJOS EFECTUADOS POR EL GRUPO PARA EL INMOVILIZADO (NOTA 7) 421.878 8.244

DOTACIONES PARA AMORTIZACIONES DE INMOVILIZADO 1.266.163 796.901 OTROS INGRESOS DE EXPLOTACIÓN 497.154 10.763

VARIACIÓN DE PROVISIONES DE TRÁFICO (NOTA 11) 25.000 -

OTROS GASTOS DE EXPLOTACIÓN (NOTA 17) 2.277.798 1.450.758

BENEFICIO DE EXPLOTACIÓN 2.418.016 1.952.785 PÉRDIDAS DE EXPLOTACIÓN - -

GASTOS FINANCIEROS Y GASTOS ASIMILADOS 539.908 501.239 INGRESOS DE PARTICIPACIONES EN CAPITAL 1.330 1.357

DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO 424.760 241.687 OTROS INTERESES E INGRESOS ASIMILADOS 107.190 31.878

RESULTADOS NEGATIVOS DE CONVERSIÓN (NOTA 9) - 24.259 DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO 1.003.968 384.099

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS 147.820 - RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS - 349.851

PARTICIPACIÓN EN PÉRDIDAS DE SOCIEDADES PUESTAS

EN EQUIVALENCIA (NOTA 9) 32.942 33.804

AMORTIZACIÓN DEL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACIÓN (NOTA 5) 560.779 280.389

BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 1.972.115 1.288.741 PÉRDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS - -

PÉRDIDAS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO 16.696 16.095 BENEFICIOS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO - 34

VARIACIÓN DE PROVISIÓN DE INMOVILIZADO Y CARTERA DE CONTROL - (27.832) SUBVENCIONES DE CAPITAL TRASFERIDAS AL RESULTADO DEL EJERCICIO (NOTA 13) 28.558 24.421

GASTOS EXTRAORDINARIOS (NOTA 17) 180.905 1.680.021 INGRESOS EXTRAORDINARIOS (NOTA 15) 183.633 4.714

GASTOS Y PÉRDIDAS DE EJERCICIOS ANTERIORES 2.597 689 INGRESOS Y BENEFICIOS DE EJERCICIOS ANTERIORES - 5.885

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 11.993 - RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS - 1.633.919

BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 1.984.108 - PÉRDIDA CONSOLIDADA ANTES DE IMPUESTOS - 345.178

IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (NOTA 15) 6.016 (666.388)

BENEFICIO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 1.978.092 321.210 PÉRDIDA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO - -

BENEFICIOS ATRIBUIDOS A SOCIOS EXTERNOS - -

BENEFICIO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA  1.978.092 321.210 PÉRDIDA DEL EJERCICIO ATRIBUIDA A LA - -

 SOCIEDAD DOMINANTE SOCIEDAD DOMINANTE

EJERCICIO
2003

EJERCICIO
2002

EJERCICIO
2003

EJERCICIO
2002

cuenta de perdidas y
ganancias consolidada
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2003 y 2002



Sin t tulo-1 25/6/04 12:11 Pagina 25 

memor i a  anua l  200351memor i a  anua l  200350

memoria consolidada
correspondiente a l  e je rc ic io anua l  te rminado e l  31 de d ic iembre de 2003



Sin t tulo-1 25/6/04 12:11 Pagina 26 

1.- actividad de las
sociedades integrantes
del grupo natraceutical

L a Sociedad dominante se constituyó el 1 de junio de 1993 y

tiene su domicilio social en Quart de Poblet (Valencia), Carretera Nacional

III, Km. 331, Camí de Torrent, s/n. Su actividad principal es la elaboración

y comercialización de ingredientes nutracéuticos y otros principios activos,

manteca refinada y cafeína.

La actividad principal de cada una de las sociedades integrantes del

Grupo se especifica a continuación:

SOCIEDAD ACTIV IDAD

EXNAMA-EXTRATOS NATURA IS  DA  AMAZÔN IA ,  LTDA .  ELABORAC IÓN Y  COMERC IAL I ZAC IÓN DE  CAFE ÍNA

NATRA ,  U .S . ,  INC COMERC IO  EN  GENERAL  Y  AGENTE  DE  COMERC IO

B IÓPOL IS ,  S . L . INVEST IGAC IÓN Y  DESARROLLO

memor i a  anua l  200352

2.- sociedades dependientes
y asociadas

L as sociedades del Grupo y asociadas incluidas en la

consolidación y la información relacionada con las mismas es la siguiente:

Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. y Natra U.S. Inc. son

consideradas Sociedades dependientes en virtud de lo establecido

en el artículo 2º del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre,

sobre normas de consolidación, dado que Natraceutical, S.A. posee

la mayoría de los derechos de voto en dichas sociedades.

Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. es auditada por Ernst &

Young Auditores Independientes S.C. quienes emitieron su informe

de auditoría de fecha 10 de febrero de 2004 que incluye una opinión

favorable.

La fecha de las cuentas anuales individuales de dichas sociedades

dependientes incluidas en el perímetro de consolidación es el 31 de

diciembre de 2003.

El 5 de noviembre de 2003 la Sociedad dominante adquirió 100 y

316 acciones de Natra U.S. Inc. a las sociedades del Grupo, Natra,

S.A. y Natra Cacao, S.L. por importe de 312.500 y 987.500 euros,

respectivamente. El porcentaje de participación de la Sociedad

dominante como consecuencia de dichas operaciones ha pasado de

un 27,5% en 2002 a un 100% en el ejercicio actual. A 31 de

diciembre de 2003 está pendiente de pago la totalidad de la deuda

cuyo vencimiento es 5 de enero de 2005 (véase Nota 16).

Adicionalmente, el 23 de abril de 2003 se constituyó la sociedad

Biópolis, S.L. con un capital social de 300.000 euros de los que

Natraceutical, S.A. ha suscrito 75.000 euros equivalentes al 25% del

capital. Esta sociedad se incluye en el perímetro de consolidación por

considerarse sociedad asociada en virtud de lo establecido en el

artículo 5º del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, sobre

normas de consolidación.

SOCIEDAD

EXNAMA-EXTRATOS NATURAIS

DA AMAZÔNIA, LTDA.

NATRA U.S. INC.(*)

BIÓPOLIS, S.L. (*)

BRASIL

ESTADOS UNIDOS

ESPAÑA

7.113.799

1.734.015

42.058

100 %

100 %

25 %

DOMICILIO % PARTICIPACIÓN DIRECTA
IMPORTE NETO

INVERSIÓN EN EUROS

(*) SOCIEDADES NO AUDITADAS
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La sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda.,

domiciliada en Brasil, inició su actividad en mayo de 2002 y la totalidad de

sus ventas se han efectuado a un único cliente. Asimismo, una parte

importante de las ventas de la Sociedad dominante, que corresponden

igualmente a cafeína, se realizan al mismo grupo empresarial mencionado

para la sociedad dependiente. A este respecto, las ventas realizadas a

dicho grupo empresarial representan un 58% de las ventas totales

consolidadas del ejercicio 2003.

Con fecha 19 de junio de 2002 la Sociedad dominante realizó una

ampliación de capital de 7.463.843 euros que fue suscrita íntegramente

por su accionista Natra, S.A. mediante aportación de rama de actividad

consistente, principalmente, en la elaboración de ingredientes nutracéuticos

y otros principios activos, concentrando de esta manera en Natraceutical,

S.A. la investigación y fabricación de productos biotecnológicos,

fundamentalmente destinados a la nutrición y cosmética. La información

relativa a esta aportación de rama de actividad, de acuerdo al artículo 107

de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, de adecuación de determinados

conceptos impositivos a las Directrices y Reglamentos de las Comunidades

Europeas, figura incluida en la memoria de Natraceutical,S.A.

correspondiente al ejercicio 2002.

Estas Sociedades pertenecen a un grupo de consolidación mayor, el Grupo

Natra, cuya actividad principal es la elaboración y comercialización de

productos químicos y alimenticios así como la explotación de plantaciones

agrícolas y productos tropicales. La Sociedad matriz de este grupo es

Natra, S.A. Las empresas del Grupo Natraceutical tienen firmados dos

contratos con Natra, S.A. por los que ésta presta servicios de dirección,

administración y financiación.
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3.- bases de presentación
de las cuentas anuales
consolidadas

memor i a  anua l  200354

a) Principios de consolidación

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir

de los registros de contabilidad de Natraceutical, S.A. y de sus

Sociedades dependientes cuyas respectivas cuentas anuales

individuales han sido preparadas por los Administradores de cada

sociedad de acuerdo con principios de contabilidad generalmente

aceptados, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la

situación financiera y los resultados del Grupo. Las cuentas anuales

consolidadas adjuntas del ejercicio 2003, que han sido formuladas

por los Administradores de Natraceutical, S.A. y las cuentas anuales

individuales de Natraceutical, S.A. y de sus sociedades

dependientes, se someterán a la aprobación de las Juntas Generales

de Accionistas correspondientes, estimándose que serán aprobadas

sin ninguna modificación. Todas las cuentas y transacciones

importantes entre sociedades consolidadas han sido eliminadas en el

proceso de consolidación.

La consolidación se ha realizado por el método de integración global

para aquellas sociedades sobre las que se tiene un dominio efectivo

por tener mayoría de votos en sus órganos de representación y

decisión. En el caso de la sociedad participada sobre la que no se

tiene un dominio efectivo, pero se ejerce una influencia notable en su

gestión, se ha consolidado aplicando el procedimiento de puesta en

equivalencia.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto

fiscal que, en su caso, pudiera producirse como consecuencia de la

incorporación de las reservas de las sociedades dependientes al

patrimonio de la Sociedad dominante, por considerar que las citadas

reservas serán utilizadas como fuente de autofinanciación en la

sociedad dependiente.
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b) Agrupación de partidas

El saldo mostrado en el balance de situación consolidado adjunto al

31 de diciembre de 2003 bajo el epígrafe "Deudores" está

compuesto por las siguientes partidas, que han sido agrupadas a

efectos de su presentación en el balance:

El detalle de las cuentas a cobrar a sociedades vinculadas, todas

ellas de carácter comercial, excepto la cuenta a cobrar a Natra, S.A.

que se ha generado en su totalidad por la tributación consolidada

(véase Nota 15), que no forman parte del perímetro de consolidación

de Natraceutical, S.A. y Sociedades que integran el Grupo

Natraceutical, es el siguiente:

DEUDORES

CLIENTES POR VENTAS Y SERVICIOS

DEUDORES VARIOS

EMPRESAS DEL GRUPO, DEUDORES

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS

PROVISIÓN PARA INSOLVENCIAS

EUROS

2.127.653

1.926

1.174.967

310.062

(77)

3.614.531

SOCIEDAD EUROS

NATRA, S.A.

NATRA CI SRL.

BIÓPOLIS, S.L.

1.173.221

896

850

1.174.967
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4.- normas de valoración
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Las principales normas de valoración util izadas en la

elaboración de las cuentas anuales consolidadas adjuntas del

ejercicio 2003, de acuerdo con las establecidas por el Plan General

de Contabilidad y el Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre,

por el que se aprueban las normas para la formulación de cuentas

consolidadas, han sido las siguientes:

a)  Fondo de comercio y diferencia negativa de

consolidación

El fondo de comercio ha sido originado por la diferencia positiva de

consolidación surgida entre la valoración de las acciones de la

sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazônia,

Ltda. aportada por Natra, S.A. en el ejercicio 2002 y el valor teórico-

contable de la misma en la fecha de su incorporación al balance de

la sociedad dominante. La valoración de dichas acciones, al igual

que el resto de patrimonio social no dinerario, fue validado por

Asesoramiento y Valoraciones, S.A., experto independiente

designado por el Registrador Mercantil de Valencia, conforme a lo

indicado en el artículo 231 del Texto Refundido de la Ley de

Sociedades Anónimas.

La diferencia negativa de consolidación corresponde a la diferencia

entre la inversión en la sociedad dependiente Natra U.S. Inc. y su

respectivo valor teórico-contable en la fecha de constitución del

Grupo consolidable. Este importe ha sido compensado con el fondo

de comercio originado en el presente ejercicio por la diferencia

positiva de consolidación surgida entre los importes hechos

efectivos por la adquisición de acciones de dicha sociedad y el

valor teórico-contable de la misma en la fecha de su adquisición

(véase Nota 2).

El fondo de comercio de consolidación se amortiza linealmente en

un periodo de diez años, por considerar que es éste el periodo

estimado durante el que dicho fondo contribuirá a la obtención de

beneficios para el Grupo.

b) Homogeneización de partidas

Con objeto de presentar de forma homogénea las distintas partidas

que componen las cuentas anuales consolidadas adjuntas, se han

aplicado a las sociedades consolidadas, en todos aquellos

aspectos que pudiesen tener un efecto significativo en las cuentas

anuales consolidadas, los principios y normas de valoración

seguidos por la Sociedad dominante.

c) Método de conversión

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido preparadas

utilizando el método general de conversión establecido por el Real

Decreto 1815/1991 para la sociedad dependiente extranjera

Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. (método de tipo de

cambio de cierre). Por otra parte, para la sociedad extranjera

asociada Natra U.S. Inc. se ha utilizado el mismo método, aunque

el ejercicio anterior se estaba aplicando el método monetario - no

monetar io dado que e l  nuevo método se a justa más

adecuadamente al tipo de actividad que desarrolla. El impacto de

este cambio no ha afectado de forma significativa al patrimonio del

Grupo, no obstante ha supuesto una disminución y un incremento

de las cuentas “Diferencias de conversión” y “Reservas en

sociedades consolidadas por integración global” del epígrafe

“Fondos propios” del pasivo del balance de situación de 24.359

euros, respectivamente (véase Nota 12).

Siguiendo el método de tipo de cambio de cierre, todas las partidas

de las cuentas anuales han sido convertidas al tipo de cambio

vigente al cierre del ejercicio, excepto las partidas de fondos

propios que han sido convertidas al tipo de cambio histórico y la

cuenta de pérdidas y ganancias que ha sido convertida al tipo de

cambio vigente en las fechas en que se real izaron las

correspondientes transacciones o t ipo de cambio medio

ponderado.

Según lo estipulado en el Real Decreto 1815/1991, el método de

conversión de tipo de cambio de cierre supone que el efecto de

convertir a euros los balances y cuentas de pérdidas y ganancias

de sociedades filiales denominados en moneda extranjera se

incluye en la cuenta "Diferencias de conversión" del epígrafe

"Fondos propios" del pasivo del balance de situación adjunto.

d) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento están formados por los gastos de

constitución, primer establecimiento y de ampliación de capital.

Representan, fundamentalmente, gastos incurridos en concepto de

honorarios de abogados, escrituración y registro y se amortizan a

razón del 20% anual.

e) Inmovilizado inmaterial

Los gastos de investigación y desarrollo están específicamente

individualizados por proyectos y su coste está claramente

establecido para que pueda ser distribuido en el tiempo. Asimismo,

los Administradores y la Dirección del Grupo tienen motivos

fundados del éxito técnico y de la rentabilidad económico-comercial

de dichos proyectos. Se contabilizan cuando se incurren por su

precio de adquisición o coste de producción. Estos gastos se

amortizan a razón del 20% anual, una vez finalizado el proyecto. No

obstante, la Sociedad sigue el criterio de dar de baja aquellos

importes que corresponden a proyectos que no proporcionan el

resultado esperado.

Los trabajos que el Grupo realiza para su propio inmovilizado se

reflejan al coste acumulado que resulta de añadir, a los costes

externos, los costes internos determinados en función de los costes

de fabricación aplicados según tasas horarias de absorción,

similares a las usadas para la valoración de las existencias.

Las concesiones, patentes, licencias, marcas y similares se cargan

por los importes satisfechos para la adquisición de la propiedad o

del derecho al uso de las diferentes manifestaciones de la misma, o

por losgastos incurridos con motivo del registro de las desarrolladas

por las empresas y se amortizan linealmente a razón de un 20%

anual.

Las aplicaciones informáticas se registran por el importe satisfecho

para la adquisición de la propiedad o el derecho al uso de

programas informáticos y se amortizan a razón del 25% anual.

f) Inmovilizado material

El inmovilizado material adquirido con anterioridad a 1996 se halla

valorado a coste de adquisición actualizado de acuerdo con el Real

Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio (véase Nota 8). Las adiciones

posteriores se han valorado a coste de adquisición.

Las plusvalías o incrementos netos de valor resultantes de las

operaciones de actualización se amortizan en los periodos

impositivos que restan por completar la vida útil de los elementos

patrimoniales actualizados.

Como consecuencia de la aportación de la rama de actividad

realizada por Natra, S.A. en 1993 con motivo de la constitución de

la Sociedad dominante, los terrenos de la propia sociedad se

contabilizaron a valor de mercado acogiéndose a la posibilidad

prevista por la Ley 29/1991. El efecto de dicha revalorización al

cierre del presente ejercicio es de 353.380 euros.

Los costes de ampliación, modernización o mejoras que

representan un aumento de la productividad, capacidad o

eficiencia, o un alargamiento de la vida útil de los bienes, se

capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.
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Los gastos de conservación y mantenimiento incurridos durante el

ejercicio se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método

lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los años de vida

útil estimada, según el siguiente detalle:

g) Valores mobiliarios y otras inversiones financieras

análogas

El Grupo sigue los siguientes criterios en la contabilización de sus

inversiones en valores mobiliarios tanto si se trata de valores de

renta fija como variable y si son a corto o a largo plazo:

1. Títulos con cotización oficial: a coste o mercado, el menor. Como

valor de mercado se considera la cotización al cierre del ejercicio o

la media del último trimestre, la menor.

2. Los depósitos y las fianzas se valoran por el importe entregado,

no estimándose problemas en su recuperación.

h) Gastos distribuir en varios ejercicios

Las acciones de la Sociedad dominante fueron admitidas a

cotización en el Sistema de Interconexión Bursátil dentro del

Segmento de Nuevo Mercado en el ejercicio 2002. Como

consecuencia de esta operación, la Sociedad incurrió en una serie

de gastos para cumplir con los trámites exigidos por la legislación

vigente, los cuales se imputan a la cuenta de resultados linealmente

en un período de tres años.

i) Existencias

Las materias primas y auxiliares se valoran al precio de coste medio

ponderado o valor de mercado, el menor.

Los productos terminados y en curso se valoran al coste medio real

de fabricación que incluye el coste de los materiales incorporados,

la mano de obra y los gastos directos e indirectos de fabricación.

La valoración de los productos obsoletos, defectuosos o de lento

movimiento se ha reducido a su posible valor de realización.

j) Subvenciones

Las subvenciones de capital incluidas en el epígrafe “Ingresos a

distribuir en varios ejercicios” del balance de situación consolidado

se imputan a resultados en función de la amortización practicada

sobre los bienes del inmovilizado material a los que están referidas.

Las subvenciones de explotación se abonan al resultado del

ejercicio en el momento de su devengo.

k) Deudas

Las deudas, tanto a corto como a largo plazo, se contabilizan por

su valor nominal, y la diferencia entre dicho valor nominal y el

importe recibido se contabiliza en el activo del balance como gastos

por intereses diferidos que se imputan a resultados por los

correspondientes al ejercicio calculados siguiendo un método

financiero.

l) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en euros

aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de su

realización.

La conversión en euros de los créditos y débitos expresados en

moneda extranjera a cierre del ejercicio se valoran al tipo de cambio

vigente en dicho momento o al tipo de cambio asegurado. Las

diferencias negativas obtenidas al cierre del ejercicio como

resultado de la actualización citada se han registrado en la cuenta

de pérdidas y ganancias. Las diferencias positivas, no obstante, se

imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de

hacerse efectivas.

El Grupo utiliza los contratos de compra-venta a plazo de moneda

extranjera con fines de cobertura de riesgos ante la evolución del

tipo de cambio de las divisas con las que opera. Las diferencias de

cotización que se pongan de manifiesto a lo largo de la vida de los

mismos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando

se produce la cancelación o liquidación final de las operaciones, de

modo que los efectos de estas operaciones se imputen a la cuenta

de pérdidas y ganancias con el mismo criterio que los ingresos y

gastos derivados de la operación principal.
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m) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en

función del resultado económico antes de impuestos, aumentado o

disminuido, según corresponda, por las diferencias permanentes

con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible

del citado impuesto, y minorado por las bonificaciones y

deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y los pagos a

cuenta.

La Sociedad dominante se encuentra incluida en un grupo de

consolidación fiscal (Grupo Natra) al que le resulta aplicable el

régimen de declaración consolidada del Impuesto sobre

Sociedades.

n) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en función del criterio del

devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienes y

servicios que los mismos representan, con independencia del

momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera

derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, el Grupo

únicamente contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre

del ejercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las pérdidas, aun

las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

o) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentación de trabajo vigente, el Grupo está

obligado al pago de indemnizaciones a los empleados con los que,

bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales.

El Grupo no tiene previstos despidos signif icativos y por

consiguiente el balance de situación adjunto no incluye provisión

alguna por este concepto.

p) Información sobre medio ambiente

El inmovilizado material destinado a la minimización del impacto

medioambiental y mejora del medio ambiente se halla valorado a su

precio de adquisición. Los costes de ampliación, modernización o

mejora que representan un aumento de la productividad,

capacidad, eficiencia, o un alargamiento de la vida útil de estos

bienes, se capitalizan como mayor coste. Las reparaciones y los

gastos de conservación y mantenimiento incurridos durante el

ejercicio se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos devengados por las actividades medioambientales

realizadas o por aquellas actividades realizadas para la gestión de

los efectos medioambientales de las operaciones del Grupo, se

imputan en función del principio del devengo, es decir, cuando se

produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos

representan, con independencia del momento en que se produzca

la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

CONSTRUCCIONES

INSTALACIONES TÉCNICAS Y MAQUINARIA

OTRAS INSTALACIONES, UTILLAJE Y MOBILIARIO

OTRO INMOVILIZADO

AÑOS DE VIDA ÚTIL ESTIMADA

10-33

4-20

3-10

3-7
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6.- gastos de establecimiento
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El movimiento habido durante el ejercicio en el epígrafe

"Gastos de establecimiento" del balance de situación consolidado ha

sido el siguiente:

Los gastos de primer establecimiento corresponden, principalmente,

a los incurridos en la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais

da Amazônia, Ltda.

Los gastos de ampliación de capital vienen dados por las

ampliaciones llevadas a cabo en la Sociedad dominante en los

ejercicios 2001 y 2002.

EUROS

GASTOS
DE PRIMER

ESTABLECIMIENTO

GASTOS DE
AMPLIACIÓN
DE CAPITAL

TOTAL

SALDO AL  31  DE  D IC IEMBRE  DE  2002

AMORT IZAC IONES

D IFERENC IAS  DE  CONVERS IÓN

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

569 .291

(205 .794 )

50 .372

413 .869

41 .338

(10 .547 )

-

30 .791

610 .629

(216 .341 )

50 .372

444 .660

E l movimiento habido durante el ejercicio en este epígrafe del

balance de situación consolidado adjunto ha sido el siguiente:

Las adiciones del fondo de comercio se han generado por la

adquisición de 416 acciones de la sociedad dependiente Natra U.S.

Inc. (véase Nota 2).

EUROS

SALDO AL  31  DE  D IC IEMBRE  DE  2002

AD IC IONES

AMORT IZAC IÓN DEL  PER IODO

SALDO AL  31  DE DICIEMBRE DE 2003

5 .327 .393

144 .943

(560 .779 )

4 .911 .557

5.- fondo de comercio
de consolidación
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7.- inmovilizaciones
inmateriales
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8.- inmovilizaciones materiales
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E l movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes

cuentas del inmovilizado inmaterial y de sus correspondientes

amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Las adiciones de gastos de investigación y desarrollo corresponden

a proyectos desarrollados por la Sociedad dominante como parte de

su política de mantener el ritmo de crecimiento y nivel de

competitividad y así alcanzar los umbrales de rentabilidad deseados.

En dicho importe se incluyen trabajos realizados por la Sociedad

dominante que ascienden a 421.878 euros.

Del inmovilizado inmaterial del Grupo al 31 de diciembre de 2003, se

encuentran totalmente amortizados determinados elementos cuyos

valores de activo y correspondiente amortización acumulada

ascienden a 319.029 euros.

EUROS

SALDO INICIAL ENTRADAS O DOTACIONES SALDO FINAL

COSTE:

GASTOS DE  INVEST IGAC IÓN Y  DESARROLLO

PROP IEDAD INDUSTR IAL

APL ICAC IONES INFORMÁT ICAS

TOTAL COSTE

AMORTIZACIÓN ACUMULADA:

GASTOS DE  INVEST IGAC IÓN Y  DESARROLLO

PROP IEDAD INDUSTR IAL

APL ICAC IONES INFORMÁT ICAS

TOTAL  AMORT IZAC IÓN ACUMULADA

INMOVIL IZADO NETO 995 .971 1 .820 .952

1 .117 .445

283 .256

145 .363

1 .546 .064

( 233 .572 )

( 250 .661 )

( 65 .860 )

( 550 .093 )

1 .027 .102

41 .462

22 .621

1 .091 .185

( 229 .020 )

( 3 .283 )

( 33 .901 )

( 266 .204 )

2 .144 .547

324 .718

167 .984

2 .637 .249

( 462 .592 )

( 253 .944 )

( 99 .761 )

( 816 .297 )

E l movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diferentes

cuentas del inmovilizado material y de sus correspondientes

amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

EUROS

SALDO
INICIAL

ENTRADAS O
DOTACIONES

INCORPORACIÓN
PERÍMETRO DE

CONSOLIDACIÓN

3.395.484

2.490.756

13.618.239

332.408

894.157

167.933

20.898.977

( 941 .930 )

(6 .583.921 )

(216.698 )

(118.871 )

(7 .861.420)

SALIDAS
O BAJAS

SALDO
FINAL

13 .037 .557 16.279.329

TRASPASOS
DIFERENCIAS

DE
CONVERSION

COSTE:

TERRENOS

CONSTRUCCIONES

INSTALACIONES TÉCNICAS Y  MAQUINAR IA

OTRAS INSTALACIONES,  UT ILLAJE Y  MOBIL IAR IO

ANT IC IPOS E  INMOV IL IZADO EN CURSO

OTRO INMOV IL IZADO

TOTAL COSTE

AMORTIZACIÓN ACUMULADA:

CONSTRUCCIONES

INSTALACIONES TÉCNICAS Y  MAQUINAR IA

OTRAS INSTALACIONES,  UT ILLAJE Y  MOBIL IAR IO

OTRO INMOV IL IZADO

TOTAL AMORTIZACIÓN ACUMULADA

-

484 .637

2 .109 .865

247 .249

1 .106 .689

54 .869

4 .003 .309

( 101 .962 )

( 618 .248 )

( 39 .071 )

( 24 .334 )

( 783 .615 )

-

-

-

7 .494

-

21.083

28 .577

-

-

(7 .274 )

(11 .551 )

( 18 .825 )

-

-

-

(91 .446 )

-

(9 .952 )

(101.398)

-

-

74 .931

9.771

84.702

-

-

327.418

-

(327.418 )

-

-

-

-

-

-

-

5.324

3.400

30.476

298

-

375

39.873

( 439 )

(10 .733 )

143

178

(10 .851)

3.400.808

2.978.793

16.085.998

496.003

1.673.428

234.308

24.869.338

( 1 .044.331 )

(7 .212.902 )

(187.969 )

(144.807 )

(8 .590.009)

INMOVILIZADO NETO
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El saldo a 31 de diciembre de 2003 incluye inmovilizado comprado a

Natra, S.A. por valor neto contable de 1.045.000 euros,

aproximadamente.

Conforme se indica en la Nota 4-f, la Sociedad dominante procedió

a la actualización de los valores de su inmovilizado material al amparo

de las disposiciones del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. Las

cuentas afectadas por dicha actualización y su efecto neto en el

inmovilizado al 31 de diciembre de 2003 son como sigue:

El efecto de la actualización sobre la dotación a la amortización del

ejercicio 2003 ha ascendido a 22.836 euros.

En el epígrafe “Anticipos e Inmovilizado en curso” se incluye la

instalación de una maquinaria extractora de la línea de nutracéuticos,

así como las mejoras que se están realizando en varias instalaciones

de la Sociedad dominante. Adicionalmente, también figuran por un

valor de 297.980 euros obras en curso no afectas a la explotación.

Del inmovilizado material del Grupo al 31 de diciembre de 2003, se

encuentran totalmente amortizados determinados elementos cuyos

valores de activo y correspondiente amortización acumulada

ascienden a 4,8 millones de euros, aproximadamente.

El valor neto de las inversiones de inmovilizado material situadas fuera

del territorio español (en Brasil) al 31 de diciembre de 2003 asciende

a 2,2 millones de euros.

El Grupo sigue la política de formalizar pólizas de seguro para cubrir

los posibles riesgos a que están sujetos los diversos elementos de su

inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2003 existe una

cobertura de la práctica totalidad del valor neto contable del

inmovilizado.

EUROS

TERRENOS

CONSTRUCCIONES

INSTALACIONES TÉCNICAS Y MAQUINARIA

OTRAS INSTALACIONES, UTILLAJE Y MOBILIARIO

391.562

164.606

4.349

119

560.636

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2003 en las

distintas cuentas de los epígrafes “Inmovilizaciones financieras” e

“Inversiones financieras temporales”  del activo del balance de

situación consol idado adjunto, han sido las siguientes:

EUROS

SALDO INICIAL SALDO FINAL

( 460 .795 )

( 665 .000 )

-

( 1 .125 .795 )

-

-

-

INMOVIL IZACIONES F INANCIERAS:

PART IC IPAC IONES EN  SOC IEDADES PUESTAS EN

EQU IVALENC IA

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS A LARGO PLAZO (NOTA 15)

DEPÓSITOS Y FIANZAS CONSTITUIDOS A LARGO PLAZO

INVERSIONES F INANCIERAS TEMPORALES:

CARTERA  VALORES

DEPÓS ITOS Y  F IANZAS

460 .795

665 .000

-

1 .125 .795

30 .000

939

30 .939

42 .058

100 .391

1 .529

143 .978

30 .000

939

30 .939

ADICIONES O
DOTACIONES

42 .058

100 .391

1 .529

143 .978

-

-

-

RETIRO

9.- inmovilizaciones financieras
e inversiones financieras
temporales
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El importe de las adiciones en el epígrafe “Participaciones en

sociedades puestas en equivalencia” que corresponde a Biópolis, S.L.

presenta el siguiente detalle:

La información relacionada con Biópolis, S.L. al 31 de diciembre de

2003 (no auditada) es la siguiente:

Los retiros de participaciones en sociedades puestas en equivalencia

se han generado como consecuencia del cambio de participación en

la sociedad dependiente Natra U.S. Inc. (véase Nota 2).

ACTIVO SUBYACENTE

ABIERTOS

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-VENTA

FORWARD-COMPRA

TIPO DE CAMBIO CONTRATADO
(DÓLAR/EURO)TIPO DE CONTRATO

DÓLARES

DÓLARES

DÓLARES

DÓLARES

L IBRAS ESTERL INAS

L IBRAS ESTERL INAS

L IBRAS ESTERL INAS

DÓLARES

1 ,163

1 ,168

1 ,208

1 ,206

0 ,705

0 ,708

0 ,711

1 ,223

IMPORTE
(DÓLARES)

1 .891 .724

1 .700 .450

1 .185 .000

1 .185 .000

41 .200

41 .200

82 .400

531 .967

VENCIMIENTO
(2004)

PR IMER TR IMESTRE

SEGUNDO TR IMESTRE

TERCER TR IMESTRE

CUARTO TR IMESTRE

PR IMER TR IMESTRE

SEGUNDO TR IMESTRE

TERCER TR IMESTRE

PR IMER TR IMESTRE

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad dominante tenía

formalizados los siguientes contratos de divisa a plazo:

EUROS

INCORPORACIÓN AL PERÍMETRO DE CONSOLIDACIÓN (NOTA 2) 75.000

RESULTADO DESDE LA FECHA INCORPORACIÓN AL PERÍMETRO (32.942)

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003   42.058

memor i a  anua l  200367

RAZÓN SOCIAL

DOMICILIO

PAÍS

ACTIVIDAD

PARTICIPACIÓN DIRECTA

CAPITAL

RESERVAS

RESULTADO DEL PERÍODO

VALOR NETO SEGÚN LIBROS

BIÓPOLIS, S.L.

PATERNA

ESPAÑA

INVESTIGACIÓN

25%

300.000

-

(131.769)

42.058

El movimiento habido durante el presente ejercicio en el

epígrafe “Gastos a distribuir en varios ejercicios” del balance de

situación consolidado adjunto ha sido el siguiente (véase Nota 4-h):

EUROS

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 127.764

IMPUTACIÓN A RESULTADOS   (42.588)

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003   85.176
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11.- existencias
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12.- fondos propios

memor i a  anua l  200369

La composición de las existencias a 31 de diciembre de 2003,

es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad dominante mantenía

compromisos firmes de compra de materia prima y de venta de

productos terminados (cafeína y manteca) por 2,8 millones y 7,8

millones de euros, respectivamente. Adicionalmente, la sociedad

dependiente Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. tiene

firmado un contrato de venta a cinco años con su único cliente,

quedando todavía tres años pendientes de vencimiento y un importe

de 33 millones de USD, que al tipo de cambio al 31 de diciembre de

2003 equivalen a 26,1 millones de euros.

El importe que figura en este epígrafe de la cuenta de pérdidas y

ganancias del ejercicio 2003 adjunta corresponde a la dotación neta

de la provisión para existencias.

El Grupo sigue la política de formalizar pólizas de seguro para cubrir

los posibles riesgos a que están sujetas las existencias en sus

instalaciones de la sociedad. Al 31 de diciembre de 2003 existe una

cobertura del 75% del valor neto contable de dichas existencias.

EUROS

MATERIAS PRIMAS Y AUXILIARES

PRODUCTO EN CURSO

PRODUCTO TERMINADO

ANTICIPOS

PROVISIONES

TOTAL

3.225.872

622.443

3.187.847

60.758

(25.000)

7.071.920

E l movimiento habido durante el ejercicio 2003 en las diversas

cuentas de fondos propios ha sido el siguiente:

Capital social

El capital social de la Sociedad dominante al 31 de diciembre de

2003 está compuesto por 146.380.430 acciones ordinarias de 0,10

euros de valor nominal cada una, encontrándose totalmente suscritas

y desembolsadas. Determinadas acciones se encuentran pignoradas

en garantía de una póliza de crédito concedida a Natra, S.A.,

accionista mayoritario de la Sociedad dominante, cuyo límite e

importe dispuesto a 31 de diciembre de 2003 ascienden a

9.000.000 y 6.766.072 euros, respectivamente.

EUROS

OTRAS RESERVAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

RESULTADO
DEL

EJERCICIO

1.978.092

321.210

(321.210)

-

1.978.092

DIFERENCIAS
DE

CONVERSIÓN

(623 .588 )

(336.865)

(24.359)

(262.364)

-

RESERVAS EN
SOCIEDADES

CONSOLIDADAS
POR

INTEGRACIÓN
GLOBAL

(629 .162 )

-

(629.162)

-

-

OTRAS
RESERVAS
DE LA SOC.
DOMINANTE

1.224.260

735.089

-

-

1 .959 .349

RESERVA
LEGAL

279.761

23.954

-

-

303 .715

RESULTADOS
NEGATIVOS
EJERCICIOS
ANTERIORES

(4.060.105)

215.588

-

-

3 .844 .517

RESERVA
DE

REVALORIZACIÓN

437.003

-

-

-

437 .003

CAPITAL
SUSCRITO

14 .638 .043

14.638.043

-

-

-

SALDO INICIAL

APLICACIÓN DEL RESULTADO

DIFERENCIAS DE CONVERSIÓN

RESULTADO DEL EJERCICIO

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
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13.- ingresos a distribuir
en varios ejercicios

memor i a  anua l  200371

En el ejercicio 2002, las acciones de la Sociedad dominante fueron

admitidas a cotización en el Sistema de Interconexión Bursátil dentro

del Segmento de Nuevo Mercado, en las Bolsas de Valores de

Madrid, Valencia, Barcelona y Bilbao. A este respecto, el Consejo de

Administración de Natra, S.A. en su sesión de 23 de octubre de

2002 y para paliar situaciones de exceso de demanda autorizó la

venta de hasta un 8,5% de las acciones de Natraceutical, S.A.

Al 31 de diciembre de 2003 Natra, S.A. es la única entidad con una

participación superior al 10%, al mantener la titularidad del 78,01% de

las acciones de la Sociedad dominante.

Reserva de revalorización

La Administración Tributaria ha comprobado y aceptado el saldo de la

cuenta “Reserva de revalorización Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de

junio”. Dicho saldo podrá destinarse, sin devengo de impuestos, a

eliminar los resultados contables negativos, tanto los acumulados de

ejercicios anteriores como los del propio ejercicio, o los que puedan

producirse en el futuro y a ampliación del capital social. A partir del 1

de enero del año 2007 podrá destinarse a reservas de libre

disposición, siempre que la plusvalía monetaria haya sido realizada.

Se entenderá realizada la plusvalía en la parte correspondiente a la

amortización contablemente practicada o cuando los elementos

patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja

en los libros de contabilidad.

Si se dispusiera del saldo de esta cuenta en forma distinta a la

prevista en el Real Decreto-Ley 7/1996, dicho saldo pasaría a estar

sujeto a tributación.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades

Anónimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del

ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20%

del capital social.

La reserva legal podrá utilizarse para aumentar el capital en la parte

de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo

para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el

20% del capital social, esta reserva sólo podrá destinarse a la

compensación de pérdidas y siempre que no existan otras reservas.

Otras reservas

En “Otras reservas de la Sociedad dominante” se incluye una reserva

por redenominación del capital social a euros, con un saldo de 54

euros, que es de carácter restringido. El resto del saldo corresponde

a reservas voluntarias.

Hasta que las partidas de gastos de establecimiento y gastos de

investigación y desarrollo hayan sido totalmente amortizadas, está

prohibida toda distribución de beneficios, a menos que el importe de

las reservas disponibles sea, como mínimo, igual al importe de los

saldos no amortizados, que ascienden a 2.126.615 euros, de los

cuales 516.749 euros corresponden a la sociedad dependiente

Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda.

Otros

La composición por sociedades del epígrafe “Reservas en

sociedades consolidadas por integración global” incluida en la rúbrica

“Fondos propios” es la siguiente:

Distribución de resultados de la Sociedad dominante

La propuesta de distribución del resultado del ejercicio 2003

formulada por los Administradores de la Sociedad dominante es la

siguiente:

E l movimiento habido durante el ejercicio 2003 en este

epígrafe del balance de situación consolidado adjunto ha sido el

siguiente:

El saldo de este epígrafe se corresponde, principalmente, con las

siguientes subvenciones concedidas a la Sociedad dominante:

• Subvención otorgada durante los ejercicios 2001 y 2003 por el

Ministerio de Ciencia y Tecnología para el proyecto de

“aprovechamiento de subproductos y obtención de nuevos

productos naturales” por importes de 60.101 y 26.200 euros,

respectivamente.

• Subvención otorgada durante el ejercicio 2001 por el Instituto de la

Pequeña y Mediana Empresa para el proyecto de “revalorización de

subproductos citrícolas y obtención de bioflavonoides y otros

principios activos” por importe de 17.075 euros.

• Subvención otorgada en el ejercicio 2002 por el Instituto Español

de Comercio Exterior para la fabricación de cafeína sintética en Brasil

por importe de 31.805 euros.

No existen importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2003

derivados de dichas subvenciones. Los Administradores consideran

que el Grupo ha venido cumpliendo los requisitos exigidos para la

concesión de dichas subvenciones.

EUROS

SALDO INICIAL

ADICIONES

IMPUTACIÓN A RESULTADOS

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

112.440

26.200

(28.558)

110.082

EUROS

EXNAMA-EXTRATOS NATURAIS DA AMAZÔNIA LTDA.

NATRA US. INC.

(595.358)

(33.804)

(629.162)

SOCIEDAD

EUROS

RESERVA LEGAL

RESULTADOS NEGATIVOS DE EJERCICIOS ANTERIORES

147.697

1.329.277

1.476.974
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Otras deudas a largo plazo

La composición del saldo del epígrafe "Otros acreedores" del pasivo

a largo plazo del balance de situación consolidado adjunto es la

siguiente:

En el ejercicio 2001 el C.D.T.I. (Centro para el Desarrollo Tecnológico

Industrial), Entidad de Derecho Público encargada de la gestión de la

política de innovación tecnológica del Ministerio de Industria y

Energía, concedió un préstamo a la Sociedad dominante por importe

de 111.788 euros para financiar el 60% de un proyecto de promoción

denominado “Transferencia tecnológica para la fabricación de cafeína

sintética en Brasil”. Este préstamo no devenga intereses y vence en

cinco anualidades iguales, en el periodo 2005 a 2009.

La Sociedad dominante, para poder beneficiarse de la financiación

concedida por el préstamo del C.D.T.I., ha adquirido, entre otros, los

siguientes compromisos:

• No extinguir la personalidad jurídica de la empresa y no declarar la

suspensión de pagos o quiebra de la misma.

• No cesar ni suspender por parte de la empresa de sus actividades

empresariales, así como su fusión o absorción sin previo

consentimiento del C.D.T.I.

• Continuar con las fases de desarrollo del proyecto, a no ser que

existan causas justificadas para no hacerlo.

• Renovar cualquier licencia, aprobación o consentimiento que sean

necesarios para el desarrollo del contrato.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que, al 31

de diciembre de 2003, se cumplen los requisitos establecidos para la

acreditación de la financiación de este proyecto de inversión.

Por otra parte, en el ejercicio 2001 la Compañía Española de

Financiamiento de Desarrollo, S.A. (COFIDES) concedió un

préstamo en dólares americanos a la sociedad dependiente

Exnama-Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. cuyo importe

equivalente al 31 de diciembre de 2003 es de 1.345.655 euros, con

un periodo de carencia de tres años, hasta el 5 de enero de 2005,

a partir del cuál se amortizará mediante diez pagos semestrales por

importe de 134.500 euros, siendo la última cuota a satisfacer el 15

de julio de 2009. Al 31 de diciembre de 2003 existen intereses

devengados y no vencidos por importe de 61.675 euros,

aproximadamente, que se encuentran reflejados en el epígrafe de

“Otras deudas no comerciales”. Este préstamo está avalado por

Natra, S.A.

Del saldo de “Administraciones Públicas” a largo plazo, 1.083.974

euros corresponden al impuesto diferido originado como

consecuencia de la aportación no dineraria mediante la revalorización

de algunos activos. Dado que estos activos no son depreciables,

este impuesto diferido, será exigible en el momento en el que se

produzca la enajenación o baja en inventario de los mismos.

Adicionalmente, existe un impuesto diferido por la aplicación de la

libertad de amortización Ley 2/85, quedando un saldo al 31 de

diciembre de 2003 de 19.779 euros.

Otras deudas no comerciales

La composición del saldo del epígrafe "Otras deudas no comerciales"

del pasivo a corto plazo del balance de situación es la siguiente:

Dentro de la partida “Otras deudas” se incluyen determinadas deudas

comerciales con las siguientes sociedades del Grupo Natra por

importe de 191.172 euros:

14.- deudas
no comerciales

memor i a  anua l  200372 memor i a  anua l  200373

Deudas con entidades de crédito

La composición de las deudas con entidades de crédito, de acuerdo

con sus vencimientos, es la siguiente:

Las deudas con entidades de crédito, tanto a largo plazo como a

corto plazo, devengan un tipo de interés medio que oscila entre

3,15% y 5,79%.

Al 31 de diciembre de 2003 el Grupo tenía concedidas líneas de

crédito, financiación de importaciones y descuento de efectos

comerciales por un límite de 7.123, 5.083 y 719 miles de euros,

respectivamente.

Existen préstamos por 951.699 euros y líneas de crédito y

descuento de efectos cuyos saldos dispuestos y límites ascienden

a 223.527 y 1.570.000 euros respectivamente, que están avalados

por Natra, S.A.

MILES DE
EUROS

NATRA  CACAO,  S .L .

EXNAMA-EXTRATOS NATURAIS DA AMAZÔNIA, LTDA.

APRA ,  S .L .

176 .334

6 .449

8 .389

191.172

EUROS

2004

415 .135

2 .743 .341

2 .380 .175

401 .125

37 .161

5 .976 .937

2005 2006 2007 2008 TOTAL

PRÉSTAMOS

PÓL IZAS  DE  CRÉD ITO

F INANC IAC IÓN DE  IMPORTAC IONES

EFECTOS DESCONTADOS

INTERESES DEVENGADOS NO VENC IDOS

TOTAL

541 .757

-

-

-

-

541 .757

429 .263

-

-

-

-

429 .263

450 .030

-

-

-

-

450 .030

289 .411

-

-

-

-

289 .411

2 .125 .596

2 .743 .341

2 .380 .175

401 .125

37 .161

7 .687 .398

EUROS

ADMIN ISTRAC IONES PÚBL ICAS

REMUNERAC IONES PEND IENTES DE  PAGO

PROVEEDORES DE  INMOV IL I ZADO

OTRAS DEUDAS

412 .184

166 .601

1 .136 .409

220 .213

1.935.407

EUROS

PRÉSTAMO CDT I

PRÉSTAMO COF IDES

ADMIN ISTRAC IONES PÚBL ICAS

111 .788

1 .345 .655

1 .103 .753

2 .561 .196
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15.- situación fiscal

memor i a  anua l  200374 memor i a  anua l  200375

La disminución de diferencias temporales obedece a una provisión

por depreciación de cartera dotada por la Sociedad dominante en el

ejercicio 2002 que no fue considerada deducible fiscalmente y que

en el ejercicio 2003 ha sido aplicada. Dicho importe no fue

contabilizado como impuesto anticipado.

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio y a los

ejercicios precedentes y la carga fiscal ya pagada o que habría de

pagarse por esos ejercicios, adicional a la derivada de la aportación

no dineraria del ejercicio 2002, registrada en la cuenta “Impuesto

sobre beneficios diferido” por importe de 1.083.974 euros, tal y como

se explica en la memoria del ejercicio 2002, se ha originado en

ejercicios anteriores como consecuencia de las diferencias que

corresponden a libertad de amortización y asciende a 19.779 euros.

El efecto impositivo se ha calculado mediante la aplicación al importe

correspondiente del tipo impositivo vigente en el ejercicio en que se

originó la correspondiente partida.

Antes del proceso de consolidación fiscal, la sociedad dominante

tenía pendientes de compensar bases imponibles negativas por

importe de 3.574.735 euros. No obstante, en el ejercicio 2002 la

Sociedad dominante registró el crédito fiscal correspondiente a parte

de dichas bases imponibles negativas por importe de 665.000 euros.

En el ejercicio 2003, como consecuencia del régimen de tributación

consolidada, el Grupo fiscal se ha compensado bases imponibles

negativas por importe de 2.983.584 euros generándose por tanto

una cuenta a cobrar con Natra, S.A. por importe de 1.044.254 euros

que se ha registrado con abono a los epígrafes “Inmovilizaciones

financieras” e “Impuesto sobre sociedades” del balance de situación

y cuenta de pérdidas y ganancias adjuntos por importes de 665.000

(véase Nota 8) y 379.254 euros, respectivamente.

La base imponible negativa generada en el ejercicio 2002 por la

sociedad dominante fue compensada por el Grupo fiscal. No

obstante, considerando los acuerdos jurídicos privados de las

sociedades del Grupo fiscal, al 31 de diciembre de 2002 la sociedad

dominante no se registró ingreso alguno en concepto de Impuesto de

Sociedades que se ha registrado en el ejercicio 2003 por importe de

128.967 euros en el epígrafe “Ingresos extraordinarios” con cargo a

una cuenta a cobrar con Natra, S.A.

La legislación en vigor relativa al Impuesto de Sociedades establece

diversos incentivos fiscales con objeto de fomentar la investigación y

el desarrollo, la protección del medio ambiente, la formación

profesional y la actividad exportadora. La Sociedad dominante se ha

acogido a los beneficios fiscales previstos en la citada legislación,

pudiendo deducir de la cuota del Impuesto sobre Sociedades de

próximos ejercicios las siguientes cantidades:E l Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado

económico o contable, obtenido por la aplicación de principios de

contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de

coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base

imponible del impuesto.

A los efectos de la tributación por el Impuesto sobre Sociedades,

Natra, S.A., Natra Cacao, S.L., Natraceutical, S.A., Habitat Natra,

S.A. y Torre Oria, S.L. están acogidas al régimen de consolidación

fiscal. El grupo tiene asignado a estos efectos el número 57/1999.

La conciliación del resultado contable consolidado del ejercicio con la

base imponible del Impuesto sobre Sociedades, obtenida mediante

agregación de las conciliaciones correspondientes a las sociedades

individuales y considerando los aspectos descritos en el párrafo

anterior y los ajustes por consolidación, es como sigue:

EUROS

AUMENTO DISMINUCIÓN IMPORTE

( 128 .967 )

( 280 .389 )

( 591 .151 )

( 231 .877 )

600

3 .966

-

1 .650 .117

RESULTADO CONTABLE  DEL  EJERC IC IO

(ANTES  DE  IMPUESTOS)

D I FERENC IAS  PERMANENTES

D IFERENC IAS  TEMPORALES :

CON OR IGEN EN  EJERC IC IOS  ANTER IORES

COMPENSAC IÓN DE  BASES IMPON IBLES

NEGAT IVAS  DE  EJERC IC IOS  ANTER IORES

AJUSTES  DE  CONSOL IDAC IÓN

1 .984 .108

(128 .367 )

( 276 .423 )

( 591 .151 )

1 .418 .240

BASE IMPONIBLE F ISCAL AGREGADA 2.406 .407

EJERCICIO
ORIGEN

1998  EMPRESA  EXPORTADORA  2008

1998  FORMAC IÓN PROFES IONAL   2008

1999  MED IO  AMB IENTE   2009

1999  I+D   2014

1999  EMPRESA  EXPORTADORA  2009

1999  FORMAC IÓN PROFES IONAL   2009

2000  I+D  E  INNOVAC IÓN TECNOLÓG ICA   2015

2000  FORMAC IÓN PROFES IONAL  2010

2001  I+D  E  INNOVAC IÓN TECNOLÓG ICA   2016

2001  EMPRESA  EXPORTADORA 2011

2001  FORMAC IÓN PROFES IONAL  2011

CONCEPTO IMPORTE (EUROS)
VENCIMIENTO

EJERCICIO APLICACIÓN

48 .909

5 .083

3 .555

50 .529

5 .826

1 .208

130 .804

104

107 .744

369

16 .326
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Adicionalmente, los incentivos fiscales relacionados con los bienes

incorporados a la Sociedad dominante a través de la aportación de

rama de actividad llevada a cabo en el ejercicio 2002 son los

siguientes:

En el ejercicio 2003, la Sociedad dominante ha registrado el crédito

fiscal correspondiente a parte de dichas deducciones por importe de

100.391 euros (véase Nota 9).

Asimismo, la sociedad dependiente Exnama-Extratos Naturais da

Amazônia, Ltda. está exenta del pago del 75% de IR (Impuesto de la

renta de las personas jurídicas) hasta el ejercicio 2012. A partir del 1

de febrero de 2003, está también exenta del PIS (programa

integración social) y COFINS (contribución para la financiación de la

seguridad social) para todas las ventas de mercancía dentro de la

zona franca de Manaus. Se beneficia también de incentivos fiscales

en el IPI (Impuesto de productos industrializados) e ICMS (Impuesto

sobre ventas y servicios) hasta el ejercicio 2013.

El Grupo tiene pendientes de inspección los cinco últimos ejercicios

para el Impuesto sobre Sociedades y los cuatro últimos ejercicios

para el resto de impuestos que le son de aplicación. No se espera

que se devenguen pasivos adicionales de consideración como

consecuencia de las posibles inspecciones futuras de los ejercicios

pendientes.

EJERCIO
ORIGEN

2000 EMPRESA  EXPORTADORA  2010

2001  EMPRESA  EXPORTADORA  2011

CONCEPTO IMPORTE (EUROS)
VENCIMIENTO

EJERCICIO APLICACIÓN

59 .548

445 .228

memor i a  anua l  200376 memor i a  anua l  200377

16.- saldos y transacciones
con empresas del grupo

L a composición de los saldos a pagar a largo plazo a

empresas del Grupo Natra, al cuál pertenecen la Sociedad dominante

y sus sociedades dependientes, al 31 de diciembre de 2003, es la

siguiente (véase Nota 14):

EUROS

NATRA CACAO, S.L. NATRA,  S .A .

-

987 .500

6 .475 .875

312.500

CUENTA DE CRÉDITO

OTRAS DEUDAS (NOTA 8)

987 .500 6 .788 .375

La Sociedad dominante tiene suscrita una póliza de crédito con su

accionista Natra, S.A., sin límite ni vencimiento, que devenga un

interés igual a la media anual del Euribor a 90 días más un 0,25%. El

saldo de dicha cuenta de crédito al 31 de diciembre de 2003 era de

6.275.843 euros. Asimismo, la sociedad dependiente Exnama-

Extratos Naturais da Amazônia, Ltda. mantiene una póliza de crédito

con Natra, S.A. con un importe dispuesto de 200.032 euros cuyo

límite asciende a 500.000 euros, su vencimiento es 2005 y devenga

un tipo de interés Euribor a 6 meses más un 2%.
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Las transacciones efectuadas durante el ejercicio con empresas

del Grupo Natra han sido las siguientes:

El valor neto contable a 31 de diciembre de 2003 de los activos y

pasivos aportados en el ejercicio 2002 (véase Nota1) es el siguiente:

Los elementos recibidos como consecuencia de la aportación no

dineraria se hallan valorados al valor neto contable que tenían en el

balance de la sociedad aportante, excepto los siguientes:

a) Los terrenos, que fueron valorados a su valor de mercado,

valoración que fue tasada por Asesoramiento y Valoraciones, S.A.,

experto independiente designado por el Registrador Mercantil de

Valencia, conforme a lo indicado en el artículo 231 del Texto

Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas. El incremento sobre

el valor en libros de la sociedad aportante ascendió a 882.567 euros.

b) Las acciones de la sociedad dependiente Exnama-Extratos

Naturais da Amazônia, Ltda. que fueron valoradas a su valor de

mercado, valoración que fue validada por Asesoramiento y

Valoraciones, S.A., experto independiente designado por el

Registrador Mercantil de Valencia, conforme a lo indicado en el

artículo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas.

El incremento sobre el valor en libros de la sociedad aportante

ascendió a 5.607.782 euros.
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17.- ingresos y gastos

Importe neto de la cifra de negocios

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anónimas, el

Grupo no facilita información sobre la distribución del importe neto de

la cifra de negocios por categoría de actividades ni por mercados

geográficos dado que por razones de carácter comercial le puede

acarrear graves perjuicios.

Otros ingresos de explotación

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada del ejercicio 2003 adjunta corresponde principalmente

al cobro de una indemnización por parte de una compañía de

seguros así como a servicios prestados a compañías del grupo

Natra.

Aprovisionamientos

La composición del saldo del epígrafe "Aprovisionamientos" que

aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada adjunta del ejercicio 2002, es la siguiente:

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones efectuadas durante el ejercicio en moneda

extranjera, principalmente en dólares americanos, han sido las

siguientes:

EUROS

INGRESOS:

VENTAS

GASTOS:

COMPRAS

OTROS SERV IC IOS

INTERESES

238 .053

1 .513 .978

55 .934

93 .742

7 .574 .136

EUROS

TERRENOS

CONSTRUCC IONES EN  CURSO

OTRAS INSTALACIONES E INSTALACIONES EN CURSO

GASTOS DE  I+D

90% DE PARTICIPACIÓN EN EXNAMA-EXTRATOS

NATURA IS  DA  AMAZÔN IA ,  LTDA .

PRÉSTAMOS A  LARGO PLAZO

IMPUESTO D IFER IDO

1 .923 .256

360 .022

347 .457

87 .753

6 .891 .321

(951 .699 )

( 1 .083 .974 )

DESCRIP ICÓN

EUROS

INGRESOS:

VENTAS 11.813.349

PRESTACIÓN DE SERVICIOS 20.845

INGRESOS FINANCIEROS 107.166

GASTOS:

COMPRAS 6.293.117

OTROS GASTOS 676.526

GASTOS DE PERSONAL 480.676

GASTOS FINANCIEROS 55.244

ADQUISICIONES DE INMOVILIZADO 348.189

EUROS

CONSUMO DE MERCADERÍAS, MATERIAS

PRIMAS Y OTROS APROVISIONAMIENTOS

OTROS GASTOS EXTERNOS

11.481.494

28.697

11.510.191
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Gastos de personal

La composición del saldo del epígrafe "Gastos de personal" que

aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada adjunta del ejercicio 2003, es la siguiente:

El número medio de personas empleadas durante el ejercicio 2003,

distribuido por categorías, ha sido el siguiente:

Otros gastos de explotación

La composición del saldo del epígrafe "Otros gastos de explotación"

que aparece en el debe de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada adjunta del ejercicio 2003, es la siguiente:

Los honorarios relativos a servicios de auditoría de cuentas

anuales prestados a las distintas sociedades que componen el

Grupo por el auditor principal durante el ejercicio 2003, han

ascendido a 32 miles de euros. Asimismo, los honorarios por este

mismo concepto correspondientes a otros auditores participantes

en la auditoría de distintas sociedades del grupo ascendieron a 9

miles de euros.

Resultados extraordinarios

El saldo de la cuenta "Gastos extraordinarios" de la cuenta de

pérdidas y ganancias incluye, principalmente, el pago de

indemnizaciones al personal.

Aportaciones de las Sociedades al resultado

La aportación de cada una de las sociedades incluidas en el

perímetro de la consolidación a los resultados consolidados

después del Impuesto sobre Sociedades y de considerar los

ajustes de consolidación, es la siguiente:

EUROS

BENEFICIO (PÉRDIDA)

Natraceutical, S.A. 12.373

Exnama-Extratos Naturais da

Amazônia Ltda. 1.848.996

Natra US Inc. 149.665

Biópolis, S.L. (32.942)

1.978.092

SOCIEDAD

EUROS

SUELDOS Y SALARIOS 2.156.586

INDEMNIZACIONES 1.889

SEGURIDAD SOCIAL 614.811

OTROS GASTOS SOCIALES 115.670

2.888.956

Nº MEDIO DE
EMPLEADOS

DIRECTIVOS 4

ADMINISTRACIÓN 13

FABRICACIÓN 63

TÉCNICOS COMERCIALES 8

LABORATORIO 14

102

EUROS

Servicios exteriores 2.251.206

Tributos 26.592

2.277.798

18.- retribuciones
y otras prestaciones
a los administradores

Durante el ejercicio 2003 se han devengado 120.000 euros

en concepto de retribuciones a los miembros del Consejo de

Administración de la Sociedad dominante por dietas, que a 31 de

diciembre de 2003 se encuentran pendientes de pago y registradas

dentro del epígrafe de “Otras deudas no comerciales” del balance de

situación adjunto. Al 31 de diciembre de 2003 no existen anticipos,

compromisos por pensiones, seguros de vida ni otro tipo de

obligaciones en relación a los miembros del Consejo de

Administración.

De acuerdo con el artículo segundo de la Ley 26/2003 de 17 de julio,

que modifica entre otros el artículo 127 del Texto Refundido de la Ley

de Sociedades Anónimas, los miembros del Consejo de

Administración, han informado a la Sociedad dominante de las

participaciones efectivas que al 31 de diciembre de 2003 mantienen

en el capital de sociedades con el mismo, análogo o complementario

género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad

dominante, así como los cargos o las funciones que en ella ejercen,

además de la realización por cuenta propia o ajena del mismo,

análogo o complementario género de actividad del que constituye el

objeto social. En virtud de esta información, los miembros del

Consejo de Administración no poseen participaciones y/o cargos de

la naturaleza descrita, a excepción de los cargos que tienen en los

órganos de administración de las sociedades del Grupo al que

pertenece Natraceutical, S.A.
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19.- información
sobre medio ambiente

Los gastos incurridos durante el ejercicio 2003 relacionados con la

protección y mejora del medioambiente, básicamente por gestión

de residuos, han ascendido a 30.933 euros.

Por lo que respecta a aspectos medioambientales, el Grupo tiene

implantados sistemas de depuración ytratamiento de aguas

residuales y abonos, que permiten minimizar los posibles impactos

sobre el medio ambiente.

El detal le de los elementos relacionados con aspectos

medioambientales incluidos en el epígrafe “Inmovilizaciones

materiales” del balance de situación consolidado a 31 de diciembre

de 2003 es el siguiente:

El balance de situación consolidado al 31 de diciembre de 2003 no

incluye provisión alguna por posibles riesgos medioambientales dado

que los Administradores entienden que no existen contingencias

relacionadas con aspectos de esta naturaleza. Adicionalmente, el

Grupo dispone de pólizas de seguros para la cobertura de posibles

contingencias involuntarias que se pudieran derivar del impacto que

el desarrollo normal de sus operaciones pudiera tener sobre el medio

ambiente.

Quart de Poblet (Valencia), 30 de marzo de 2004

TRATAMIENTO AGUAS RESIDUALES

Y ABONOS 416.011 (136.274) 279.737

DEPURACIÓN AGUAS RESIDUALES 550.347 (8.355) 541.992

MEJORAS DE EMISIONES ATMOSFÉRICAS 36.571 (3.866) 32.705

1.002.929 (148.495) 854.434

COSTE

EUROS

AMORTIZACIÓN ACUMULADA NETO
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Informe de gestión
correspondiente a l  e je rc ic io anua l  te rminado e l  31 de d ic iembre de 2003
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principales acontecimientos
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f ibras vegetales y polifenoles. El AD-11 es un compuesto

desgrasado, rico en fibras dietéticas y polifenoles que puede ser

utilizado como un ingrediente natural en productos alimenticios de

gran consumo, dotando al mismo de propiedades funcionales

relacionadas con la mejora del funcionamiento del sistema

digestivo.

Biópolis, S.L.

La creación de la sociedad Biopólis también es uno de los

acontecimientos del ejercicio que cabe destacar por su relevancia.

Biópolis, S.L. es una nueva compañía que operará en el ámbito de la

biotecnología. Cuenta con un capital social de 300.000 euros, de los

cuales el Consejo Superior de Investigaciones Científicas (CSIC)

posee el 40%; Natraceutical, S.A. el 25%; la Corporación Alimentaría

Peñasanta (CAPSA) el 20%; y el 15% restante corresponde a Talde

Capital Riesgo.

Esta es la primera vez que el CSIC, organismo público, entra a

formar parte del accionariado de una empresa privada. De hecho, la

participación accionarial del CSIC supuso la preceptiva aprobación

del proyecto por parte del Consejo de Ministros el 7 de marzo de

2003.

Biópolis nace con el objetivo de desarrollar nuevas aplicaciones

biotecnológicas, inicialmente para los sectores agroalimentario y

farmacéutico. Su ambición y su reto es integrar el esfuerzo

investigador ya avanzado en materia de biotecnología desarrollado

por el CSIC con socios industriales, que aportan una experiencia

previa y red de ventas propia (Natraceutical y CAPSA).

La sede social e instalaciones se ubican inicialmente en lo que

ahora es la planta piloto de biotecnología del Instituto de

Agroquímica y Tecnología de Alimentos (IATA-CSIC), ubicada en

Paterna (Valencia).

Junta General de Accionistas

Natraceutical celebró su primera Junta General de Accionistas desde

la salida a bolsa de la sociedad, celebrada el 20 de junio de 2003,

en el marco del 60 aniversario del Grupo Natra.

A destacar la aprobación de las cuentas anuales individuales y

consolidadas de la sociedad relativas al ejercicio 2002, la renovación

del Consejo de Administración y de los estatutos sociales de la

compañía, y la autorización al Consejo de Administración para llevar a

cabo los trámites necesarios para realizar una ampliación de capital

que será llevada a cabo en el primer semestre de 2004.

La Junta General de Accionistas se celebró en primera convocatoria

con un 92,68% del capital social presente o representado.

Certificación ISO 9001:2000

Natraceutical obtuvo en noviembre la certificación UNE-EN ISO

9001:2000, que garantiza que todos los procesos de la empresa

cumplen satisfactoriamente lo requerido en dicha norma

internacional. El certificado ha sido emitido por la Asociación

Española de Normalización y Certificación (AENOR).

Para la compañía ha supuesto un importante logro, ya que no se ha

tratado de una mera renovación de la certificación ISO 9002:1994,

que desde 2000 hasta ahora certificaba los procesos de fabricación

de cafeína y manteca, sino de la migración, en tan sólo 6 meses,

desde este sistema al nuevo estándar ISO 9001:2000, que certifica

el sistema de gestión de la totalidad de la empresa.

A raíz de los nuevos requisitos que introduce esta norma, en este

nuevo sistema de gestión se han incluido algunas novedades con

respecto al sistema anterior, como la gestión del I+D+i, la elaboración

de productos nutracéuticos, la extensión del programa APPCC

–Análisis de Peligros y Puntos de Control Críticos – a toda la gama

de productos, la creación de un sistema de medición de la

satisfacción del cliente, o la publicación periódica de un cuadro de

mando integral.

Con ello, Natraceutical se sitúa en la vanguardia de los sistemas de

management más novedosos, con el convencimiento de que la

innovación y el progreso deben ocurrir también en los ámbitos de la

gestión, la dirección, la estrategia y el conocimiento.

Acuerdos estratégicos

En noviembre se cerró el primero de los grandes acuerdos

comerciales que pretende entablar Natraceutical. En esta ocasión

fue con la empresa multinacional de distribución Pechiney World

Trade USA (PWT), acuerdo por el cual PWT comercializará en

exclusiva los productos de la empresa valenciana en Estados Unidos

y Canadá en los mercados cosmético y farmacéutico.

Natraceutical ha tenido que superar varios procesos de homologación

de instalaciones productivas, normas de elaboración y analíticas, y

dejar constancia de la calidad de sus productos y servicios.

Natraceutical, S.A., en su segundo año de actividad, ha

consolidado su plan de negocio y ha cumplido con éxito los

objetivos que en él se especificaban.

Entre los logros de los que Natraceutical se siente más

satisfecha cabe destacar la presentación de 3 patentes en el

ejercicio, las correspondientes a los nuevos desarrollos CV-16,

AD-11 e IN-29.

Innovación y desarrollo

CV-16 es un nuevo producto que posee ácidos grasos de cadena

corta, que ayudan a la prevención de enfermedades

cardiovasculares, así como un elevado porcentaje de antioxidantes,

que previenen el envejecimiento celular. Se trata de un alimento

funcional completo, basado en grasas vegetales naturales, y una de

sus principales características es que en su proceso de elaboración

no se utilizan etapas de hidrogenación para conseguir la estabilidad

del mismo, con lo que se reduce el riesgo de aparición de restos de

catalizadores. Además, cabe destacar su sabor y color naturales sin

necesidad de añadir aromas, saborizantes o colorantes artificiales, lo

cual facilita su aplicabilidad en el uso diario.

IN-29 es un ingrediente rico en compuestos nutracéuticos que

confieren al producto propiedades beneficiosas para la salud, como

ácido oleico, tocoferoles, pigmentos, polifenoles y compuestos

aromáticos. Su perfil sensorial recuerda al fruto fresco del que

proviene y puede ser utilizado en un amplio rango de aplicaciones,

como un ingrediente natural, dotando al alimento de propiedades

funcionales. Éstas están relacionadas con la ayuda a la prevención

de riesgo de cáncer, debido a sus propiedades antioxidantes, y con

la reducción de los niveles de lipoproteínas de baja densidad

responsables de problemas cardiovasculares. Adicionalmente, el

IN-29 es rico en fibra dietética insoluble, que ayuda a mejorar la

función del sistema digestivo. El proceso de elaboración

desarrollado y patentado por Natraceutical, S.A., preserva los

niveles iniciales de contenido de principios activos y aromas

naturales originales. Otra de las ventajas del IN-29 es la amplia

disponibilidad de materia prima, autóctona del área mediterránea.

Además, al ser el IN-29 un compuesto bioactivo desarrollado a

partir de una especie vegetal autóctona de la zona, puede ser

conceptuado como un ingrediente representativo de la conocida

“dieta mediterránea”. Las distintas presentaciones del producto lo

hacen idóneo para el desarrollo de diferentes aplicaciones en una

amplia gama de alimentos de consumo masivo y, en algunos

casos, diario.

AD-11, por su parte, es un compuesto natural que podrá ser

utilizado por el sector alimentario para incorporar a sus productos
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Este acuerdo permitirá a Natraceutical beneficiarse de la posición de

liderazgo de Pechiney World Trade USA, que cuenta con presencia

comercial permanente en todos los estados de Estados Unidos y en

Canadá, como distribuidor especializado en estos sectores,

reforzando su penetración e incrementando sus ventas en dichos

mercados.

El acuerdo, de carácter indefinido y renovable anualmente en función

del cumplimiento de los objetivos de crecimiento establecidos por

ambas partes, no incluye las ventas al sector alimentario, que seguirá

realizando Natraceutical a través de su filial Natra US.

Pechiney World Trade USA lleva más de treinta años operando en el

sector de la distribución de productos para la industria cosmética,

farmacéutica y química y es una división fundamental dentro del

Grupo francés Pechiney S.A. Sin duda, se trata de un partnership

estratégico para ambas partes.

Natra U.S., Inc.

La adquisición de la totalidad de la participación en Natra U.S., Inc.,

realizada en noviembre de 2003 supone un refuerzo a las actividades

comerciales realizadas por la compañía en un mercado de primer

orden estratégico dentro de los sectores en los que opera la

compañía como es el norteamericano (Estados Unidos y Canadá).

Tras todos estos acontecimientos, Natraceutical reafirma su misión

corporativa como “ser líder en la investigación y elaboración de

principios activos e ingredientes nutracéuticos en base a

compuestos naturales, que mediante su uso continuado prevengan

enfermedades y mejoren la calidad de vida; y obtener patentes de

estos productos noveles, y de sus procesos una vez estén

validados, y conseguir de esta forma una rentabilidad sobre las

mismas”.

Natraceutical mantiene en la actualidad dos plantas de producción

activas, una en Quart de Poblet (Valencia) y otra más, que en este

ejercicio ha alcanzado el pleno rendimiento, en Manaus (Brasil), fruto

de una estrecha colaboración con uno de sus principales clientes.

Cafeína

En esta línea de actividad se incluye la producción y comercialización

de cafeína purificada, ámbito en el cual Natraceutical se configura

como uno de los principales productores a nivel mundial. La ventaja

competitiva de Natraceutical consiste en disponer de un proceso de

obtención de cafeína a partir de fuentes naturales, como el café, el té,

el guaraná, etc. Estas materias primas se someten a un proceso de

descafeinado en industrias especializadas generando una cafeína

bruta, que es la materia prima de Natraceutical. Una vez procesada,

se consigue un producto de pureza absoluta.

El proceso de purificación requiere la eliminación de todas las sustancias

indeseables que la acompañan, lo cual se lleva a cabo mediante una

meticulosa y controlada secuencia de cristalización. El producto, una vez

puro, se seca en continuo y se finaliza a la granulometría requerida por el

cliente. Precisamente por esta razón, el hecho de que la cafeína de

Natraceutical sea de origen natural la hace especialmente apreciada por

los clientes.

A día de hoy Natraceutical se configura como uno de los principales

fabricantes de cafeína natural en el mundo.

Al cierre del ejercicio 2003, Natraceutical ha consolidado su cartera

de clientes en esta línea de negocio y sus canales de distribución.

Ingredientes nutracéuticos y otros principios activos

Los ingredientes que elabora Natraceutical se incorporan a productos

de uso diario, con la intención de conferirles nuevas propiedades

nutricionales y/o actividad que ayude a la prevención de enfermedades.

Los ingredientes nutracéuticos pueden incorporarse tanto a

alimentos, por ejemplo a otros productos no alimentarios, como

cápsulas. En el primer caso se obtienen alimentos funcionales que,

además de cumplir su función nutritiva, pueden ayudar a prevenir

enfermedades y/o a mantener la buena salud del consumidor. En el

segundo caso, se preparan productos con el objetivo exclusivo de

obtener esos beneficios: son los productos funcionales.

Natraceutical produce y comercializa dichos ingredientes nutracéuticos

o funcionales, y junto a sus clientes desarrolla el producto o aplicación

final. En coherencia con la vocación de trabajar con fuentes naturales,

Natraceutical obtiene los ingredientes y principios activos deseados

exclusivamente a partir de especies vegetales, principalmente del

entorno mediterráneo, así como con especial atención a los derivados

del cacao, producto del que se posee una amplia experiencia en todo

el Grupo Natra.

A modo de ejemplo, el segmento de la alimentación funcional, con

unas tasas anuales de crecimiento del 17% al 30% es el segmento

Evolución de los negocios
por línea de actividad
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de mayor crecimiento dentro del sector de la alimentación. El volumen

de mercado estimado para 2010 es de 550.000 Millones de euros a

nivel mundial, concentrado en Europa, Estados Unidos y Japón,

donde NATRACEUTICAL S.A. está presente. La Visión de

Natraceutical es posicionarse como líder europeo en este sector

mediante el desarrollo de tecnologías propias, el diseño y lanzamiento

y elaboración de nuevos productos, el aseguramiento constante de la

Calidad, la formación continuada del personal y la identificación de

nuevas oportunidades de colaboración con los clientes.

Los productos de Natraceutical tienen, pues, aplicación en los

sectores alimentario, farmacéutico, y también el cosmético.

En su esfuerzo por la innovación, y aprovechando las sinergias que

suponen pertenecer al Grupo Natra, Natraceutical ha desarrollado

también distintos ingredientes funcionales basados en el cacao, que

le permiten acceder a alimentos diferentes de los habituales (leche,

yogur, etc.). Los derivados del cacao ofrecen la posibilidad de ser

incorporados en multitud de aplicaciones, desde la bollería hasta la

confitería, pasando por la pastelería y otros sectores del mercado

alimentario.

Indicadores de progreso

A través del cuadro de mando de Natraceutical, que monitoriza los

procesos estratégicos de la compañía, se ha podido comprobar

que 2003 ha sido un año de importantes mejoras en calidad y

eficiencia.

Por ejemplo, el número de ofertas comerciales emitidas a clientes

actuales y potenciales ha sobrepasado el doble de lo marcado como

objetivo:

También el número de nuevos clientes se acerca al doble del objetivo

marcado para todo 2003:

Y otro tanto ocurre, por ejemplo, con los nuevos desarrollos

obtenidos a partir de tecnologías ya existentes:

Cabe destacar también, dentro del mismo sistema de indicadores de

gestión, el notable esfuerzo realizado en mejoras de infraestructura,

en mejoras medioambientales y de seguridad, en aumento de los

rendimientos de proceso y en aseguramiento de la calidad de

materias primas y productos finales, en busca siempre de la total

satisfacción de nuestros clientes.

Fuerza de ventas

Se ha confeccionado una red estable de agentes comerciales en

EEUU, Reino Unido, Francia, Alemania e Italia, lo que multiplica

notablemente las posibilidades de abrir nuevos mercados, nuevas

colaboraciones y nuevos acuerdos comerciales, a la vez que te permite

un mayor know-how a la hora de explorar un sector tan novedoso.
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NUEVOS DESARROLLOS

ACUMULADAS

OBJETIVO 2003
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OFERTAS COMERCIALES

ACUMULADAS

OBJETIVO 2003

+ 24,5%

CARTERA DE CLIENTES

Clientes 2002 Cl ientes 2003

memor i a  anua l  200391

Para el próximo año Natraceutical estudia la posibilidad de adentrarse

en nuevos mercados, que ofrecen sugerentes posibilidades de

negocio, como Sudamérica, Europa del este o África.

Evolución previsible

Una vez consolidadas las líneas maestras durante 2003, los objetivos

para el año 2004, son:

• Producir y comercializar de forma regular los ingredientes

protegidos por las patentes solicitadas durante el ejercicio anterior,

tales como AD-11, IN-15, IN-16 e IN-29.

• Seguir con el programa de I+D planificado con el objeto de solicitar

nuevas patentes.

• Desarrollar nuevos conceptos de servicio a clientes, que nos

involucre desde la idea hasta el lanzamiento del producto final,

mediante firma de acuerdos y alianzas estratégicas para el desarrollo

conjunto.

• Desarrollar los canales de distribución adecuados para introducir

productos finales saludables ya desarrollados, mediante acuerdos y

alianzas estratégicas.

Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha

de cierre del ejercicio

Natraceutical y Nutrexpa han firmado en marzo de 2004 un acuerdo

de colaboración por el cual ambas compañías se implican en el diseño

de un nuevo ingrediente funcional que, posteriormente, el grupo

alimentario incorporará en su cartera de nuevos productos.

El acuerdo contempla el diseño inicial del ingrediente, la puesta en

marcha de estudios de aceptabilidad por parte de los consumidores,

el posterior diseño y ejecución de los procesos productivos, la

realización de los estudios necesarios para asegurar la biodisponibilidad

en el producto final y, por último, el suministro.

Nutrexpa incorporará este nuevo ingrediente funcional en su desarrollo

de producto final.

Nutrexpa, compañía española líder en sector de la alimentación, en

su permanente búsqueda de nuevos productos con valor nutricional

que satisfagan las nuevas necesidades de los consumidores ha

encontrado en Natraceutical el socio perfecto para el desarrollo de

este nuevo producto.

Natraceutical, que cuenta con una dilatada experiencia en el campo

de la producción de ingredientes funcionales a partir de procesos

extractivos y utilizando siempre materias primas de origen natural,

considera este acuerdo un paso más en el cumplimiento de sus

planes de negocio.

Con fecha 21 de enero de 2004 Natraceutical solicitó dos nuevas

patentes, el IN-15 y el IN-16, ingredientes naturales que ofrecen

aromas y sabores derivados del cacao y chocolate, respectivamente.

Ambos ingredientes han sido ya presentados a los mercados de

alimentación y bebidas, y se distribuirán principalmente en Europa y

Estados Unidos.

No existen acontecimientos significativos adicionales a los

mencionados ocurridos con posterioridad al 31 de diciembre de 2003.

Adquisición de acciones propias de la Sociedad y de la

Sociedad dominante

Ni la sociedad, ni terceras personas actuando por cuenta de ésta,

poseen acciones o participaciones de la propia Sociedad.

Quart de Poblet (Valencia),  30 de marzo de 2004
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