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DONNEES FINANCIERES

(exprimées en milliers de dollars canadiens, sauf pour le nombre d’actions et les montants par action)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Produits 41 830 6 023 11 201 12 607 17 795 23 355
Bénéfice (perte) avant

réduction de valeur de

la propriété intellectuelle

et des impots sur les

bénéfices (594) (4) 2 437 2 856 2 991 4 330 6 590
Bénéfice net (perte nette) (1 868) (1 006) 836 2 016 2 797 1 485 5162
Résultat (perte) par

action de base (0,50) (0,25) 0,13 0,22 0,24 0,12 0.37
Flux de trésorerie liés aux

activités d’exploitation (285) (446) 1343 2 896 1 507 5 154 8 634
Encaisse et titres

négociables 759 563 8 545 9 886 24 339 22 448 45 612
Capitaux propres 3 146 2 390 9 886 13 830 35 769 37 836 63 178
Actions émises (31 déc.) 3 823 991 3 990 659 9 057 731 9 466 338 12394 038 12539 247 14 780 205
PRODUITS BENEFICES

23 355 avant réduction de valeur 6 590
de la propriété intellectuelle
et des impoOts sur les bénéfices
17 795
4 330
12 607
11 201
) 856 2 991
2 437
6 023
830
41 -594 -4
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002



MESSAGE AUX ACTIONNAIRES

CHERS ACTIONNAIRES,

La croissance réalisée depuis la fondation de notre entreprise
s’est poursuivie en 2002. Nous avons élargi notre gamme de
produits, lanceé de nouveaux produits et renforcé le réseau de
meédecins avec lesquels nous entretenons des relations. Nous
avons egalement effectué une opération de financement par
actions totalisant 21 millions de dollars afin de soutenir
nos futurs projets de croissance. Au moyen de I’exécution
soutenue de notre stratégie bien ciblée, nous avons fait de
Paladin T'une des principales entreprises pharmaceutiques
spécialisées du Canada.

PERFORMANCE FINANCIERE

Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, Paladin a réalisé
des produits records de 23,4 millions de dollars, soit une hausse
de 31 % par rapport a I'exercice précédent. Nous avons obtenu
un bénéfice net record de 5,2 millions de dollars, soit 0,36 $ par
action, contre un bénéfice net de 1,5 million de dollars ou 0,12 $
par action en 2001. Notre croissance résulte de la forte perfor-
mance de nos produits établis, tels qu’Androderm® et Plan B™,
ainsi que des produits réalisés pour la premiere fois par les Jonathan Ross Goodman, BA,, LL.B., M.BA.
marques nouvellement acquises, notamment Dostinex®, Estring® Président et chef de la direction

et la gamme de produits Locacorten®-Vioform®.

RENFORCEMENT DE NOS ASSISES

L'exercice écoulé a été caractérisé par I'expansion de notre gamme de produits prometteurs,
qui sont au stade final de développement, et cette expansion renforce davantage notre
potentiel de croissance. En septembre, nous avons obtenu de Novo Nordisk les droits de
distribution au Canada de GlucaGen®, un médicament mis au point pour le traitement de
I’hypoglycémie chez les diabétiques qui dépendent de I'insuline. Nous allons travailler avec
Novo Nordisk pour soumettre une présentation de drogue nouvelle (PDN) pour le GlucaGen®
en 2003. En octobre, nous avons conclu un contrat de concession de licence avec Hydro Med
Sciences pour les droits canadiens du médicament Histrelin Hydrogel Implant, un implant de
conception unique et qui est introduit une fois par an sous la peau pour le traitement du
cancer avancé de la prostate. Paladin estime qu'une PDN pour I'implant sera déposée au
Canada d’ici la fin du premier trimestre de 'exercice 2004.

De plus, Paladin a rapproché sa gamme de produits en phase de développement au stade de
commercialisation. A cette fin, nous avons déposé¢ une PDN auprés de Santé Canada pour
I’approbation de Statex® SR (des comprimés a libération continue de sulfate de morphine),
un produit a base de morphine, a posologie biquotidienne, qui est concu pour soulager la
douleur aigué, et une PDN pour I'approbation du Circadin®, un comprimé de mélatonine a
action prolongée qui est prescrit pour le traitement des troubles du sommeil chez les
personnes agées. De plus, nous avons demandé a Santé Canada de classer, dans la catégorie
des médicaments disponibles sans ordonnance, Plan B", le premier comprimé entierement a
base de progestatif qui est indiqué pour prévenir une grossesse suite a ’échec d’'un moyen
de contraception ou a une relation sexuelle non protégée.



ACCROISSEMENT DE NOS CAPACITES

En octobre 2002, nous avons annoncé nos plans pour augmenter nos activités de mise en
marché pour les médicaments Androderm®, Dostinex®, Estring®, Muse®, Oesclim® et Plan BV
Etant actuellement & un stade précoce de leurs cycles de vie, ces produits clés représentent
une occasion de croissance unique pour Paladin. Notre objectif consiste a faire connaitre ces
meédicaments aupres des médecins du Canada et d’augmenter fortement notre part du
marché au moyen de programmes stratégiques de ventes. Dans le cadre de ces programmes,
nous augmentons nos capacités de vente de facon a ce que le nombre de médecins que nous
pouvons atteindre passe de 1 375 a plus de 7 500. Nous prévoyons que le renforcement de
notre infrastructure de vente et de mise en marché fera de Paladin une société plus attrayante
auprés de partenaires potentiels pour des droits de distribution sous-licence, et qu’elle
améliorera aussi la valeur a long terme pour nos actionnaires.

EXECUTION DE NOTRE STRATEGIE

Avec un fonds de roulement supérieur a 37 millions de dollars, Paladin est bien positionnée
pour tirer profit du marché pharmaceutique canadien, évalué a 11,5 milliards de dollars. Notre
stratégie demeurera axée sur I'acquisition de produits qui se situent dans nos domaines clés
de spécialisations thérapeutiques et qui proviennent d’importantes entreprises pharmaceu-
tiques satisfaisant nos criteres rigoureux en matiere d’investissements, ainsi que le dépistage
d’occasions supplémentaires d’obtention des droits de distribution sous-licence de produits
innovateurs et qui sont aux derniers stades de leurs développement.

Nous allons poursuivre notre stratégie éprouvée qui consiste a exploiter les relations avec
notre important réseau de médecins spécialistes afin de réaliser une croissance rentable
du chiffre d’affaires et nous établirons une présence accrue de commercialisation de nos
produits clés pour tirer profit d’occasions futures.

Nous croyons fermement a notre stratégie, nous avons démontré notre capacité a exécuter
celle-ci et nous avons obtenu des résultats probants en matiére de croissance rentable. Nous
avons l'intention de continuer a développer nos capacités et a orienter nos efforts vers la
création de valeur a long terme pour nos actionnaires. Au nom des membres du Conseil
d’administration et de tous les employés de Laboratoires Paladin, j’aimerais vous remercier
pour votre soutien indéfectible.

Sincérement,

Jonathan Ross Goodman,
B.A., LL.B., M.B.A.

Président et chef de la direction

Tom Koutsavlis Samira Sakhia Jonathan R. Goodman
Vice-président, Chef de la direction Président et
affaires scientifiques financiére chef de la direction

™

DELOITTE & TOUCHE
TECHNOLOGY

FAST5O

Mark Beaudet
Vice-président, ventes
et commercialisation



PORTEFEUILLE DE PRODUITS PALADIN

P Existant I Nouveau en 2002
Concédant de )
R . Approbation  Vente et

Produit Indication licence / fournisseur Phase 1 Phase 2 Phase 3 réglementaire commerce
Urologie
MUSE Disfonction érectile VIVUS, Inc. »‘
Valtaxin Cancer de la vessie Anthra Pharmaceuticals, Inc. —
Pacis Cancer de la vessie Shire Pharmaceuticals Group plc —
Urispas Incontinence urinarie Altana Pharma Inc. L
Cystistat Cystite interstitielle Bioniche Life Sciences, inc. —
NMP-22 Dépistage du cancer de la vessie  Matritech, Inc. —
pms-Yohimbine Disfonction érectile Pharmascience Inc. —
Rogitine Disfonction érectile Novartis Pharmaceuticals Canada inc. —
Aptosyn Cancer de la prostate Cell Pathways, Inc. —
Histrelin Hydrogel Implant Cancer de la prostate Hydro Med Sciences, Inc. ——
Endocrinologie
Androderm Hypogonadisme Watson Laboratories, Inc. —
Dostinex Hyperprolactinémie Pharmacia Canada Inc. ——
Tapazole Hyperthyroidie Eli Lilly and Company —
Propyl-Thyracil Hyperthyroidie Merck Frosst Canada & Co. —
GlucaGen Hypoglyémie Novo Nordisk Canada Inc. ——
Circadin Insomnie Neurim Pharmaceuticals (1991) Itée. —
DHEA Maladie d’Addison Neuroscience Pharma inc. e —
Sante de la femme
Plan B Contraceptif d'urgence Women'’s Capital Corporation —
Estring Symptémes urogenitaux Pharmacia Canada Inc. —

de la ménopause
Dalacin (créme vaginale) Vaginose antibactérienne Pharmacia Canada Inc. »‘
Oesclim Symptémes de la ménopause Laboratoires Fournier S.A. —
Prostin Induction du travail Pharmacia Canada Inc. —
Prepidil Cervico-maturation Pharmacia Canada Inc. L
Estradiol (gel) Symptomes de la ménopause BioSante Pharmaceuticals, Inc. e ——
Estradiol + Testostérone (gel) Symptomes de la ménopause BioSante Pharmaceuticals, Inc. —
Dermatologie
Canthacur Verrues plantaires Pharmascience Inc. —
Histofreezer Verrues communes OraSure Technologies, Inc. —
Podofilm Verrues génitales Pharmascience Inc. —
Wartec Verrues génitales Stiefel Laboratories Inc. —
Allergens Tests d'immunologie Hermal GmbH —
Produits Locacorten-Vioform Corticostéroides topiques Novartis Pharmaceuticals Canada inc. ——

antimicrobiens
Autre produits
Fiorinal Maux de téte et migraines Novartis Pharmaceuticals Canada inc. ——
Cedocard Antiangineux Altana Pharma Inc. —
Cerumol Enlévement du cérumen Laboratories for Applied Biology Itée. L
Nitrol Antiangineux Aventis S.A. —
Ridaura Polyarthrite rheumatoide Prometheus Laboratories, Inc. —
Statex Analgéique narcotique Pharmascience Inc. —
Statex SR Analgéique narcotique Amarin Corporation plc L
Antizol Empoisonnement a Iéthylene Orphan Medical Inc. —

glycol ou au méthanol
Produits geénériques
pms - Lithium Carbonate Agent antimanique Pharmascience Inc. —
pms - Tryptophan Troubles affectifs Pharmascience Inc. —
pms - Valproic Acid Anticonvulsant Pharmascience Inc. —
pms - Selegilene Maladie de Parkinson Pharmascience Inc. L
pms - Fluxovate Incontinence urinarie Pharmascience Inc. ——

*Les produits Locacorten Vioform incluent : Locacorten Vioform (créme) , Locacorten Vioform (gouttes auriculaires) et Vioform Hydrocortisone (créme).



La force de l'exécution:

B Promotion de produits prometteurs

B Promotion dynamiques des produits aupres
des medecins au Canada

m (Création de valeur pour les actionnaires

Le seul timbre transdermique de
testostérone disponible au Canada

Traitement de préférence pour
I’hyperprolactinémie

Un nouveau traitement d’cestrogenes
non systémique

Le seul produit indiqué pour la
contraception orale d’urgence au Canada

c

ANDRODERM

Systéme transdermique de testostérone

@DOSTINEX‘@

" Estring

plan B

(LEVONORGESTREL)



PRODUITS CLES

ANDRODERM

Systéme transdermique de testostérone

Androderm?®, le seul timbre trans-
dermique de testostérone disponible
au Canada, est prescrit aux hommes
qui souffrent d'une déficience en
testostérone. En 2002, Paladin a
lancé Androderm® en format de 5 mg
a posologie quotidienne.

Un taux de testostérone bas peut se manifester par®:
- Un manque d’énergie

- Une diminution de la libido

- Des érections moins fortes

- Une dépression

- Des bouffées de chaleur

Avantages d’Androderm®*

11 permet de rétablir la testotérone a des niveaux

naturels au moyen d’'un format facile a utiliser:

- Lors d’essais cliniques, 92 % des patients ont
obtenu des niveaux de testostérone normaux
et ont ressenti des effets positifs en matiere
d’énergie, de libido et de fonctions sexuelles

- Le médicament assure un traitement uniforme a la
testostérone au cours d'une période de 24 heures
et d’'une facon qui imite le rythme naturel de
production de testostérone du corps humain

Aide a rétablir le niveau de testostérone a la normale

Marché des traitements de
304, Substitution d'androgéne*
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*Source : Morley, J.E. et al. Metab Clin Exp 1997; 46-4104

Harman et al., Longitudinal Effects of Aging on Serum Total and free Testosterone Levels in Healthy Men, Journal of Clinical Endocrinology & Metabolism, 2001 :
86(2): 724-31, and 1991 Statistics Canada data.

IMS Health, Canadian Drug Store and Hospital Purchases Audit, 2002.
Monographie d’Androderm.



@DOSTINEX@’

Dostinex® est un médicament
indiqué pour I’hyperprolactinémie,
une condition caractérisée par une
sécrétion excessive de I’hormone
prolactine.

L'hyperprolactinémie est une condition chronique

caractérisée par des niveaux élevés de prolactine :

- L'hyperprolactinémie est causée par la présence
d’une tumeur bénigne de I'hypophyse

L'hyperprolactinémie se manifeste chez la femme
par l'infertilité, I'absence de menstruation et des
écoulements de lait

Chez I'homme, I'hyperprolactinémie se manifeste
par une baisse du taux de testostérone,
entrainant une diminution de Ia libido, ainsi que
de I'impuissance et de I'infertilité

Avantages de Dostinex®*
Efficacité supérieure par rapport a la bromocriptine,
le traitement traditionnel :

Réduction plus prononcée de la masse tumorale
du prolactinome

Efficacité supérieure pour la normalisation des
niveaux de prolactine

Développement moindre de la résistance ou de
la non-tolérance du patient au traitement
Efficacité démontrée pour les cas de résistance
a la bromocriptine

La posologie hebdomadaire, par opposition a
une posologie quotidienne, favorise I'assiduité
au traitement par les patients

-

5
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Clairement efficace

Marché potentiel*®

Dostinex® et ses compétiteurs se partagent
un marché évalué a 10 millions de dollars

Environ 10 000 patients sont traités
chaque année au Canada pour
I’hyperprolactinémie

Dostinex® est de plus en plus utilisé par
les endocrinologues canadiens, au détriment
de la bromocriptine

*Source : The prevalence of hyperprolactinemia in an unselected normal population is 0.4 % (Biller, 1998). Selon les statistiques de 2002, au Canada, la population
de patients au prises avec I’hyperprolactinémie est estimée a 126,000.

Biller BMK, Daniels GH: Neuroendocrine regulation and diseases of the anterior pituitary and hypothalamus. In Harrison’s Principles of Internal Medicine.
Fourteenth edition. Edited by AS Fauci, E Braunwald, KJ Isselbacher, et al. New York, McGraw Hill, 1998, pp 1972-1999.

Indicateurs de population d’octobre 2002, Statistique Canada.
TMS Health, Canadian Drug Store and Hospital Purchases Audit, 2001.



PRODUITS CLES

" Estring

Estring® est un traitement hormonal
de substitution (THS) local indiqué
pour le traitement des malaises
urogénitaux causés par une carence
en cestrogéne.

Estring® procure un soulagement continu pour :

- La sécheresse, les douleurs et les démangeaisons
des muqueuses vaginales

- Les mictions pressantes

- Les douleurs durant les relations sexuelles

- Les mictions douloureuses

Avantages d’Estring®

- Soulagement continu au moyen de libération
de faibles doses d’cestrogene

- Effet localisé sans augmentations notables
des taux d’cestradiol systémique ou d’effets
secondaires cestrogéniques

- Meilleure assiduité au traitement en raison de
la facilité d’utilisation

Pourcentage des utilisatrices d'Estring® ayant constaté, lors d'une
étude, une amélioration des symptomes urogénitaux postménopausiques
aprés 12 semaines de traitement

Atrophie des
mugueuses vaginales

Sécheresse vaginale
Mictions pressantes

Dysurie

0 100

*Source : Ayton RA et al. A comparative study of safety and efficacy of continuous low dose cestradiol released from a vaginal ring compared with a conjugated
equine cestrogen vaginal cream in the treatment of postmenopausal urogenital atrophy.

Oh! Quel soulagement!

Marché potentiel*®

On estime qu’il y a plus de quatre millions
de femmes ménopausées au Canada

Le marché canadien pour le THS est évalué
a plus de 150 millions de dollars

Le marché est dominé par le THS
systémique, un traitement controverseé
selon certaines études récentes

Dix a quinze pour cent des femmes qui
utilisent le THS systémique continuent
d’éprouver des malaises urogénitaux

Les traitements localisés prescrits
représentent actuellement moins de 25 9%
du marché potentiel

Laurie A. Willhite et al. Urogenital Atrophy: Prevention and treatment. Pharmacotherapy, 21(4):464-480, 2001. Pharmacotherapy Publications.

Br J Obstet Gynecol 1996;103:351-358.

IMS Health, Canadian CompuScript, June 2002: Canadian Drug Stores and Hospital Purchases Audit, 2002.

Selon les statistiques des données de la population de 2001, Statistique Canada.

Monographie d’Estring.
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plan B

(LEVONORGESTREL)

Plan B est le seul produit indiqué
pour la contraception orale d’urgence
au Canada. Plan B"* est indiqué pour
prévenir une grossesse en cas d’échec
connu ou soupconné de la méthode
contraceptive ou aprés une relation
sexuelle sans contraception.

Une posologie toute simple

Les deux comprimés sont préemballés en vue d’un traite-
ment pratique en deux étapes. La patiente doit prendre
le premier comprimé dans les 72 heures qui suivent la
relation sexuelle et le second, 12 heures plus tard.

Avantage de Plan BY“*

Efficacité supérieure ainsi que réduction marquée des

nausées et des vomissements comparativement a la

méthode Yuzpe de contraceptifs oraux combinés :

- Réduit le risque de grossesse de 95% comparativement
a un taux d’efficacité de 77 % obtenu avec la méthode
Yuzpe de contraceptifs oraux combinés, s’il est pris
dans les 24 heures suivant la relation sexuelle

- Réduit le risque de grossesse de 850% comparativement

a un taux d’efficacité de 57 % avec la méthode Yuzpe s'il

est pris dans les 72 heures suivant la relation sexuelle

Les utilisatrices de Plan B" ont rapporté avoir 50 %

moins de nausées et 70% moins de vomissements

que les utilisatrices de la méthode de Yuzpe

Effets secondaires
60 1
I vuzee LNG

50,5
50
40
| 28,5
t 23,1
20 18,8 16,7 16,9
11,2

101 5,6 .

0 |

Nausées Vomissements Etourdissements  Fatigue

Fréquence (%)

En cas d’urgence, avez-vous votre plan B?

Marché potentiel*®

On estime que 50 % des 470 000 grossesses
qui ont lieu chaque année au Canada sont
non planifiées

Les ordonnances actuelles pour la
contraception orale d’urgence représentent
moins de 10 % du marché potentiel

En 2002, Paladin a présenté une demande
aupres de Santé Canada pour que Plan B*®
passe de la catégorie des médicaments sur
ordonnance a celle des médicaments sans
ordonnance

Les organismes de réglementation provinciaux
de la Colombie-Britannique et du Québec
ont autorisé les pharmaciens a prescrire

Plan B¢ sans ordonnance d’'un médecin

*Source : Task Force on Postovulatory Methods of Fertility Regulation. Randomized controlled trial of levonorgestrel versus the Yuzpe regimen of combined oral

contraceptives for emergency contraception. Lancet 1998;352:428-433.
Indicateurs de population d’octobre 2002, Statistique Canada.

IMS Health, Canadian CompuScript 2001.

Warner MS, Couchenoor RL. Pharmacotherapy 2002, 22(1):43-53.



PRODUITS EN DEVELOPPEMENT

GlucaGen

Histrelin Hydrogel Implant
Circadin

DHEA

Statex SR

Phase 1

GlucaGen®

En septembre 2002, Paladin a obtenu les droits de
distribution canadiens de GlucaGen® de Novo Nordisk
Canada. GlucaGen® (glucagon recombiné par injection)
est chimiquement identique au glucagon humain.
Ce peptide d’origine naturelle convertit de facon
sélective le glycogéne du foie en glucose, relache les
muscles et accroit la vigueur des contractions car-
diaques. Le glucagon est indiqué pour le traitement
urgent de I'hypoglycémie des diabétiques dépendants
de Tinsuline ainsi que pour le soulagement de
I'appareil gastrointestinal durant les procédures
radiologiques de routine.

Selon I'’Association canadienne du diabéte*, entre
35 % et 65 % des diabétiques de type 1 sont victimes
d’'une hypoglycémie grave chaque année, soit une
condition qui peut entrainer une perte de conscience
prolongée et, possiblement, la mort. GlucaGen®
rétablit rapidement les niveaux de glucose dans le
sang des patients inconscients, ce qui permet a ceux-
ci de reprendre conscience et d’absorber d’autres
sources de glucose.

IMS Canada signale qu’en juin 2002, la valeur du
marché annuel pour le glucagon s’élevait a 2,4 mil-
lions de dollars et que ce marché avait affiché un taux
de croissance annuel composé de 13 % entre 1997
et 2000. Nous prévoyons soumettre une PDN pour
GlucaGen® aupres de la Direction des produits
biologiques et des thérapies génétiques de Santé
Canada au cours de 'exercice 2003.

*Source : Association canadienne du diabete, Lignes directrices de pratique
clinique 2001 pour la prévention et le traitement de I'hypoglycémie liée
au diabete.

Phase 2

Approbation

Phase 3 , !
réglementaire

Histrelin Hydrogel Implant

Paladin a obtenu une licence exclusive de vente et de
mise en marché du médicament Histrelin Hydrogel
Implant de Hydro Med Sciences en octobre 2002.
Histrelin Hydrogel Implant est un implant de concep-
tion unique, qui est introduit une fois par an sous la
peau et qui est indiqué pour le traitement du cancer
de la prostate a un stade avancé. Etant donné qu’en
un seul traitement cet implant assure la libération
constante et continue d’'un médicament durant 12 mois,
il constitue une solution de rechange intéressante aux
injections de leuprolide, de goséréline et de buséré-
line, qui sont actuellement administrées une fois par
mois, une fois tous les 3 mois, ou bien une fois tous
les 4 mois.

L'Institut national du cancer du Canada* estime que
si 'on exclut les cancers de la peau, le cancer de la
prostate constitue la forme de cancer la plus répan-
due chez les hommes. Ainsi, chaque année au Canada,
16 000 nouveaux cas sont diagnostiqués et, de ce
nombre, 4 000 personnes meurent.

En 2001, le marché pour les agonistes de la LHRH au
Canada pour le traitement du cancer de la prostate
s’établissait 8 69 millions de dollars, selon TMS
Canada. Depuis 1998, la croissance de ce marché,
pour les médicaments sur ordonnance, s’est ¢tablie a
un taux de croissance annuel composé de 8 %%.

Limplant fait actuellement 'objet d’un essai clinique
clé de phase 111 dans plusieurs centres au Canada et
aux Etats-Unis. Si I'on en juge par les données provi-
soires obtenues a partir de cet essai, nous prévoyons
qu’une soumission pour approbation réglementaire
sera déposée au Canada vers la fin du premier
trimestre de I’exercice 2004.

*Source : Institut national du cancer du Canada, Statistiques canadiennes sur
le cancer, 1999.



Circadin®

En 2002, Paladin a soumis une PDN aupres de Santé
Canada, au compte de Neurim Pharmaceuticals, pour
Circadin® (comprimés de mélatonine 3 libération con-
trolée) pour le traitement des troubles du sommeil
chez les personnes agées.

Circadin® contient 2 mg de mélatonine dans une
préparation a libération contrélée. Alors qu’aux
Etats-Unis, la Food and Drug Administration (FDA)
considére la mélatonine comme un supplément ali-
mentaire, Santé Canada, de son c6té, classe ce produit
comme une nouvelle entité chimique. De ce fait, une
PDN compléte doit étre soumise pour que la mélato-
nine puisse étre vendue a I'échelle commerciale au
Canada. Actuellement, il n’existe aucune vente légale
de mélatonine au Canada. Circadin® pourrait donc
étre le premier produit a base de mélatonine dont la
vente serait approuvée. Cette possibilité serait
prometteuse pour Paladin en raison du volume de
ventes de Circadin® aux Etats-Unis, qui est estimé a
80 millions de dollars US.

DHEA (Fidelin™)

Le DHEA (dehydroepiandrostérone) est une hormone
surrénalienne courante et un neurostéroide dont le
niveau diminue au fil du vieillissement des individus.
Un article récent paru dans le New England Journal of
Medicine mentionnait que, dans un essai de phase 11,
des femmes aux prises avec la maladie d’Addison
(insuffisance surrénalienne) affichaient des signes
notables d’amélioration de leur état de santé et de
leurs fonctions sexuelles aprés avoir pris une dose
quotidienne de 50 mg de DHEA. Comme Circadin®,
Santé Canada considere le DHEA comme une nouvelle
entité chimique pour laquelle une PDN compléte et
I’approbation réglementaire sont requises avant la
vente au Canada. En tant que médicament en vente
libre, DHEA offre un marché estimé a plus de
50 millions de dollars US.

Paladin continue a mettre au point ce produit en vue
d’obtenir I'approbation réglementaire au Canada et
d’offrir le DHEA aux médecins spécialistes canadiens.
En 2001, nous avons poursuivi le programme d’essais
cliniques en étudiant le DHEA pour le traitement de
I'insuffisance surrénalienne (primaire et secondaire) et
en examinant les moyens de travailler avec les entre-
prises internationales pour accélérer le développement
clinique. En 2002, nous avons aussi mis au point
notre propre préparation de DHEA et commencé une
¢tude pharmacocinétique pour évaluer le profil de
cette préparation.

Statex® SR

En 2002, Paladin a soumis une PDN pour I"approba-
tion de Statex® SR par Santé Canada. Statex® SR
(qui assure une libération continue de sulfate de mor-
phine durant 12 heures) est un produit a base de
morphine a posologie biquotidienne qui est utilisé
pour soulager ces douleurs aigués exigeant I'utili-
sation prolongée d'une préparation d’analgésique
opioide. Ce produit a été mis au point par Amarin
Corporation plc, ces droits de distribution ayant
acquis sous-licence de Drug Royalty Corporation en
novembre 1996.

Dans une ¢tude d’équivalence clinique a double
insue, effectuée par I'Institut national du cancer du
Canada (Groupe des essais cliniques), les résultats
moyens obtenus avec Statex® SR pour la douleur, la
nausée, la somnolence et I'insomnie, révelent que ce
produit est I'équivalent du médicament MS-Contin®
de Purdue Pharma L.P., une importante marque de
comprimés de sulfate de morphine a libération
controlée.



RAPPORT DE GESTION

Tous les montants sont exprimés en milliers de dollars canadiens, sauf le nombre d'actions et les montants par action

Le présent rapport de gestion décrit les changements survenus
dans les résultats d’exploitation, la situation financiere et les
flux de trésorerie de Laboratoires Paladin Inc. («Paladin» ou la
«Société »). Ce rapport doit étre Tu avec I'information contenue dans
les états financiers de la Société et dans les notes y afférentes.

Vue d’ensemble

Paladin est une société de produits pharmaceutiques spécialisés
qui vise a acquérir ou a obtenir sous licence les droits de distri-
bution de produits pharmaceutiques novateurs pour le marché
canadien. Grice a une équipe de ventes nationale, la Société
commercialise ses produits pharmaceutiques aupres de médecins
canadiens ceuvrant dans ses secteurs de thérapie clés.

La stratégie de Paladin est d’acquérir des produits existants
répondant bien a la promotion et d’en accroitre les ventes
moyennant des activités de commercialisation et de promotion
ciblés. La Société se fait également accorder sous licence des
droits de distribution de produits aux derniers stades de
développement, en obtient I'approbation des organismes de
réglementation, puis les lance sur le marché canadien. Cette
stratégie permet a Paladin de tirer avantage des regroupements
dans T'industrie pharmaceutique. Elle représente par ailleurs
pour les nouvelles sociétés biotechnologiques un partenaire
canadien reconnu pour son expérience au chapitre tant du
marketing que de la réglementation.

En 2002, Paladin a fait beaucoup de progrés dans I'acqui-
sition des droits de produits novateurs, dans la présentation de
produits pour approbation par les organismes de réglementation
et dans le lancement de produits pharmaceutiques sur le marché
canadien :

e Paladin a acquis, de Novo Nordisk Canada Inc., les droits
canadiens de distribution de GlucaGen® médicament
indiqué dans le traitement de I'hypoglycémie chez les dia-
bétiques insulino-dépendants, et a obtenu, de Hydro Med
Sciences, Inc., une sous-licence pour distribuer I'implant
d’hydrogel Histrelin, thérapie administrée une fois I’an dans
le traitement du cancer de la prostate en stade avancé.

e Paladin a fait des présentations de drogues nouvelles a
Santé Canada visant I'approbation de: i) Statex® SR (com-
primés de sulfate de morphine a libération prolongée),
produit de morphine a prendre deux fois par jour pour
soulager les douleurs fortes; et ii) Circadin®, comprimés de
mélatonine a libération controlée indiqués dans le traite-
ment des troubles du sommeil chez les personnes agées.

® Lla Société a aussi présenté une demande a Santé Canada
visant a modifier le statut de Plan B afin qu’il soit reclassé
comme médicament sans ordonnance. Plan B"® est la premiére
pilule composée uniquement d’un progestatif concue pour
prévenir la grossesse advenant I'échec d’'une méthode con-
traceptive ou a la suite de relations sexuelles non protégées.

e En 2002, Paladin a lancé dix nouveaux produits sur le
marché canadien, dont: Dostinex®, Estring®, Androderm®
(5 mg), la gamme de produits Locacorten®-Vioform® et
Rogitine®.

Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, Paladin a affiché
des produits totalisant 23 355 $. Pour ce méme exercice, le
bénéfice net de la Société s’est élevé a 5 162 $ ou 0,36 $ par
action diluée, contre 1 485 $ ou 0,12 $ par action diluée pour
I'exercice terminé le 31 décembre 2001.

Au 31 décembre 2002, les actifs de la Société totalisaient
68 655 $, et les capitaux propres, 63 178 $. Les especes et
quasi-espeéces et les titres négociables a court terme et a long
terme s’établissaient a 45 612 $ a la méme date.

Paladin tire principalement ses produits de la vente de
produits pharmaceutiques a d’importants grossistes pharma-
ceutiques et a de grandes chaines de pharmacies.

Paladin a recours a une approche marketing «d’implanta-
tion ascendante» propre aux sociétés pharmaceutiques. Les
représentants des ventes de Paladin présentent les caractéris-
tiques et les avantages de leurs produits aux médecins qui
peuvent les prescrire par ordonnance. Ces médecins rédigent des
ordonnances a I'intention de leurs patients qui se font ensuite
délivrer les médicaments a la pharmacie. Les pharmacies passent
leurs commandes auprés des grossistes ou, s'il s’agit d'une
grande chaine de pharmacies, de leur centre de distribution, a
qui Paladin vend ses produits.

Les charges de la Société se composent surtout de frais
de vente et d’administration (y compris les frais de marketing),
du cott des produits vendus (dont les redevances versées aux
sociétés qui octroient des sous-licences de distribution a
Paladin) et des frais de recherche et développement. De plus,
comme Paladin acquiert un grand nombre des produits qu’elle
commercialise, une partie importante des charges de la Société
découle de I'amortissement des actifs incorporels et des frais
reportés.

Les résultats d’exploitation annuels et trimestriels de
Paladin sont principalement influencés par le degré d’accepta-
tion des produits de Paladin par les médecins et leurs patients
et les tendances d’achat des grossistes. Ces derniéres, y compris
la tendance a accroitre le niveau des stocks avant une hausse des
prix anticipée ou annoncée, influent sur les résultats d’exploita-
tion de la Société en déplacant les produits d’'un trimestre a
I'autre. Afin de conserver de bonnes relations avec les grossistes,
Paladin les avise habituellement a I'avance de toute hausse de
prix pour leur permettre d’acheter des produits qu’ils revendront
a un prix plus élevé. Le degré d’acceptation des produits de
Paladin par les médecins et leurs patients, tout comme la dispo-
nibilité de thérapies analogues, ont un effet sur les produits
de Paladin en jouant sur le nombre d’ordonnances et le
facteur temps.



Principales conventions comptables

Les états financiers de Paladin ont été dressés selon les principes
comptables généralement reconnus du Canada, appliqués d'une
maniere uniforme. Les principales conventions comptables de
Paladin comprennent l'utilisation d’estimations, la constatation
des produits, la comptabilisation des frais de recherche et
développement et la durée de vie utile ou la juste valeur des
actifs incorporels.

Utilisation d’estimations

La préparation des états financiers conformément aux principes
comptables généralement reconnus du Canada exige que la
direction effectue des estimations et formule des hypotheses qui
influent sur les montants présentés au titre des actifs et des pas-
sifs et la présentation des actifs et passifs éventuels a la date des
états financiers et sur les montants des produits et charges
présentés pour les périodes visées. Les résultats réels pourraient
différer de ces estimations et ces différences peuvent étre impor-
tantes. Les estimations importantes effectuées par la direction
comprennent le calcul des provisions pour créances douteuses,
le retour des produits, la durée de vie utile des actifs a long
terme, la juste valeur des actifs incorporels, les provisions pour
éventualités et les autres charges a payer. Ces estimations ont
été établies selon les données historiques disponibles et le
meilleur jugement de la direction a ’égard d’événements a venir.

Constatation des produits

Les produits d’exploitation sont constatés lorsque les produits
sont expédiés aux clients de la Société, a condition que la
Société ne conserve pas de risques importants liés a la propriété
et aux engagements futurs a I'égard des produits expédiés.

Information trimestrielle
(en milliers de dollars canadiens, sauf les données par action)

Les produits d’exploitation tirés de la vente de produits sont
comptabilisés déduction faite des escomptes et des provisions
sur vente. Dans certains cas, la politique de la Société permet
les retours ou les échanges de produits et des provisions sont
constituées en conséquence.

Actifs incorporels

La propriété intellectuelle acquise est constatée au colt et con-
siste principalement en du savoir-faire technique couvert par des
renseignements brevetés ou non. Les licences et les droits liés
aux produits pharmaceutiques et la propriété intellectuelle sont
amortis de maniere linéaire sur la durée de I'entente, la durée de
vie du brevet ou 20 ans, selon la période la plus courte. Ces
durées vont généralement de 10 a 20 ans. La direction examine
annuellement la valeur comptable en fonction des résultats
futurs projetés ou si des événements ou des changements de
situation indiquent que I'actif pourrait avoir subi une déprécia-
tion. Toute dépréciation de la valeur comptable donne lieu a
une réduction de la valeur des licences et des droits liés aux
produits pharmaceutiques et de la propriété intellectuelle,
laquelle est imputée aux résultats de I'exercice.

Frais de recherche et développement

Les frais de recherche sont imputés aux résultats durant I'exer-
cice ou les dépenses sont engagées, déduction faite des crédits
d’'impot y afférents. Les frais de développement sont passés en
charges au cours de I'exercice ou ces frais sont engagés a
moins qu’ils ne respectent les criteres en vertu des principes
comptables généralement reconnus en matiere de report et
d’amortissement. La Société n’a pas reporté de frais de
développement a ce jour.

2002 2001
T1 T2 T4 T1 T2 T3 T4
Chiffre d’affaires 5 344 5 687 6 087 6 237 3 485 4 515 4 859 4 936
Bénéfice avant la réduction
de valeur de la propriété
intellectuelle et les impots
sur les bénéfices 1 636 1 688 1 808 1 459 614 1151 1578 987
Bénéfice net (perte nette) 1 401 1 440 1533 788 515 995 1473 (1 498)
Résultat par action de base
et dilué 0,11$% 0,10% 0,10% 0,05 $ 0,04% 0,08 $ 0,12% (0,12)$




Résultats d’exploitation
Comparaison de l'exercice terminé le 31 décembre 2002 avec
I'exercice terminé le 31 décembre 2001

Produits

Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, les produits ont
augmenté de 5 560 $, ou 31 %, pour passer a 23 355 $, contre
17 795 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre 2001. Cette
hausse est attribuable a la bonne performance sur le marché
de nos gammes de produits établies, telles qu’Androderm® et
Plan B¢, ainsi qu’aux premiers produits d’exploitation tirés des
derniéres marques acquises, notamment Dostinex®, Estring® et
la gamme de produits Locacorten®-Vioform®.

Bénéfice brut

Le total du bénéfice brut a grimpé de 4 961 $, ou 41 %, s’éta-
blissant & 16 968 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002,
contre 12 007 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre 2001.
Le bénéfice brut, exprimé en pourcentage des produits
d’exploitation, a été porté a 73 % pour I'exercice terminé le
31 décembre 2002 en regard de 67 % pour I'exercice terminé
le 31 décembre 2001. Cette augmentation découle principale-
ment des produits ajoutés au portefeuille de la Société, pour
lesquels celle-ci touche des frais de distribution et n’engage
donc pas de frais de vente.

Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration ont été portés a 9 343 $
pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, contre 7 040 $
pour I'exercice terminé le 31 décembre 2001, soit un accroisse-
ment de 2 303 $, ou 33 %. Cette augmentation est principale-
ment imputable aux frais de marketing accrus liés au lancement
de nouveaux produits et a la hausse des colts de personnel
découlant de I'élargissement de I'infrastructure devenue néces-
saire a la suite de I’essor de la gamme de produits de la Société
au cours de 'exercice écoulé. Les frais de vente et d’administra-
tion, exprimés en pourcentage des produits d’exploitation, sont
demeurés inchangés 3 40 % en 2002 et en 2001. A mesure que
la Société agrandit son infrastructure de vente et de marketing
en 2003, les frais de vente et d’administration, exprimés en
pourcentage des produits, devraient se situer entre 55 % et 60 %
pour I'exercice terminé le 31 décembre 2003.

Frais de recherche et développement

Pour T'exercice terminé le 31 décembre 2002, les frais de
recherche et développement ont augmenté de 90 $, ou 9 %%,
passant a 1 084 $, contre 994 $ pour I'exercice terminé le
31 décembre 2001.

Cette hausse découle surtout de 'accroissement des colts
de personnel et des frais y afférents nécessaires pour soutenir le
DHEA et d’autres produits a divers stades de développement,
dont des frais en matiére de réglementation au Canada relative-
ment a des produits commercialisés a ce moment-la.

Amortissement

Lamortissement s’est accru de 1 058 $, ou 162 %, s'établissant
a 1710 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, contre
652 $ pour T'exercice terminé le 31 décembre 2001. Cette
augmentation rend compte de I'incidence de I'amortissement li¢
a l'acquisition par la Société de licences, droits et propriété intel-
lectuelle au cours des exercices terminés les 31 décembre 2001
et 2002.

Intéréts crediteurs

Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2002, les intéréts cré-
diteurs sont passés a 1 065 $, contre 1 009 $ pour I'exercice
terminé le 31 décembre 2001, soit une augmentation de 56 $,
ou 6 %, qui reflete le placement du produit tiré de I'émission
d’actions en mai 2002, contrebalancé toutefois par Ieffet
des taux d'intérét plus bas au cours de I'exercice terminé le
31 décembre 2002.

Autres produits d’exploitation

Au cours de I'exercice, la Société a recu 695 $ a la suite de
certaines ententes de licence et de licence d’utilisation de la
marque de commerce.

Réduction de valeur de la propriéte intellectuelle
Au cours des exercices 2002 et 2001, la Société a enregistré
des pertes de valeur et des gains au chapitre de la propriété
intellectuelle décrite ci-apres.

Au cours de 2001, Connetics Corporation a annoncé
qu’elle allait abandonner son programme touchant la relaxine.
Le 31 décembre 2001, la Société a radié le solde non amorti
de 1 675 $ lié a la licence.

Au cours de 2001, Synsorb Biotech Inc. a annoncé sa
décision d’abandonner la mise au point de SYNSORB Cd®.
La Société a donc radié le solde non amorti de 85 $ relativement
a la licence.

Au cours de 2001, la Société a cédé ses droits relatifs au
timbre E2, et Biosante Pharmaceuticals, Inc. («Biosante») a
retiré E2-NETA et a versé une contrepartie de 173 611 actions
de Biosante. La Société a donc enregistré un gain de 108 §$.

En juin 2000, la Société a conclu une entente de marketing
et de distribution avec SkyePharma Inc. concernant DepoCyt©.
Au cours de 2001, la direction a réévalué la licence de DepoCyt"©
et a jugé que la valeur comptable de celle-ci avait subi une
dépréciation. Par conséquent, elle a enregistré une réduction de
valeur de 750 $.



Au cours de 2002, la Société a remis les droits relatifs a
DepoCyt“® a SkyePharma Inc. et a inscrit un gain de 47 $.

En novembre 2001, la Société a conclu une entente de
licence et de licence d’utilisation de la marque de commerce
avec Novartis relativement a Rogitine®. Au cours de 2002, la
direction a réévalué la licence de Rogitine® et a jugé que la
valeur comptable de celle-ci avait subi une dépréciation. Elle a
enregistré, en conséquence, une réduction de valeur de 474 $.

Charge d’imp6ts sur les bénéfices

La charge d’impots sur les bénéfices a augmenté de 559 $, ou
126 %, passant a 1 002 $ pour 'exercice terminé le 31 décem-
bre 2002, contre 443 $ pour I'exercice terminé le 31 décembre
2001. Le taux d’imposition réel a été de 16 9% pour I'exercice
terminé le 31 décembre 2002, comparativement a 23 % pour
I'exercice terminé le 31 décembre 2001. La Société avait
enregistré une charge fiscale de 168 $ pour I'exercice terminé
le 31 décembre 2001 découlant de I'effet des changements
prévus du taux d'imposition relativement aux reports prospectifs
de perte.

Bénéfice net

En raison des facteurs mentionnés ci-dessus, le bénéfice net a
augmenté de 3 677 $, ou 248 %, s’é¢tablissant a 5 162 $ pour
I'exercice terminé le 31 décembre 2002, contre 1 485 $ pour
I’exercice terminé le 31 décembre 2001.

Liquidités et sources de financement
La Société est d’avis que ses especes et quasi-especes, ses titres
négociables a court terme et a long terme et les flux de tré-
sorerie liés a D'exploitation suffisent a financer les activités
courantes, a répondre aux besoins actuels en matiére de fonds
de roulement et a couvrir les acquisitions futures de produits.
A Theure actuelle, la Société est activement engagée dans
I'acquisition de produits requérant des sources de financement
importantes. A ce jour, cependant, aucun accord ou engage-
ment n’a été formalisé.

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation se
sont élevés a 8 634 $ et 5 154 $ pour les exercices terminés
respectivement les 31 décembre 2002 et 2001. Les flux de tré-
sorerie liés aux activités d’exploitation représentent les liquidités
provenant du bénéfice net, déduction faite des produits et des
charges hors trésorerie, surtout en ce qui concerne I'amortisse-
ment, la réduction de valeur de la propriété intellectuelle, les
impdts sur les bénéfices futurs et les intéréts théoriques.

Pour I'exercice 2002, les flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation découlent principalement d’'une augmentation
du bénéfice net, de I"amortissement et de la variation nette
des soldes hors caisse liés a I'exploitation.

Les activités d’investissement de la Société ont nécessité
des liquidités s’élevant respectivement a 28 772 $ et a 6 593 $
pour les exercices terminés les 31 décembre 2002 et 2001. Pour
I’exercice terminé le 31 décembre 2002, la Société a consacré
4 496 $ a I'acquisition de brevets, de droits de distribution et de
licences relatifs a des produits pharmaceutiques et de propriété
intellectuelle et a enregistré une baisse des créditeurs de 1 731 §
relativement a I'acquisition de propriété intellectuelle. La Société
a recu 639 $ de SkyePharma Inc. par suite de I’'abandon des
droits relatifs a DepoCyt"“. La Société a, de plus, inscrit une
hausse de 23 122 $ des titres négociables a court terme et a
long terme. Au cours de 2001, les flux de trésorerie avaient
surtout servi a I'acquisition de brevets, de droits de distribution
et de licences relatifs a des produits pharmaceutiques et de pro-
priété intellectuelle s’élevant a 9 627 $. Ce montant avait été
contrebalancé par un accroissement des créditeurs liés a 'acqui-
sition de propriété intellectuelle et par une réduction des titres
négociables a court terme totalisant 1 011 $.

Les flux de trésorerie liés aux activités de financement
se sont élevés respectivement a 20 180 $ et a 559 $ pour les
exercices terminés les 31 décembre 2002 et 2001. Pour I’exercice
terminé le 31 décembre 2002, des liquidités ont été consacrées
a I'émission de bons de souscription spéciaux, déduction faite
des frais d’émission y afférents. De plus, les flux de trésorerie
proviennent de I'exercice d’options sur actions ordinaires et de
I’émission d’actions ordinaires en vertu du régime d’actionnariat.
Pour 'exercice terminé le 31 décembre 2001, les flux de tré-
sorerie liés aux activités de financement provenaient principale-
ment de I'exercice d’options sur actions ordinaires et de
I’émission d’actions ordinaires en vertu du régime d’actionnariat.

La Société détient des actions ordinaires d’Anthra
Pharmaceuticals, Inc. («Anthra») dont la valeur comptable
s’établit a 1 500 $. Anthra est une société fermée établie aux
Etats-Unis. 11 n’est donc pas possible, compte tenu des con-
traintes fixées par la présentation rapide de I'information
financiere ou le colit, de déterminer la juste valeur des actions
ordinaires. Toutefois, 1'évaluation de la valeur comptable de
I'investissement dans Anthra menée par la Société indique qu’un
certain nombre de facteurs pourrait donner lieu, dans un avenir
rapproché, a une dépréciation de la valeur de I'investissement de
la Société qui pourrait s’avérer importante.



Facteurs de risque

Volatilité de la valeur de I’action

La valeur du marché des actions de Paladin est sujette a vola-
tilité. Les écarts possibles entre les résultats financiers réels et
les attentes des analystes de valeurs qui suivent les résultats de
la Société peuvent avoir des conséquences non négligeables sur
la négociation en volumes et ou en valeur de ses actions. 1l est
difficile de prédire si les modifications des normes comptables
auront un effet sur la présentation des état financiers, ou non.

Risques de taux d’intérét

Les titres négociables a court terme et a long terme de la Société
sont exposés aux risques de taux d’intérét. Tel qu’il a été men-
tionné dans les notes 4 et 6 afférentes aux états financiers, la
Société détient des obligations de société, des obligations de
gouvernement et des billets a escompte. Ces titres négociables a
court terme et a long terme servent a financer I'acquisition de
brevets, de licences et de droits de distribution de produits
pharmaceutiques et de propriété intellectuelle.

Risques liés a la commercialisation des produits
La stratégie de la Société est d’acquérir des licences de produits
qui en sont aux derniers stades de développement avec les
risques externes et environnementaux que cela comporte: les
incertitudes en matiere d’essais cliniques, le colt et le temps
nécessaires a I'obtention des approbations des organismes de
réglementation et les difficultés a obtenir des prix commerciaux
viables, ainsi que des taux de remboursement appropriés. Bien
que la direction vise a conserver un portefeuille de produits qui
en sont aux derniers stades de développement clinique, car elle
croit que ces produits offrent un potentiel de revenu intéressant,
rien ne prouve que cela se réalisera.

Risques liés aux produits geénériques

Bien que la majorité des produits d’exploitation de la Société
provienne de produits qui n’entrent pas en concurrence avec des
produits génériques, la plupart de nos produits pharmaceutiques
de marque ne bénéficient pas d’une protection d’exclusivité. Le
lancement d’un produit générique sur le marché pourrait avoir
un effet négatif sur les activités, la situation financiére et les
résultats d’exploitation de la Société.

Dépendance par rapport a une societe affiliée

La Société impartit a une société affiliée plusieurs activités
commerciales telles que les études en laboratoire, la formulation
des produits, I'analyse des données cliniques, la fabrication de
produits ainsi que leur distribution. Bien que ces activités
existent sans lien de dépendance, si cette société affiliée
mettait fin aux contrats d’impartition, les activités de la Société
pourraient souffrir de I'interruption de ses services.

,
Enoncés prospectifs

Ce document comporte des énoncés prospectifs, qui rendent
compte des attentes actuelles de la Société en ce qui concerne
les événements a venir. Les énoncés prospectifs comportent des
risques et incertitudes, notamment la difficulté de prévoir
I’approbation des produits, I'acceptation et la demande de
nouveaux produits pharmaceutiques, l'incidence des produits
concurrents et de leur prix, le développement et le moment du
lancement de nouveaux produits, la disponibilité de matiéres
premieres, I'environnement de réglementation, la variation des
résultats d’exploitation et d’autres risques. Nombre de risques
sont inhérents a I'industrie pharmaceutique; d’autres sont plus
propres a Paladin. Pour plus de renseignements sur les risques
et les incertitudes visés par ces énoncés prospectifs, les inves-
tisseurs devraient consulter les rapports trimestriels, les rapports
annuels et les notices annuelles de la Société.



RAPPORT DE GESTION

La direction de Laboratoires Paladin Inc. assume la respon-
sabilité des états financiers ci-joints et de toute linformation
contenue dans ce Rapport Annuel. Les états financiers et le
Rapport Annuel ont été approuvés par le Conseil d’administration.

Les états financiers ci-joints de Laboratoires Paladin Inc.
ont été dressés par la direction conformément aux principes
comptables reconnus généralement au Canada, dont les plus
importants sont décrits ci-aprés (note 2). La préparation des
états financiers conformément aux principes comptables exige
que la direction fasse des estimations et formule des hypothéses
qui seront adéquatement reflétées par les états financiers. Les
procédures comptables et autres systémes de contréle internes
de la Société sont congus pour garantir la protection de ses
éléments actifs et la fiabilité de ses livres. Linformation
financiére contenue dans ce Rapport Annuel est conforme a
l'information apportée dans les états financiers.

Le Conseil d’administration a nommé un Comité de
Vérification composé de trois directeurs externes. Le comité se
réunit réguliérement au cours de l'année avec la direction et
les vérificateurs externes pour examiner les faits comptables
saillants, le contréle interne et les sujets relatifs a la vérifi-
cation. Ils révisent et finalisent les états financiers annuels de
la Société ainsi que le rapport des vérificateurs externes avant
de soumettre les états financiers a lapprobation du Conseil
d’administration.

Les vérificateurs externes de la Société, Ernst & Young LLP,
Comptables agrées, effectuent une vérification indépendante au
nom des actionnaires, conformément aux normes de vérifications
généralement reconnues du Canada et ils expriment leur opinion
concernant les états financiers de la Société. Les vérificateurs
ont accés libre a la direction et au Comité de Vérification du
Conseil d'administration.

Montreal, Canada
le 17 janvier 2003

Samira Sakhia, C.A.
Chef de la direction
financiere

Jonathan Ross Goodman,
B.A., LL.B., M.B.A.
Président et chef de

la direction

RAPPORT DES VERIFICATEURS

Aux actionnaires de
Laboratoires Paladin Inc.

Nous avons vérifié les bilans de Laboratoires Paladin Inc. aux
31 décembre 2002 et 2001 et les états des résultats, des béné-
fices non répartis et des flux de trésorerie des exercices terminés
a ces dates. La responsabilité de ces états financiers incombe a
la direction de la Société. Notre responsabilité consiste a
exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant
sur nos vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux
normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces
normes exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de
maniére a fournir l'assurance raisonnable que les états financiers
sont exempts d'inexactitudes importantes. La vérification com-
prend le contréle par sondages des éléments probants a lappui
des montants et des autres éléments d’information fournis dans
les états financiers. Elle comprend également ['‘évaluation des
principes comptables suivis et des estimations importantes
faites par la direction, ainsi qu'une appréciation de la présenta-
tion d’ensemble des états financiers.

A notre avis, ces états financiers donnent, a tous les égards
importants, une image fidéle de la situation financiére de la
Société aux 31 décembre 2002 et 2001 ainsi que des résultats
de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour les exercices
terminés a ces dates selon les principes comptables générale-
ment reconnus du Canada.

Montréal, Canada
le 17 janvier 2003

gh‘t “ M AL

Comptables agréés
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BILANS

Aux 31 décembre 2002 2001
[en milliers de dollars canadiens] $ $
ACTIF
Actif a court terme
Espéces et quasi-espéces 2 020 1978
Titres négociables a court terme [note 4] 36 572 20 470
Débiteurs et autres actifs [note 5] 2 586 2 067
Stocks 21 50
Crédits dimpot a linvestissement a recevoir [note 15] 325 487
Actifs d'impdts futurs [note 16] 1221 2 275
Total de l'actif a court terme 42 745 27 327
Titres négociables a long terme [note 6] 7 020 —
Immobilisations corporelles [note 7] 72 33
Actifs incorporels [note 8] 12 703 12 497
Frais reportés [note 9] 1515 —
Placements, au colt [note 10] 2771 2771
Crédits dimpots a linvestissement futurs a recouvrer [note 16] 470 347
Actifs d'impéts futurs [note 16] 1359 2216
68 655 45 191
PASSIF ET CAPITAUX PROPRES
Passif a court terme
Créditeurs et charges a payer 3 658 3924
Impots sur les bénéfices a payer 109 181
Solde de vente a payer [note 11] 597 —
Crédit reporté [note 16] 1113 1638
Total du passif a court terme 5 477 5743
Solde de vente a payer [note 11] — 544
Crédit reporté [note 16] — 935
Passif d'impdts futurs [note 16] — 133
5 477 7 355
Capitaux propres
Capital social [note 12] 57 334 37 154
Surplus d'apport 87 87
Autre capital d'apport [note 12] 23 23
Bénéfices non répartis 5734 572
Total des capitaux propres 63 178 37 836
68 655 45191
Voir les notes afférentes aux états financiers.
Au nom du conseil,
Administrateur Administrateur



ETATS DES RESULTATS ET DES BENEFICES NON REPARTIS

Exercices terminés les 31 décembre 2002 2001
[en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action] $ $
Produits [note 14] 23 355 17 795
Colit des produits vendus [note 14] 6 387 5788
Bénéfice brut 16 968 12 007
Vente et administration [note 14] 9 343 7 040
Recherche et développement [notes 14 et 15] 1084 994
Amortissement des actifs incorporels et des frais reportés 1710 652
Intéréts créditeurs, montant net (1 065) (1 009)
Autres produits d’exploitation (695) —
Bénéfice avant les éléments sous-mentionnés 6 591 4 330
Réduction de valeur de la propriété intellectuelle et gain

a la cession [note 13] 427 2 402
Bénéfice avant impéts sur les bénéfices 6 164 1928
Provision pour impdts sur les bénéfices [note 16]

Exigibles 102 41

Futurs 900 402

1 002 443

Bénéfice net 5162 1485
Bénéfices non répartis (déficit) au début de lUexercice 572 (913)
Bénéfices non répartis a la fin de l'exercice 5 734 572
Résultat par action

De base 0,37 0,12

Dilué 0,36 0,12
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation [note 17]

De base 13 989 832 12 428 188

Dilué 14 160 630 12 496 356

Voir les notes afférentes aux états financiers.
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ETATS DES FLUX DE TRESORERIE

Exercices terminés les 31 décembre 2002 2001
[en milliers de dollars canadiens] $ $
ACTIVITES D’EXPLOITATION
Bénéfice net 5162 1485
Ajouter les éléments n‘influant pas sur l'encaisse

Amortissement 1733 661

Réduction de valeur de la propriété intellectuelle 427 2 402

Impots futurs 195 242

Intéréts théoriques sur le solde de vente 53 49

Frais relatifs aux options émises a lintention de consultants — 23

7 570 4 862

Variation nette des soldes hors caisse liés a l'exploitation 1 064 292
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation 8 634 5 154
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Ajouts aux licences et droits liés a des produits pharmaceutiques

et a la propriété intellectuelle et frais reportés (4 496) (9 627)
Créditeurs liés a l'acquisition de propriété intellectuelle et

frais reportés (1731) 2 250
Acquisition dimmobilisations corporelles (62) (16)
Achat de titres négociables & court terme (46 350) (22 655)
Echéance des titres négociables a court terme 30 248 23 666
Achat de titres négociables a long terme (7 020) —
Produit de la cession de licences liées a des produits pharmaceutiques 639 —
Augmentation nette des placements — (211)
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement (28 772) (6 593)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Actions ordinaires émises au comptant 219 539
Emission de bons de souscription spéciaux 20 952 —
Frais d’émission d’actions, déduction faite des imp6ts (1011) —
Remboursement du prét consenti pour l'achat d'actions 20 20
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 20 180 559
Variation nette des espéces et quasi-espéces au cours de l'exercice 42 (880)
Espéces et quasi-espéces au début de L'exercice 1978 2 858
Espéces et quasi-espéces a la fin de l'exercice 2 020 1978
Les espéces et quasi-espéces se composent de:
Espéces 1162 1978
Quasi-especes 858 —
Information supplémentaire sur les flux de trésorerie
Intéréts payés 2 2
Impots sur les bénéfices payés 114 31

Voir les notes afférentes aux états financiers.



NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS

31 décembre 2002

[en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action]

1. NATURE DES ACTIVITES

Laboratoires Paladin Inc. [la «Société»] est une société ouverte
canadienne prorogée en vertu de la Lo7 canadienne sur les sociétés par
actions. Les actions de la Société se négocient a la bourse de Toronto.
L'entreprise de la Société consiste a octroyer des licences de produits
pharmaceutiques innovateurs ou a acheter, commercialiser, distribuer
et mettre au point ceux-ci au Canada.

2. MODE DE PRESENTATION ET PRINCIPALES
CONVENTIONS COMPTABLES

Les états financiers ont été dressés par la direction conformément

aux principes comptables généralement reconnus du Canada, dont les

plus importants sont décrits ci-apres.

Utilisation d'estimations

La préparation des états financiers conformément aux principes
comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction
effectue des estimations et formule des hypothéses qui influent sur
les montants présentés au titre des actifs et des passifs et la présen-
tation des actifs et passifs éventuels a la date des états financiers et
les montants des produits et charges présentés pour les périodes
visées. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations et ces
différences peuvent étre importantes.

Espéces et quasi-espéces

Les especes consistent en dépots bancaires. Les quasi-espéces sont
définies comme des placements a court terme, trés liquides, facile-
ment convertibles en un montant connu d'espéces et dont la valeur
ne risque pas de changer de facon marquée. Les quasi-espéces con-
sistent principalement en acceptations bancaires venant a échéance
dans trois mois ou moins.

Stocks
Les stocks sont évalués au moindre du codt, calculé selon la méthode
de l'épuisement successif, et de la valeur de réalisation nette.

Titres négociables a court terme et a long terme

Les titres négociables a court terme sont comptabilisés au moindre du
co(it et de la valeur marchande de l'ensemble du portefeuille. Les titres
négociables a long terme sont comptabilisés au co(t et leur valeur
est réduite a la valeur du marché lorsque la moins-value est durable.

Placements

Les placements dans des actions ordinaires de sociétés fermées et
ouvertes, sur lesquelles la Société n’exerce aucune influence notable,
sont comptabilisés a la valeur d'acquisition. Les bénéfices ne sont
alors constatés que dans la mesure ol des dividendes sont déclarés.
La Société examine, annuellement ou si des événements ou des
changements de situation l'exigent, ses placements afin de déterminer
sils ont subi une dépréciation de valeur durable. Toute dépréciation
de la valeur des placements donne lieu a une réduction de la valeur,
qui est imputée aux résultats de l'exercice.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au codt. Elles
sont amorties d’aprés leur colt et sur leur durée d'utilisation prévue,
selon les méthodes et aux taux suivants :

Matériel informatique et logiciels: 30 %, amortissement dégressif

Actifs incorporels

Dans le cours normal de ses activités, la Société obtient les droits de
mise au point, de vente et de commercialisation au Canada de
médicaments innovateurs. La propriété intellectuelle acquise est con-
statée au colit et consiste principalement en savoir-faire technique
couvert par des renseignements brevetés ou non. Les licences et les
droits liés aux produits pharmaceutiques et la propriété intellectuelle
sont amortis de maniére linéaire sur la durée du contrat, la durée de
vie du brevet ou 20 ans, selon la période la plus courte. Ces durées
vont généralement de 10 a 20 ans. La direction examine la valeur
comptable en fonction des résultats futurs projetés, annuellement ou
si des événements ou des changements de situation indiquent que
l'actif pourrait avoir subi une dépréciation. Toute dépréciation de la
valeur comptable donne lieu a une réduction de la valeur des licences
et des droits liés aux produits pharmaceutique et de la propriété
intellectuelle, laquelle est imputée aux résultats de l'exercice.

Frais reportés

En vertu de plusieurs contrats d’exploitation, la Société a convenu de
verser certains montants sur des périodes de trois a cing ans et a
obtenu les droits exclusifs de distribution de certains produits pour
une période de dix ans. Les frais reportés sont amortis sur la durée
des droits de distribution. La direction examine la valeur comptable
en fonction des résultats futurs projetés, annuellement ou si des
événements ou des changements de situation indiquent que lactif
pourrait avoir subi une dépréciation. Toute dépréciation de la valeur
comptable donne lieu a une réduction de la valeur des frais reportés,
laquelle est imputée aux résultats de Uexercice.

Constatation des produits

Les produits d’exploitation sont constatés lorsque les produits sont
expédiés aux clients de la Société, a condition que la Société ne
conserve pas de risques importants liés a la propriété et aux engage-
ments futurs a U'égard des produits expédiés. Les produits d’exploi-
tation tirés de la vente de produits sont comptabilisés déduction
faite des escomptes et des provisions sur vente. Dans certains cas, la
politique de la Société permet les rendus sur vente ou les échanges
de produits et les provisions sont constituées en conséquence.

Aide gouvernementale

Les sommes regues ou a recevoir provenant des programmes d'aide
gouvernementale, y compris les subventions et les crédits dimp6t a
l'investissement pour la recherche et le développement, sont portées
en diminution du colt des actifs ou des dépenses connexes au
moment ol les dépenses admissibles sont engagées, pourvu qu'on ait
une certitude raisonnable que des avantages seront réalisés.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS
31 décembre 2002 [en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action]

Recherche et développement

Les frais de recherche sont imputés aux résultats durant L'exercice ol
les dépenses sont engagées. Les frais de développement sont passés
en charges au cours de l'exercice ol ces frais sont engagés a moins
quils ne respectent les critéres en vertu des principes comptables
généralement reconnus en matiére de report et d’amortissement. La
Société n’a pas reporté de frais de développement a ce jour.

Intéréts créditeurs
Les intéréts créditeurs sont comptabilisés par la Société a mesure
qu’ils s'accumulent.

Impots sur les bénéfices

La Société comptabilise les impdts sur les bénéfices en utilisant la
méthode du passif fiscal. Selon cette méthode, les actifs et passifs
d'impots futurs sont établis en fonction de l'écart entre la valeur
comptable et la valeur fiscale des actifs et des passifs et sont calculés
d’aprés les taux dimposition pratiquement en vigueur et les lois qui
seraient en vigueur durant la période au cours de laquelle les actifs
ou les passifs dimpdts futurs se matérialiseraient ou seraient réglés.
Les actifs d'impdts futurs sont comptabilisés dans la mesure ol il est
plus probable quimprobable qu‘ils se matérialiseront.

Crédit reporté

Le crédit reporté découle de l'acquisition d'avantages fiscaux futurs
par suite d'un regroupement d’entreprises. Le crédit reporté est porté
en diminution de la charge fiscale, proportionnellement a la matéria-
lisation de ces avantages.

Régimes de rémunération a base d'actions

La Société offre un régime de rémunération a base d’actions, qui est
décrit a la note 12. Aucune charge de rémunération n’est constatée
pour ce régime lorsque des actions ou des options sur actions sont
émises aux employés et aux administrateurs. Toute contrepartie versée
par les employés a l'exercice des options sur actions ou a l'achat des
actions est créditée au capital social. Si les actions ou les options sur
actions sont rachetées aupres des employés, L'excédent de la contre-
partie versée sur la valeur comptable des actions ou des options sur
actions annulées est imputé aux bénéfices non répartis. Les options
émises a lintention de consultants sont comptabilisées a titre de
charges, dans la période de leur octroi, a l'aide du modéle d'évalua-
tion de Black et Scholes.

Résultat par action

Le résultat de base par action est calculé d'aprés le nombre moyen
pondéré d’actions en circulation durant lUexercice. Le résultat dilué
par action est calculé par la méthode du rachat d’actions, en tenant
compte de tous les facteurs dilutifs. Cette méthode présume que le
produit découlant de lexercice d'options servirait a acheter des
actions ordinaires au cours moyen du marché pendant la période.
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Conversion de devises

Les opérations effectuées en devises sont converties en dollars cana-
diens au taux de change en vigueur a la date respective des opé-
rations. A la date du bilan, les actifs et passifs monétaires libellés en
devises sont convertis aux taux de change de fin d’exercice. Les gains
et pertes de change découlant de la conversion d’éléments libellés en
devises sont pris en compte dans le calcul du bénéfice net.

3) MODIFICATION DE CONVENTIONS COMPTABLES

i) En date du 1¢ janvier 2002, la Société a adopté de facon
prospective les nouvelles recommandations publiées par lInstitut
Canadien des Comptables Agréés sur la méthode de calcul ainsi que
les exigences en matiére de présentation et de divulgation relatives
aux actifs incorporels. Selon les nouvelles recommandations, les
actifs incorporels constatés doivent étre amortis sur leur durée de vie
utile pour l'entreprise, a moins que leur durée de vie ne soit tenue
pour indéfinie. Lorsque la durée de vie utile d'un actif incorporel est
tenue pour indéfinie, l'actif ne doit pas étre amorti tant et aussi
longtemps que sa durée de vie n'est pas considérée comme limitée.
La méthode d’amortissement ainsi que l'estimation de la durée de vie
utile d'un actif incorporel doivent étre réexaminées annuellement.
Les actifs incorporels amortissables sont soumis a un test de dépré-
ciation consistant en une comparaison de la valeur comptable nette
avec la valeur recouvrable nette, alors que, pour les actifs incorporels
non amortissables, la valeur comptable nette est comparée a la juste
valeur de l'actif. Lincidence de l'adoption de ces nouvelles normes
ne donnera lieu a aucun changement touchant les actifs incorporels
constatés de la Société puisque la durée de vie des actifs incorporels
de la Société n'est pas tenue pour indéfinie. Cependant, la Société
devra se conformer a des exigences additionnelles en matiére de
divulgation relatives a ses actifs incorporels.

ii) En date du 1¢ janvier 2002, la Société a adopté de facon
prospective les nouvelles recommandations publiées par lInstitut
Canadien des Comptables Agréés sur les réumérations et autres
paiements a base d’actions. La Société a choisi de ne comptabiliser
aucune charge de rémunération lorsque des options sur actions sont
attribuées aux salariés et aux administrateurs au cours du marché et
lorsque les options ne prévoient pas de reglement en espéces.
Toutefois, la Société continuera de comptabiliser les attributions
directes d'actions aux employés et les attributions d'options sur
actions aux non-salariés selon la méthode de la juste valeur pour
la comptabilisation des rémunérations a base d'actions.



NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS
31 décembre 2002 [en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action]

4. TITRES NEGOCIABLES A COURT TERME

2002 2001
$ $

Obligations de société, portant intérét a
des taux situés entre 2,95 % et 3,79 %
[3,86 % et 5,40 % en 2001] et venant
a échéance entre février 2003 et
décembre 2003 [février 2002 et
septembre 2002 en 2001]

Obligations du gouvernement, portant
intérét a des taux situés entre
2,86 % et 3,76 % [1,90 % et 2,30 %
en 2001] et venant a échéance entre
mai 2003 et septembre 2003
[en septembre 2002 en 2001]

Billets a escompte, portant intérét a
des taux situés entre 2,72 % et
3,75 % [2,00 % en 2001] et venant
a échéance entre février 2003 et
avril 2003 [avril 2002 et juin 2002
en 2001] 8 451 2 680

36 572 20 470

14 170 14 635

13 951 3 155

Les titres négociables a court terme consistent en cing placements
[trois en 2001] dans des obligations de sociétés, en cing placements
[deux en 2001] dans des obligations du gouvernement et en trois
placements [deux en 2001] dans des billets a escompte émis par des
sociétés non apparentées.

5. DEBITEURS ET AUTRES ACTIFS

2002 2001
$ $

Montant a recevoir d'une société
affiliée [note 11] 1697 1213
Intéréts a recevoir 263 339
Autres débiteurs 366 449
Autres actifs 260 66
2 586 2 067

Les autres débiteurs comprennent surtout des taxes a la consom-
mation de 139 $ [105 $ en 2001] et des comptes clients de 200 $
[317 $ en 2001].

6. TITRES NEGOCIABLES A LONG TERME

2002 2001
$ $
Obligations du gouvernement, portant
intérét a des taux situés entre 3,83 %
et 4,39 % et venant a échéance
entre janvier 2004 et juin 2004 7 020 —
7 020 —

Les titres négociables a long terme consistent en trois placements

dans des obligations du gouvernement.

7. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

2002 2001
Coat Amortisse- Colit Amortisse-
ment ment
cumulé cumulé
$ $ $ $
Matériel informatique
et logiciels 109 37 47 14
Total 109 47 14
Moins : Amortissement
cumulé 37 14
Valeur comptable nette 72 33
8. ACTIFS INCORPORELS
2002 2001
Coat Amortisse- Colt Amortisse-
ment ment
cumulé cumulé
$ $ $ $
Licences et droits
liés aux produits
pharmaceutiques
et propriété
intellectuelle 14 050 1 347 13 103 606
Total 14 050 1 347 13 103 606
Moins : Amortissement
cumulé 1347 606
Valeur comptable nette 12 703 12 497

Au cours de 'exercice, la Société a acquis des actifs incorporels totali-
sant 2 171 $ [9 627 $ en 2001] et a comptabilisé des amortissements

de 900 $ [652 $].
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS
31 décembre 2002 [en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action]

9. FRAIS REPORTES

2002 2001
Coat Amortisse- Coit Amortisse-
ment ment
cumulé cumulé
$ $ $ $
Frais reportés 2 325 810 — —
Total 2 325 810 — —
Moins : Amortissement
cumulé 810

Valeur comptable nette 1515

10. PLACEMENTS
2002 2001

Placement dans des actions ordinaires

de Connetics Corporation, société

cotée en bourse aux Etats-Unis

[200 $ US] [valeur du marché - 412 §

[414 $ en 2000]] 304 304
Placement dans des actions

d’Anthra Pharmaceuticals Inc.

[«Anthra»], [1 000 $ US] [valeur du

marché - voir la note i] ci-dessous] 1 497 1497
Placement dans des actions ordinaires

de BioSante Pharmaceuticals Inc.,

société cotée en bourse aux Etats-Unis

[636 $ US] [valeur du marché - 444 §

[1136 $ en 2001]] 970 970

2771 2771

Si la direction détermine que la valeur du marché des placements a
subi une moins-value durable portant la valeur du marché sous la
valeur comptable, la Société pourrait devoir comptabiliser une charge
liée a la dépréciation a l'égard de la valeur résiduelle des placements,
laquelle pourrait étre importante.

[i] Anthra est une société fermée ayant son siége social aux Etats-
Unis et les contraintes de temps ou d’argent ne permettent pas
de déterminer la juste valeur des actions ordinaires. Cependant,
l'évaluation par la Société de la valeur comptable de son place-
ment dans Anthra Pharmaceuticals, Inc. a permis de déterminer
qu’un certains nombre de facteurs donneront lieu a une dépré-

ciation a court terme de la valeur du placement de la Société,
laquelle pourrait étre importante.

11. SOLDE DE VENTE A PAYER

En 1999, la Société a acquis toutes les actions ordinaires en circu-
lation de NPI pour une contrepartie totale de 750 $, qui consistait en
un montant au comptant de 100 $ et en un solde de vente ne por-
tant pas intérét de 650 $, venant a échéance le 21 décembre 2003.
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Les activités de NPI se concentrent sur la découverte et la mise au
point de thérapeutiques nouvelles liées a la déhydroépiandrostérone
[DHEA]. Etant donné que le solde de vente de 650 $ ne porte pas
intérét, il a été comptabilisé dans les présents états financiers a sa
valeur nette actualisée de 450 $, qui sera augmentée pendant la
durée du remboursement. Au 31 décembre 2002, la Société avait
comptabilisé des intéréts débiteurs de 53 $ [49 $ en 2001] et
inscrivait un solde de vente a payer de 597 $ [544 $ en 2001].

12. CAPITAL SOCIAL
Autorisé
100 000 000 d’actions ordinaires sans valeur nominale.

Emis et en circulation

2002 2001
Nombre Nombre
d’actions Montant d’actions Montant
$ $

Solde au début de
l'exercice 12 539 247 37 154 12 394 038 36 595
Emis durant L'exercice:
Conversion de bons
de souscription

spéciaux 2 205 500 20 952 — —
Conversion de bons

de souscription — — 1 450 12
Exercice des options

sur actions 30 041 183 143 412 525

Régime d’achat

d'actions des

employés 5 417 36 347 2
Frais d’émission

d’actions, déduction

faite des impots

sur les bénéfices — (1011) — —
Prét consenti aux

employés pour

l'achat d'actions — 20 — 20
Solde a la fin de
U'exercice 14 780 205 57 334 12 539 247 37 154

Régime de droits des actionnaires

Le 30 juin 1998, la Société a adopté un régime de droits des action-
naires (le «régime de droits»). En vertu de ce régime, les porteurs
d’actions avec droit de vote, y compris les actions ordinaires de la
Société, se voient conférer un droit d'achat d'actions (le «droit»)
pour chaque action avec droit de vote détenue si une personne ou un
groupe effectue une offre publique d'achat ou acquiert au moins 20 %
des actions avec droit de vote en circulation de la Société sans se
conformer au régime de droits. Chaque droit permet au porteur
inscrit, autres que l'acquéreur et les parties qui y sont apparentées,
d’acheter cing (5) actions ordinaires au cours alors en vigueur.



NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS
31 décembre 2002 [en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action]

Régime d’achat d’actions des employés

En 2000, un prét de 100 $ a été consenti a un employé-clé pour
'achat d’actions ordinaires. Il est garanti par les actions ordinaires.
Au cours de 2001, a la suite de la démission de l'employé sus-
mentionné, la Société a conclu une entente de remboursement
exigeant des versements annuels de 20 $, a partir du 8 juin 2001. Au
31 décembre 2002, le montant du prét consenti aux employés pour
l'achat d'actions s'élevait a 60 $ [80 $ en 2001] et était garanti par
9 000 actions ordinaires [12 000 en 2001].

Régime d’options sur actions

La Société offre un régime d’options sur actions [le «régime»] a ses
employés-clés, administrateurs, dirigeants et consultants. Ce régime
leur permet d’acheter un maximum global de 900 000 actions ordi-
naires. Le 31 juillet 2002, le conseil d’administration a modifié
le régime d'options sur actions dans le but d'accroitre de 175 000
le nombre d’actions ordinaires réservées aux fins du régime. Au
31 décembre 2002, 861 547 [716 588 en 2001] actions ordinaires
étaient disponibles en vertu du régime. Le nombre d'options sur actions
ordinaires attribuées a un bénéficiaire et la durée de la période d'acqui-
sition seront déterminés au gré du conseil d'administration, ce nombre
ne devant pas dépasser 10 % des actions ordinaires en circulation.

Le prix d’exercice de toute option attribuée dans le cadre du régime
sera établi par le conseil d'administration et ne pourra &tre inférieur
au cours de cloture moyen de l'action ordinaire a la date de l'attribu-
tion. La durée d'une option et celle de la période d'acquisition étaient
de cing ans a compter de la date d'attribution. Le 6 décembre 2001,
le conseil d'administration a modifié le régime d'options sur actions
dans le but d'allonger la durée de l'option a sept ans et de ramener
la période d'acquisition a quatre ans. Toutes les options attribuées
a compter du 6 décembre 2001 font l'objet de cette modification. Le
4 décembre 2002, le conseil d'administration a modifié les attribu-
tions d'options ultérieures au 6 décembre 2001 dans le but de faire
passer la durée des options de cing ans a sept ans.

Les variations du nombre d’options sur actions attribuées par la Société
et leur prix d'exercice moyen pondéré se présentent comme suit :

2002 2001
Prix Prix
d’exercice d’exercice
moyen moyen
pondéré pondéré
Nombre $ Nombre $
Solde au début de
'exercice 694 833 5,71 484 344 4,90
Attribuées 144 258 8,16 399 233 5,94
Exercées (30 041) 6,10 (143 412) 3,66

Ayant fait 'objet

d’une forclusion (102 526) 5,81 (45332) 5,56
Solde a la fin de

'exercice 706 524 6,18 694 833 5,71
Options pouvant étre

exercées a la fin

de l'exercice 294 129 5,66 235 500 4,98

Les renseignements additionnels concernant les options sur actions
en circulation au 31 décembre 2002 se présentaient comme suit :

Options pouvant

Prix d’exercice Options en circulation étre exercées

Nombre
moyen Cours Cours
pondéré moyen moyen
de mois pondéré pondéré
avant de de
Nombre l'échéance l'action Nombre laction
3,16 $-4,50% 147 149 42 4,25 134 188 4,30
500$-590% 196 094 61 5,20 45 808 5,00
6,35$-7,00% 282 459 65 6,80 88 993 6,84
9,60$-10,00% 80 822 73 9,89 25 140 10,00
706 524 294 129

La juste valeur des options attribuées au cours de 2002 a été estimée
a la date d’attribution au moyen des hypothéses suivantes : taux
d'intérét sans risque moyen pondéré de 5,02 %; taux de rendement
nul; facteur de volatilité moyen pondéré du cours futur des actions
ordinaires de la Société de 76 % et durée prévue moyenne pondérée des
options de 7 ans. Aux fins de la présentation des données pro forma,
la juste valeur estimative des options est amortie par imputation aux
charges selon la méthode de l'amortissement linéaire sur la période
d'acquisition des options. La juste valeur moyenne pondérée des options
sur actions attribuées au cours de l'exercice terminé le 31 décembre
2002, calculée au moyen du modele d’évaluation du prix des options
Black et Scholes et des hypothéses ci-dessus, s'est établie a 6,05 $.

La juste valeur des options dont la durée est passée de cing ans a
sept ans a été estimée a la date de la modification des options au
moyen des hypothéses suivantes: taux dintérét sans risque moyen
pondéré de 4,06 %; taux de rendement nul; facteur de volatilité
moyen pondéré du cours futur des actions ordinaires de la Société de
72 % et durée prévue moyenne pondérée des options de 3,5 ans. La
juste valeur moyenne pondérée des options sur actions attribuées au
cours de l'exercice terminé le 31 décembre 2002, calculée au moyen
du modéle d’évaluation du prix des options Black et Scholes et des
hypothéses ci-dessus, s'est établie a 4,06 $.

2002
$
Résultat net comme présenté 5162
Moins :
Amortissement de la juste valeur lié aux attributions
d’options 323
Amortissement de la juste valeur lié au prolongement
de la durée des options 43
Résultat net pro forma 4 796
Résultat de base par action
Comme présenté 0,37
Pro forma 0,34
Résultat dilué par action
Comme présenté 0,36
Pro forma 0,34
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Régime d’achat d’actions

La Société offre un régime d’achat d’actions selon lequel 200 000 actions
ordinaires ont été réservées pour étre achetées a leur juste valeur
marchande par des employés a temps plein. En 2002, 5 417 actions
[347 en 2001] ont été émises a leur juste valeur marchande en vertu
de ce régime.

En vertu de ce régime, la Société cotisera un montant équivalant a
25 % de la cotisation d'un employé, jusqu'a concurrence de 6 % de
son salaire, sous forme d’actions ordinaires. La Société versera sa
cotisation a condition que lemployé reste a l'emploi de la Société
et détienne les actions initiales pendant deux ans a compter de la
premiére date d'achat.

Autre capital d'apport

Au cours de 2001, la Société a octroyé 15 000 options a des consul-
tants, a 7,00 $. La période d'acquisition de ces options est de cing
ans. La direction a établi la juste valeur de ces options a l'aide du
modéle d'évaluation du prix des options de Black et Scholes, utilisant
un facteur de volatilité de 0,71 et un taux sans risque de 2,65 %, qui
serait environ de 23 $. Ce montant de 23 $ a été comptabilisé comme
une charge et porté au crédit d’autre capital d’apport.

13. REDUCTION DE LA VALEUR DE LA PROPRIETE
INTELLECTUELLE ET GAIN A LA CESSION

2002 2001

$ $
Relaxine [i] — 1675
SYNSORB Cd® [ii] — 85
DepoCyt" [iii] (47) 750
E2-NETA et timbre E2 [iv] — (108)
Rogitine® [v] 474 —
427 2 402

La Société a inscrit une réduction de valeur et des gains associés a
la propriété intellectuelle, comme présenté ci-dessous :

[i(] Dans le cadre dun contrat de licence avec Connetics
Corporation [« Connetics»], concernant la relaxine, la Société
a initialement inscrit 1 875 $ au titre des licences, dont 200 $
avaient été amortis au 31 décembre 2001.

Le 23 mai 2001, Connetics a annoncé qu’elle abandonnerait son
programme de relaxine et qu'elle étudierait d’autres options
stratégiques. Connetics n'a pas été en mesure de prendre les
dispositions adéquates en vue de poursuivre la mise au point de
la relaxine et, le 31 décembre 2001, la Société a radié le solde
non amorti de 1 675 $ lié a la licence.
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[ii] La Société a conclu une entente de licence de distribution et
d’approvisionnement avec Synsorb Biotech Inc. [« Synsorb »] con-
cernant SYNSORB Cd®. Les frais de licence de la Société se sont
élevés a 100 §, dont 15 § ont été amortis. Le 10 décembre 2001,
Synsorb a annoncé sa décision d'abandonner la mise au point
de SYNSORB Cd®, et la Société a radié le solde non amorti de
85 $ lié a la licence.

[iii] La Société a conclu une entente de commercialisation et de
distribution avec SkyePharma Inc. concernant DepoCyt"™. Les
frais de licence de la Société se sont établis a 1 500 $§, dont
112 $ ont été amortis.

Au cours de 2001, la direction a réévalué la licence relative a
DepoCyt™ et a jugé que la valeur comptable de la licence avait
subi une dépréciation. Par conséquent, la Société a comptabi-
lisé une réduction de la valeur de 750 $.

Au cours de 2002, la Société a cédé ses droits sur DepoCyt"® a
SkyePharma Inc. pour un produit brut de 639 $. La Société
a comptabilisé un gain de 47 $, représentant 'écart entre la
valeur de la contrepartie recue et la valeur comptable nette de
la propriété intellectuelle relative a DepoCyt" de 750 $, moins
'amortissement cumulé de 158 §.

[iv] En 2001, la Société a cédé ses droits relatifs au timbre E2, et
BioSante a retiré E2-NETA pour une contrepartie de 173 611
actions de BioSante. La Société a inscrit un gain de 108 $,
représentant l'écart entre la valeur de la contrepartie recue et
la radiation de la propriété intellectuelle associée a ces produits
de 94 $, moins l'amortissement cumulé de 10 $.

[v] En novembre 2001, la Société a conclu une entente de licence
et de licence d'utilisation de la marque de commerce avec
Novartis relativement a Rogitine®. Au cours de 2002, la direc-
tion a réévalué les résultats futurs projetés liés a la licence sur
Rogitine® et a jugé que la valeur comptable de la licence avait
subi une dépréciation. Par conséquent, la Société a comptabi-
lisé une réduction de la valeur de 474 $.

14. OPERATIONS ENTRE APPARENTES

En juin 1998, la Société a conclu avec une société affiliée un certain
nombre de contrats de dix ans assortis chacun d’options de renou-
vellement de cing ans. La société affiliée offre des services de fabri-
cation et de logistique, dont le service a la clientéle, U'entreposage et
la livraison pour le compte de la Société. La société affiliée s‘occupe
aussi de la facturation et du recouvrement pour la Société. Les ser-
vices rendus par la société affiliée et le mode de facturation varient
selon le contrat et les produits concernés. Le tableau ci-dessous
refléte les opérations avec la société affiliée.
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2002 2001

$ $
Ventes a la société affiliée 1669 2 065
Achats 5 259 4 873
Frais de recherche et de développement 483 819
Frais de distribution 1083 773
Charges de vente et d’administration 274 290

Au cours de 2001, la Société a vendu une licence sur l'onguent
Amlexanox a la société affiliée. La Société avait initialement obtenu
cette licence contre 'engagement de redevances et de paiements liés
aux étapes-clés fondés sur le chiffre d'affaires futur, et par des verse-
ments pour obtenir l'approbation des organismes de réglementation,
qui étaient antérieurement passés en charges. Les redevances et les
paiements liés aux étapes-clés futurs ont été attribués a la société
affiliée pour une contrepartie en espéces de 250 $.

15. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT ET

AIDE GOUVERNEMENTALE
La Société a engagé des frais de recherche et de développement qui
donnent droit a des crédits dimpot a linvestissement. Les crédits
dimp6t a linvestissement comptabilisés sont fondés sur les estimations
par la direction des montants qui devraient étre recouvrés et ils seront
vérifiés par le fisc. Les montants peuvent étre résumés comme suit :

2002 2001

$ $
Frais de recherche et de développement 1 451 1259
Crédits d'imp6t a linvestissement (367) (265)
1 084 994

16. IMPOTS SUR LES BENEFICES

Les impdts futurs reflétent les effets fiscaux nets des écarts tempo-
raires entre la valeur comptable des actifs et des passifs aux fins de
la présentation financiére et les montants servant au calcul des
impots sur les bénéfices. Les principales composantes des actifs et
des passifs dimpots futurs de la Société sont les suivantes:

2002 2001
$ $

Actifs d'impots futurs
A court terme
Reports de pertes prospectifs — 1671
Excédent de la valeur fiscale des actifs
incorporels et des autres actifs
par rapport a la valeur comptable 303 464
Frais de recherche scientifique et
de développement expérimental

non réclamés aux fins fiscales 700 —

Avantage fiscal des frais d’émission
d'actions 218 140
1221 2 275

A long terme
Excédent de la valeur fiscale des
actifs incorporels par rapport
a la valeur comptable 500 422
Frais de recherche scientifique et
de développement expérimental

non réclamés aux fins fiscales 950 1541
Avantage fiscal des frais d’émission

d’actions 409 253

1859 2 216

Total des actifs dimpéts futurs 3 080 4 491

Passifs d'impots futurs
A long terme
Déficit de la valeur fiscale des
actifs incorporels par rapport

a la valeur comptable 500 133
Total des passifs dimpots futurs 500 133
Actifs d'impéts futurs, montant net 2 580 4 358

La charge fiscale de la Société se compose comme suit:

2002 2001
$ $
Provision aux taux prévus par la loi au
Canada [35,16 %] [37,16 % en 2001] 2 167 716
Diminution résultant de:
Réduction du crédit reporté (1 460) (409)
Impéts des grandes sociétés 102 41
Incidence de la modification du
taux d'impot prévu 86 168
Divers 107 (73)
1 002 443

Au 31 décembre 2002, la Société disposait, aux fins des impots
fédéral et provincial, de frais de recherche scientifique et de
développement expérimental totalisant respectivement environ
6 203 $ et 5 801 $, qui peuvent étre portés en déduction du béné-
fice imposable futur. La Société disposait aussi de crédits d'impot a
l'investissement fédéraux découlant de frais de recherche scientifique
et de développement expérimental qui s'établissaient a 470 $ et qui
expirent entre 2010 et 2012. L'avantage fiscal de ces éléments a été
comptabilisé dans les états financiers.

La Société a constaté une réduction de sa charge fiscale pour l'année
écoulée, ce qui refléte une réclamation a 'égard de reports de pertes
prospectifs fédéral et provincial pour l'année écoulée de 1 460 $
[409 $ en 2001]. Une incertitude subsiste a 'égard du calcul de cette
réduction et de la matérialisation d’une tranche de 1 113 § [2 573 §
en 2001] des crédits reportés se rapportant aux frais de recherche
scientifique et de développement expérimental et aux reports de pertes
prospectifs constatés antérieurement. La direction croit qu'il est plus
probable quimprobable que ces crédits reportés se matérialiseront.
Toutefois, le montant des crédits reportés qui devraient se matéria-
liser ainsi que lavantage fiscal réclamé pour l'année écoulée et les
années antérieures pourraient diminuer considérablement a l'avenir.
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17. RESULTAT PAR ACTION

Le tableau suivant résume le rapprochement entre la moyenne
pondérée de base d'actions en circulation et la moyenne pondérée
diluée d’actions en circulation utilisée dans le calcul du résultat
par action :

2002 2001

Moyenne pondérée de base
d'actions en circulation

Effet dilutif des options d’achat
d'actions 167 004 68 168

Effet dilutif des bons de souscription 379 —

Moyenne pondérée diluée
d’actions en circulation

13 989 832 12 428 188

14 160 630 12 496 356

Aucun ajustement na été apporté au bénéfice net aux fins du calcul
du résultat dilué par action.

18. ENGAGEMENTS

Dans le cours normal de ses affaires, la Société obtient les droits
de vente et de commercialisation au Canada pour des médicaments
innovateurs et a conclu diverses ententes qui comprennent des obli-
gations contractuelles débordant l'exercice en cours. Ces obligations
sont classées dans trois catégories : les engagements relatifs aux
produits d’exploitation, aux étapes-clés et aux achats.

Engagements relatifs aux produits d’exploitation

La plupart des ententes d’octroi de licence de produits pharmaceu-
tiques exigent que la Société verse des redevances allant de 2,5 % a
15 % des ventes ou exige des paiements pour les produits a des taux
allant de 26 % a 50 % du prix de vente net ou a un taux de 60 % du
bénéfice net tiré des ventes.

De plus, la Société peut étre appelée a payer jusqua 4 817 $
[3 050 $ US] si elle atteint des niveaux de vente déterminés sur cer-
tains produits a l'avenir. Des paiements relatifs aux niveaux de vente
pourraient devoir étre versés au cours des 10 prochaines années.

Engagements relatifs aux étapes-clés

La Société s'est également engagée a financer certains frais de
recherche et de développement de tiers de 237 $ [150 $ US] au cours
des deux prochains exercices. En outre, des paiements précis sont
requis en vertu de ces ententes si des étapes-clés, comme l'approba-
tion réglementaire au Canada, sont respectées. Selon lissue de ces
étapes-clés, la Société peut étre appelée a payer jusqu'a 2 736 §, vy
compris 1 668 $ US.

28

Engagements relatifs aux achats et aux services

La Société s'est engagée a effectuer des dépenses d'au moins 14 285 $
au chapitre d'achats de stocks et de codts liés a la réglementation,
aux ventes et au marketing si elle veut conserver l'exclusivité de la
distribution de certains produits. Ces engagements viennent a échéance
en 2011, et les montants annuels s'établissent comme suit :

$
2003 3 485
2004 3 295
2005 1786
2006 1792
2007 851
2008 - 2011 3 076

19. INSTRUMENTS FINANCIERS

[i] Justes valeurs

Actifs et passifs financiers a court terme

La valeur comptable des espéces et quasi-espéces, des titres négo-
ciables a court terme, des débiteurs et des créditeurs représente une
estimation raisonnable de leur juste valeur en raison de leur échéance
a court terme.

Le taux de rendement réel des quasi-espéeces et des titres négociables
a court terme et a long terme est d'environ 2,7 % [4,7 % en 2001].

Passifs financiers a long terme
La valeur comptable du solde de la vente est présentée a la juste valeur
parce qu‘il a été actualisé au moyen du taux d’emprunt estimatif.

[i{i] Concentration du risque de crédit

Des crédits d'impdt a linvestissement récupérables et des crédits dimpét
a la recherche et au développement a recevoir doivent étre versés par
les gouvernements fédéral et provincial. Les espéces et quasi-espéces
ainsi que les titres négociables a court terme et a long terme consistent
en obligations ou en papier commercial d'un certain nombre de grandes
sociétés et des gouvernements fédéral et provinciaux. Au 31 décembre
2002, deux placements a terme [deux au 31 décembre 2001] repré-
sentaient 29 % des placements a terme [80 % en 2001].

20. RENSEIGNEMENTS A FOURNIR SUR

L'ENSEMBLE DE L'ENTREPRISE
La quasi-totalité des produits d’exploitation de la Société provient
des ventes et de la distribution de produits pharmaceutiques au
Canada, et un seul client, soit une société affiliée [voir la note 15],
représente 7 % [12 % en 2001] des ventes. Tous les actifs de la
Société se trouvent au Canada.

21. CHIFFRES CORRESPONDANTS
Certains chiffres correspondants ont été reclassés pour étre conformes
a la présentation adoptée pour l'exercice écoulé.
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