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ZastrzeZenie na podstawie U.S. Private Securities Litigation Reform Act z 1995 roku:

Stwierdzenia, oceny i inne informacje zawarte w niniejszym komunikacie dotyczqce proponowanego polqczenia i
oczekiwanych synergii, oszczednosci i wynikow finansowych oraz operacyjnych, w tym przewidywanego
rozwoju, tendencji w dzialalnosci i wynikach finansowych TEVA Pharmaceutical Industries Ltd. oraz I[VAX
Corporation, rynkow produktow TEVA i IVAX, przyszlego rozwoju dziatalnosci TEVA i IVAX oraz
uwarunkowarn i niepewnosci, jakim mogq podlega¢ TEVA i IVAX, jak rowniez inne stwierdzenia zawierajqce
tego rodzaju stowa co ,,oczekuje”, , jest przekonany”, ,,planuje”, ,,szacuje”, ,, spodziewa si¢”, ,,zamierza”,
,bedzie”, ,,winien”, ,,moze” i tym podobne wyrazenia, sq ,, stwierdzeniami dotyczqcymi przysztosci” w
rozumieniu Private Securities Litigation Reform Act z 1995 roku. Stwierdzenia takie oparte sq na obecnych
oczekiwaniach i przekonaniach osob zarzqdzajqcych dotyczqcych przyszlych zdarzen i ich potencjalnych skutkow
dla spotki.

Rzeczywiste wyniki mogq istotnie odbiega¢ od wynikow przewidywanych w owych stwierdzeniach dotyczqcych
przysziosci. Do istotnych czynnikow mogqcych spowodowac lub przyczynié sie do takich rozbieznosci nalezy:
fakt, czy i kiedy proponowane przejecie dojdzie do skutku i ewentualne warunki, jakie mogq by¢ natozone w
zwiqzku z potqczeniem; zdolnos¢ TEVA do szybkiego zintegrowania dzialalnosci IVAX i zrealizowania
zalozonych synergii, zaangazowanie zarzqdzajacych w kwestie zwiqzane z potqczeniem; umiejetnosc
skutecznego opracowywania i wprowadzania do oferty handlowej przez TEVA i IVAX dodatkowych produktow
farmaceutycznych, pojawianie sie na rynku konkurencyjnych lekow generycznych,; wplyw konkurencji ze strony
markowych producentow rozprowadzajqcych samodzielnie lub udzielajqcych licencji na wlasne produkty
generyczne (tzw. ,, autoryzowane leki generyczne”) lub ich skuteczne proby przedtuzenia okresu wylqcznosci na
ich produkty markowe; wplyw konkurencji na sprzedaz Copaxone(R), zmiany w przepisach mogqce uniemozliwic¢
TEVA i IVAX korzystanie z okresow wylqcznosci; ewentualna odpowiedzialnosc za sprzedaz produktow
generycznych przed rozstrzygnieciem postepowania odwolawczego (ang. appellate litigation), w tym
postepowania dotyczqcego preparatu Neurontin; wplyw obowiqzujqcych regulacji oraz rozpatrywanych aktow
prawnych dotyczqcych przemystu farmaceutycznego na dzialalnosé tej branzy; trudnosci z przewidzeniem
terminéw uzyskania zgéd Amerykanskiej Komisji ds. Zywnosci i Lekow (ang. U.S. Food and Drug
Administration), European Medicines Association i innych organow regulacyjnych, otoczenie regulacyjne oraz
zmiany w polityce i strukturze opieki zdrowotnej poszczegolnych krajow; zdolnos¢ TEVA do wytypowania,
realizacji i integracji obiektow przejec; narazenie na roszczenia z tytutu odpowiedzialnosci za produkt;
uzaleznienie od ochrony patentowej i innych form ochrony nowych produktow; prowadzenie istotnej czesci
dzialalnosci poza Stanami Zjednoczonymi, co moze jq narazac na ataki terrorystyczne lub dziatania wojenne na
znacznq skale; wahania kursow walut i kursow wymiany, stop procentowych oraz wynikow operacyjnych, jak tez
inne czynniki omowione w Sprawozdaniu Rocznym TEVA na Formularzu 20-F, Sprawozdaniu Rocznym IVAX na
Formularzu 10-K oraz innych dokumentach ztozonych przez spotki w amerykanskiej Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield. Stwierdzenia dotyczqce przysztosci odnoszq sie jedynie do dnia ich zlozenia, a ani
TEVA, ani IVAX nie zobowiqzujq sie do publicznej aktualizacji lub zmiany ktéregokolwiek ze stwierdzen
dotyczqcych przysziosci, czy to w przypadku pojawienia sie nowych informacji, przysziego rozwoju wypadkow
czy tez innych przyczyn.

NINIEJSZY KOMUNIKAT UKAZUJE SIE W ZWIAZKU Z PROPONOWANYM POLACZENIEM TEVA I IVAX.
W ZWIAZKU Z TYM POEACZENIEM TEVA ZEOZY OSWIADCZENIE REJESTRACYJNE NA FORMULARZU
F-4 ZAWIERAJACE INFORMACJE DLA AKCJONARIUSZY/PROSPEKT ADRESOWANY DO
AKCJONARIUSZY TEVA ORAZ IVAX, IVAX OPUBLIKUJE INFORMACJE DLA AKCJONARIUSZY IVAX,
ZAS OBYDWIE SPOEKI ZLOZA4 INNE DOKUMENTY ZWIAZANE Z PRZEWIDYWANA TRANSAKCJA DO
AMERYKANSKIEJ KOMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH I GIELD. PRZED PODJECIEM
JAKIEJKOLWIEK DECYZJI DOTYCZACEJ GLOSOWANIA LUB DECYZJI INWESTYCYJNEJ
AKCJONARIUSZE ORAZ INWESTORZY IVAX I TEVA POWINNI ZAZNAJOMIC SIE DOKELADNIE 7
PEENYM TEKSTEM INFORMACJI DLA AKCJONARIUSZY/PROSPEKTU DOTYCZACEGO POLACZENIA
ORAZ Z INNYMI DOKUMENTAMI, W MIARE ICH UKAZYWANIA SIE, PONIEWAZ ZAWIERAC ONE BEDA



ISTOTNE INFORMACJE O PRZEWIDYWANEJ TRANSAKCJI. PO JEGO ZEOZENIU, OSWIADCZENIE
REJESTRACYJNE ZAWIERAJACE INFORMACJE DLA AKCJONARIUSZY/PROSPEKT WRAZ Z INNYMI
DOKUMENTAMI BEDA DOSTEPNE NIEODPEATNIE NA STRONIE INTERNETOWEJ AMERYKANSKIEJ]
KOMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH I GIELD POD ADRESEM HTTP://WWW.SEC.GOV.
INFORMACJA DLA AKCJONARIUSZY/PROSPEKT I INNE DOKUMENTY BEDZIE MOZNA ROWNIEZ
UZYSKAC NIEODPEATNIE POPRZEZ KONTAKT Z IVAX (INVESTOR RELATIONS), DAVID MALINA, 4400
BISCAYNE BOULEVARD, MIAMI, FLORIDA 33137, 1800-980-4829 LUB TEVA (INVESTOR RELATIONS),
DORIT MELTZER, P.O.BOX 3190, PETAH-TIQVA 49131, IZRAEL, 972-3-926-7554.

TEVA, IVAX, ICH DYREKTORZY, CZLONKOWIE KIEROWNICTWA I KADRY ZARZADZAJACEJ ORAZ
PRACOWNICY MOGA BYC UWAZANI ZA OSOBY ZAANGAZOWANE W POZYSKIWANIE
PELNOMOCNICTW W ODNIESIENIU DO PROPONOWANYCH TRANSAKCJI. INFORMACJE DOTYCZACE
DYREKTOROW I CZEONKOW KIEROWNICTWA IVAX DOSTEPNE SA W INFORMACJI DLA
AKCJONARIUSZY IVAX NA WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY ZA 2004 ROK ZEOZONEJ W
AMERYKANSKIEJ KOMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH I GIEED DNIA 2 MAJA 2005 R., NATOMIAST
INFORMACJE DOTYCZACE DYREKTOROW I CZEONKOW KIEROWNICTWA TEVA SA ZAWARTE W
SPRAWOZDANIU ROCZNYM TEVA NA FORMULARZU 20-F ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA
2004 R., ZLOZONYM W AMERYKANSKIEJ KOMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH I GIELD DNIA 17
MARCA 2005 R. DODATKOWE INFORMACJE DOTYCZACE ZAANGAZOWANIA OWYCH
POTENCJALNYCH UCZESTNIKOW ZOSTANA WEACZONE DO INFORMACJI DLA
AKCJONARIUSZY/PROSPEKTU ORAZ INNYCH WEASCIWYCH DOKUMENTOW SKEADANYCH W
AMERYKANSKIEJ KOMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH I GIEED W MIARE ICH UDOSTEPNIANIA.



TEVA PHARMACEUTICAL INDUSTRIES LTD. /IVAX CORPORATION
LUNCH POLACZONY Z PREZENTACJA PRZEJECIA

26 LIPCA 2005 R.
UCZESTNICY SESJI
Israel Makov ~ Teva Pharmaceutical Industries Ltd., Dyrektor Generalny
George Teva Pharmaceutical Industries Ltd., Prezes i Dyrektor Generalny
Barrett
Dr Phillip Ivax Corporation, Przewodniczacy Rady Dyrektorow i Dyrektor Generalny
Frost
Bill Fletcher ~ Przewodniczacy, TEVA North America
Dr Jane Wiceprzewodniczacy IVAX
Hsiao
PREZENTACJA

Bill Fletcher: Dzien dobry Panie i Panowie. Witam na uroczystym lunchu z okazji potaczenia Teva-IVAX. Od
dawna byliSmy przekonani, ze to najlepsze potaczenie dla naszej sp6iki, dla obu spoltek i oczekiwalismy go od
wielu lat. Niektérym moze nawet brakowa¢ corocznych wypraw na rozmowy do Miami.

Chcialbym takze podzigkowaé ludziom, ktérzy moze siedza obok Was. Jesli si¢ u§miechaja, to sa z UBS i
pracowali dla IVAX lub z CSFB lub Lehman Brothers i pracowali dla Teva. A jesli si¢ usmiechaja i maja
podkrazone oczy, to sa prawnicy z Willkie Farr & Gallagher i obstugiwali Teva lub z Greenberg Traurig i
pracowali dla IVAX.

Chciatbym réwniez powita¢ cztonkow kierownictwa Teva i IVAX. Szczeg6lnie witam Doktora Phillipa Frosta,
Przewodniczacego Rady Dyrektorow i Dyrektora Generalnego IVAX oraz Dr Jane Hsiao,
Wiceprzewodniczacego IVAX. Beda oni odpowiadaé na Panstwa pytania. Jest z nami takze wielu cztonkow
kierownictwa Teva, zwtaszcza Eli Shohet, Wiceprzewodniczacy Dzialu Prawnego, Itzhak Krinsky, ktory
niedawno dotaczyt do nas i chcialby Was pozna¢, George Barrett, Prezes i Dyrektor Generalny Teva North
America, Bill Marth, Prezes i Dyrektor Generalny Teva USA oraz Marvin Samson, ktory oficjalnie, jak mysle,
nadal jest Dyrektorem Generalnym Sicor, ale oczywiscie jest takze cztonkiem kierownictwa Teva Corporate.

Po tym powitaniu przedstawig szybko Dyrektora Generalnego naszej firmy i architekta catej transakcji,
czlowieka, ktory zawsze wierzyl, Ze to potaczenie jest polaczeniem najlepszym. Witamy Isracla Makova,
naszego Dyrektora Generalnego.

Israel Makov: Dzien dobry. Witam Panstwa. Cieszg si¢, ze mamy tak liczna publiczno$¢. Jak zauwazyt Bill -
mamy tu dzi$§ wiele u§miechnigtych twarzy, a najwazniejsze jest, jak sadzg, ze uSmiechamy si¢ takze Phil i ja. To
naprawdg ekscytujace dni dla Teva i IVAX. Wczoraj podpisali§my umowe o przejeciu IVAX za 7,4 miliarda
dolaréw i mamy wiele powodow, by czu¢ si¢ podekscytowani i dumni z powodu tej transakcji. Czg$¢ tych
powodow dzi§ omowimy. Cieszymy sig¢ rowniez z tego, ze po niemal 12 latach flirtowania z [IVAX nasz zwigzek
wreszcie udato si¢ skonsumowacé. Phil - trzeba bylo to zrobi¢ wezesniej, to dluzej by nam bylto przyjemnie.

Jestem bardzo szcz¢§liwy mogac przywita¢ wszystkich gosci oraz zatogi IVAX i Teva, a takze naszych
doradcow, z ktérych pomocy korzystali§my przy transakcji. Mam nadzieje, ze wszyscy szybciutko to
(zastrzezenie o stwierdzeniach dotyczacych zdarzen przysztych) przeczytacie i bedziemy mogli ruszy¢ dale;j.
Dzi$ cheieliby$my poswigcic¢ trochg czasu aspektom strategicznym transakcji i liczbom. Potem z przyjemnoscia
odpowiemy na pytania.

Zaczng od ogbdlnego omoéwienia transakcji. Ptacimy okoto 7,4 miliarda dolarow w gotowce i akcjach za IVAX i
przejmujemy dhug IVAX w wysokosci okoto 1 miliarda dolaréw. Transakcja jest finansowana po cze¢sci
kapitatowo, po czgsci dluznie, po czgsci gotowka. Po polaczeniu naszych globalnych spoétek z ich
komplementarnymi produktami na rynkach, produktami przygotowywanymi do wprowadzenia na rynek i
zasiggiem geograficznym bedziemy bezposrednio obecni w ponad 50 krajach, prowadzac sprzedaz rowniez w
wielu innych.

Na swiecie zatrudnia¢ bedziemy okoto 25.000 os6b. Przewidujemy, ze w ujeciu rocznym wielko$¢ sprzedazy w
momencie zamknigcia transakcji wynosi¢ bedzie przynajmniej 7 miliardow dolaréw i naprawde¢ powinno nas to
plasowac wérdd 20 najwigkszych firm farmaceutycznych §wiata. Teva juz teraz zajmuje 20 pozycj¢. Innymi
stowy - znakomicie umacniamy nasza pozycje w czolowce rynku generycznego na §wiecie, znacznie poszerzajac
zasieg geograficzny i ofertg produktéw oraz poglebiajac zasoby zarowno generycznych, jak i patentowych



produktow przygotowywanych do wejscia na rynek. Co wigcej, uzyskamy spektakularne efekty synergii w
zakresie kosztow i sprzedazy w branzy generycznej i patentowej, a ponadto wzmocnimy pionowa integracje.
Podejrzewam, ze ten temat szczegodlnie Panstwa zainteresuje, wigc zajmiemy si¢ nim pozniej bardziej
szczegotowo.

Jak wspomniatem, transakcja, ktora wczoraj oglosili§my, zamyka okres wieloletniego flirtu z IVAX. Im lepiej
poznawalismy IVAX i kierujacych nim ludzi, ich dziatalno$¢ i przedsigbiorstwo, tym bardziej wydawali si¢ nam
atrakcyjni. De facto, w ostatniej dekadzie rozwazajac kandydatow do potaczenia zawsze stwierdzalismy, ze
IVAX jako kandydat do przejecia wyglada najatrakcyjniej i cieszg sig, ze udato nam si¢ w koncu dogadac i to
potaczenie zrealizowac.

Co zyskujemy dzigki tej transakcji: po pierwsze wzmocnimy swoja czotowa pozycj¢ tutaj, w USA, a takze
znaczaca role w Europie. Szczegoélnie cieszy nas to, co uzyskamy dzigki tej transakcji w Ameryce Lacinskie;.
IVAX ma tam silna pozycje, co znaczy, ze oszczgdzimy sobie cate planowane lata pracy, ktérych wymagataby
ekspansja w tym regionie. Potencjal rozwojowy jest rownie obiecujacy, jesli chodzi o produkty. Bedziemy w
stanie oferowac¢ klientom szeroki asortyment efektywnych kosztowo produktow i poszerzone zaplecze
przygotowywanych produktow wziewnych, lekow centralnego uktadu nerwowego i onkologicznych. Bedziemy
mieli takze mozliwo$¢ wzmocnienia pionowej integracji miedzy poziomem czynnych substancji
farmaceutycznych, a poziomem farmaceutykow. Wszystko to odzwierciedla ogromny potencjat rozwojowy.
Oczywiscie korzysci z transakcji nie koncza sig na poziomie strategicznym Widaé je rOwniez w ujgciu
finansowym. Spodziewamy sig, ze transakcja zwigkszy zyski juz w pierwszym roku po zamknigciu. Efekty
synergii w zakresie kosztow stopniowo osiagna okoto 150 min dolaréw na koniec dwuletniego okresu po
zamknigciu. Uwazamy, ze wigkszo$¢ z tych korzysci pochodzi¢ bedzie z oszczednosci w obszarach
obejmujacych produkcjg, koszty sprzedazy, ogdlne i administracji, a takze badan i rozwoju, z integracji
pionowej oraz z poziomu substancji czynnych.

Co do tego, gdzie konkretnie znajdziemy te oszczgdnos$ci kosztow, to naszym zdaniem pewne oczywiste
oszczednoscei przyniesie konsolidacja dziatalnosci. Obnizenie kosztow sprzedanych towaréw w wyniku
integracji pionowej i oszczednosci z efektu skali takze z nia zwiazanej. Widzimy takze pole dla efektu synergii
w zakresie sprzedazy, dzigki komplementarnym kanatom czy sieciom dystrybucji naszych spotek.

Wiem, Ze na ten temat chcieliby$cie Panstwo zada¢ dalsze pytania, ale na obecnym etapie gotowi jesteSmy
przedstawi¢ kwestig tylko w takich szczegotach. Jestesmy jeszcze na wezesnym etapie - chcemy dac sobie czas
na przyjrzenie si¢ réznym aspektom dziatalnosci naszych spotek, aby wyciagnac jak najwigcej korzysci z ich
integracji. Powiedziatbym, ze ogromna warto$¢ widzg w synergiach w obszarze zarzadzania i jestem
przekonany, ze taczac najwigksze talenty obu spotek uzyskamy znaczne korzysci.

Chcialbym pos$wigcic¢ obecnie kilka stéw komplementarnosci potaczenia Teva-IVAX. Prosze spojrzeé przede
wszystkim na te wykresy. Mysle, ze tatwo zauwazy¢, jak bardzo komplementarne sa oba nasze przedsigbiorstwa.
Przedstawiaja one pro forma przychody za 2004 rok w rozbiciu na produkty. Wida¢ tu, ze IVAX generuje okoto
34% przychodow z dzialalno$ci patentowej, a pozostate 66% z generycznej. Jest to pordownywalne z proporcjami
w Teva, gdzie 11% to dziatalno$¢ patentowa, substancje czynne i inne, a 78% generyczna. Razem bedziemy
jedna z najwigkszych firm w branzy produktow generycznych, a, co wigcej, zwickszymy udziat przychodéw z
produktow markowych.

W efekcie potaczenia z pewno$cia wzmocnimy czolowa pozycje w branzy generycznej na swoim najwigkszym
rynku, w USA. Transakcja ta wiaze si¢ rowniez z komplementarno$cia geograficzna. W Europie wzmocnimy
swoja przodujaca pozycje w Wielkiej Brytanii, gdzie IVAX oferuje duzy wachlarz produktow. Wzmocnimy
takze czotowa pozycjg we Francji, Rosji i Czechach oraz uzyskamy silng bazg w Polsce.

Jak wspomniatem wczesniej, szczegdlnie ciesza nas perspektywy rozwoju w Ameryce Lacinskiej. Nie tylko
dlatego, ze Ameryka Lacinska jest szybko rozwijajacym sig rynkiem o duzym potencjale, ale takze dlatego, ze
dzigki dziatalnosci prowadzonej tam juz przez IVAX oszczgdzimy dostownie cale lata pracy, ktore inaczej
bylyby konieczne dla uzyskania naszych celow w tym regionie. Teraz bedziemy startowaé ze znacznie wyzszego
poziomu i mamy przed soba jeszcze wigksza i szybsza ekspansje. Nalezy tu pamigtaé, ze Ameryka Potudniowa,
Ameryka Lacinska, jest zaraz po Chinach najszybciej obecnie rozwijajacym si¢ rynkiem farmaceutykow na
Swiecie.

Podobne korzysci wiaza si¢ z technologia. Ten slajd przedstawia technologie, ktore uzyskamy dzigki potaczeniu.
Przodujaca pozycja IVAX w dziedzinie sprayéw do nosa oraz inhalatoré6w dozujacych i uruchamianych
oddechem jest dla nas bardzo atrakcyjna.

Powodzenie IVAX, podobnie jak Teva, opiera si¢ na duzym nacisku na dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa w
zakresie lekow generycznych na catym $wiecie. Mys$le, ze korzysci z polaczenia zaplecza przygotowywanych
produktéw sa oczywiste: pozwoli to na zwigkszenie liczby wnioskéw sktadanych w FDA, zapewni
komplementarno$¢ obszardéw terapeutycznych oraz, naturalnie, zwigkszy prawdopodobienstwo uzyskania



pierwszenstwa przy wejsciu na rynek. Co wigcej, jestem przekonany, ze faczac te dwa zaplecza
przygotowywanych produktéw skorzystamy takze na wylacznosci zwiazanej z procedura first-to-file.

Obie spotki prezentuja wspodlna filozofie, koncentrujaca si¢ na duzych mozliwosciach naukowych i
zaangazowaniu zwiazanym z technologiami na calym rynku i w kazdym regionie. Mozliwos¢ przyspieszenia
rozwoju na tych rynkach i wyzyskania najkorzystniejszych obszaréw na catym $wiecie ogromnie nas cieszy.

Dodatkowo cieszy nas to, ze laczymy w jednym organizmie zaawansowane technologie i marki i jesteSmy
zdecydowani utrzymac dotychczasowa, a teraz juz wspolna, obecnos¢ w najwazniejszych obszarach produktow
patentowych. Globalna dziatalno$¢ w dziedzinie produktéw markowych obejmowac bedzie obecnie Copaxone,
Agilect, asortyment produktéw wziewnych i innych, opracowanych przez Teva i IVAX. Polaczenie
przedsigbiorstw zapewnia nam szczego6lnie dobra podstawe rozwojowa - znacznie silniejsza niz kazda z firm
miataby osobno.

Szczegodlnie ciesza mnie perspektywy w dziedzinie produktéw wziewnych. Teva miata od dawna plany
wzgledem tego obszaru, ale przytaczenie kwitnacego przedsigbiorstwa IVAX w tej branzy popchnie sprawy
naprzéd w kierunku czotowych pozycji znacznie szybciej, niz planowalismy. IVAX wnosi unikalne technologie
zwiazane z produktami wziewnymi, takie jak inhalatory uruchamiane oddechem, stanowiace $wietna podstawe
do dalszego rozwoju. Jestesmy przekonani, ze po wycofaniu z rynku inhalatoréw wykorzystujacych freon
przyjazne dla srodowiska inhalatory IVAX zapewnia nam mocna pozycje.

Rzecz jasna bgdziemy kontynuowac rozwdj dzialalnosci zwiazanej ze stwardnieniem rozsianym oraz wzmacniac¢
czotowa pozycj¢ na $wiecie w dziedzinie stwardnienia rozsianego, a przy tym dodamy do zaplecza
przygotowywanych produktdéw kilka interesujacych specyfikow dla potrzeb terapii chordb centralnego uktadu
nerwowego.

W dziedzinie onkologii, oprocz duzego wachlarza produktow generycznych dysponowaé bgdziemy szerokim
asortymentem produktow patentowych, w tym dziewigcioma produktami w roznych stadiach opracowania.
Dodajac kilkuset nowych cztonkow do swej sieci sprzedazy bedziemy mieli silna pozycj¢ pozwalajaca na
promowanie produktow.

Spojrzmy obecnie jak potaczenie obu spotek ustawi nas wzgledem konkurencji. Na tym slajdzie opartym o dane
z 2004 roku wida¢, ze bedziemy obecnie bezapelacyjnie liderem w branzy, z najwyzszymi przychodami ze
sprzedazy. Jak Panstwo wiecie, niedtugo obie spotki oglosza raporty kwartalne i bedzie mozna wowczas liczby
te zaktualizowac.

Zatrzymajmy si¢ na kilka minut przy mechanizmie transakcji. Wynagrodzenie wynosi 26 dolaréw za akcje
IVAX, a potaczenie obejmuje wybor formy wynagrodzenia - 26 dolaréw lub 0.8471 akcji Teva. Wybrana forma
wynagrodzenia begdzie korygowana w zaleznosci od proporcji wyborow dokonanych przez akcjonariuszy IVAX,
tak aby utrzymac tacznie stosunek 50% w gotowce i 50% w akcjach.

Nie bedg omawiat wszystkich informacji przedstawionych na tym slajdzie - powiem tylko, Ze jesteSmy
przekonani, iz struktura transakcji opracowywana byta w taki sposob, zeby czg$¢ wynagrodzenia wyptacana w
akcjach byta wolna od podatku, czyli zeby zobowiazanie podatkowe byto odroczone do momentu sprzedazy
akcji.

Strukture finansowania, ktére pozyskujemy dla tej transakcji, bedziemy opracowywac w taki sposob, zeby nie
narazi¢ si¢ na utrate ratingu BBB. Krotko mowiac, potaczenie Teva i IVAX to zdarzenie przeksztalcajace rynek
- zdarzenie, ktore umiesci nas na czotowej pozycji w branzy generycznej. Dodajemy do siebie linie produktow,
sktadamy komplementarne rynki produktowe i geograficzne. Zamierzamy wyzyskac efekty synergii w zakresie
sprzedazy i kosztow wynikajace z potaczenia oraz uzyskac¢ zwigkszona pionowa integracje, wiodaca do tych
oszczednoscei.

Transakcja zwigkszy zysk na akcj¢ juz w pierwszym roku po zamknigciu. Istnieje szereg wymaganych pozwolen
i zgdd administracyjnych, ktore musimy uzyska¢ w USA i w innych krajach, zanim nastapi zamknigcie
transakcji. Oczywiscie musimy takze uzyskac zgody akcjonariuszy obu spotek. Mamy nadziejg, ze zamknigcie
transakcji nastapi pod koniec biezacego roku lub w pierwszym kwartale roku 2006.

Zanim skonczg chciatbym jeszcze raz podkresli¢, teraz przed szersza publicznoscia, Ze jestem ogromnie
szczesliwy mogac powita¢ Doktora Phillipa Frosta jako Wiceprzewodniczacego Rady Dyrektorow Teva. Jego
doswiadczenie i wiedza sa nieocenione. Witaj Phil.

Chciatbym jeszcze na koniec doda¢ stowo. IVAX to jedyna amerykanska spotka o charakterze globalnym w
branzy generyczne;j. Istniala jeszcze jedna taka - byt nig Sicor. Oznacza to, ze nabywajac IVAX Teva nie
odstgpuje od swojej strategii, nie zmienia jej, ani nie tworzy nowej. Przejecie IVAX stanowi raczej krok w
kierunku realizacji tej strategii, ktora przyjelismy. Dzigkuj¢ Panstwu bardzo.

Bill Fletcher: Dzigkuje za t¢ wypowiedz. Teraz proszg o zabranie glosu Pana Frosta. Dzigkuje.



Phillip Frost: Ja takze chciatbym wyrazi¢ ogromne zadowolenie, ze jestem tu z tej szczegdlnej okazji.
Chcialbym podzigkowac Israclowi i catemu zespotowi Teva za cigzka prace, ktora wlozyli w przygotowanie
transakcji. Dzigkuje tez, oczywiscie, bankowcom i prawnikom oraz ksiggowym wspierajacym obie strony.

Moje osobiste kontakty z kierownictwem Teva zaczgly si¢ bardzo dawno, okoto 30 lat temu. Nieco pozniej
poznatem Israela Makova i zespdt, ktory obecnie kieruje Teva. Muszg powiedzie¢, ze byl to jeden z czynnikoéw
motywujacych do realizacji transakcji - wielki szacunek dla niemal wszystkich - chociaz nie ma tu miejsca na
stowo ,,niemal” - dla wszystkich ludzi, z ktorymi si¢ zetkneliSmy. Poniewaz tak naprawde spotka jest §wietna
wtedy, kiedy ma $wietnych ludzi i naprawd¢ uwazam, ze mamy tu wspanialy zespot. Mysle, ze razem bedzie to
grupa ludzi godnych najwyzszego zaufania, dysponujaca niespotykanymi umiejetnosciami i doswiadczeniem
oraz talentem do uzyskiwania wynikow, poniewaz kieruje nimi pragnienie sukcesu.

Myslg, ze to jest odpowiedz na pytanie zadane mi ostatnio przez jednego z gosci, pytanie czemu chciatem to
zrobi¢ wiasnie teraz, kiedy IVAX zdaje si¢ mie¢ ogromny potencjal rozwojowy? Czy nie rozmywasz wilasnej
przysztosci?

Nie wahatem si¢ mowiac, ze nie. Naprawdg uwazam, ze nie tylko nie rozmywamy prac rozwojowych, ale
jeszcze je wspomagamy, poniewaz bedziemy dysponowaé znacznie wigksza, krytyczna masa infrastruktury,
pozwalajaca na wspieranie potgznych zadan badawczo-rozwojowych oraz marketingu i sprzedazy
opracowywanych produktéw. To bardzo wazne. Dysponujemy, tak jak Teva, §wietnym zapleczem produktow
przygotowywanych do wprowadzenia na rynek. De facto, myslg, ze Teva trochg skromnie przedstawia swoja
prezentacje dla finansistow. Moim zdaniem nie oddali faktycznego potencjatu produktéw z wtasnego zaplecza
badawczo-rozwojowego. Mysle ze w IVAX w petni zdajemy sobie z niego sprawe i uwazamy, ze uzupetnia on
nasze zaplecze tak dobrze, pod wzgledem samych projektow i ludzi, ktorzy je realizuja, ze razem bedziemy mieli
znacznie wigksze mozliwosci wypuscic¢ te wazne produkty na rynek.

Co to za produkty? Nie chcialbym wchodzi¢ w szczegoély, ale mogg powiedzie¢, ze wedtug mnie kazdy z nich
reprezentuje nowatorskie rozwiazanie, nie prosty odpowiednik, ale produkt, ktérego cechy naprawde beda go
wyro6zniac. Dotyczy to calego szeregu chorob. To wtasnie jest dla mnie wazne.

Jaka jest moja wizja nowej sp6iki? Nowej Teva? W mojej wizji powinna by¢ ona nie tylko producentem
ogromnej liczby oszczgdnych generycznych odpowiednikéw, ale zapewnia¢ takze innowacyjne produkty, aby
chorzy nalegali na ich stosowanie w terapii. I myslg, Ze jestesSmy to w stanie osiagna¢ w wielkim stylu.

Podsumowujac, odpowiem na jeszcze jedno zadane mi pytanie. Pytano mnie czy planuj¢ wziac akcje czy
gotowke. Odpowiem, ze niestety mam doradce finansowego. Ale bedg go przyciskat, zeby pozwolit mi wziaé
same akcje. Dzigkuj¢ Panstwu.

Bill Fletcher: Przy okazji - dwaj wazni czlonkowie kierownictwa obu spolek, Dan Suesskind i Neil Flanzraich
wrocili do przygotowywania wynikéw kwartalnych, ktore zostang ogloszone w przysztym tygodniu. Obaj
duchem sg tu jednak z nami. Z kwestii porzadkowych - umowe potaczeniowa i umowe akcjonariuszy ztozymy
jutro natomiast informacj¢ dla akcjonariuszy na walne mamy nadziejg przekazaé za okoto miesigc. Teraz
zapraszam Panstwa do zadawania pytan Israclowi Makovowi, Doktorowi Frostowi, Doktor Hsiao, i Georgeowi
Barrettowi. Nie ma pytan? Swietnie.

Bill Fletcher: Moze Israel, Dan, Phil, George i Jane zechcieliby podejs¢.

PYTANIA I ODPOWIEDZI

Bill Fletcher: David, od czego chcialby$ zaczac?

David Moskowitz: Mowi David Moskowitz, Friedman, Billings, Ramsey. Poniewaz efekty synergii w zakresie
kosztow stanowia wazny sktadnik modelu na przysztos¢ i jeden z elementow ksztattujacych transakcje, czy
mozecie omowi¢ doswiadczenia z konsolidacji spotek, jesli chodzi o szybkos¢ konsolidacji oraz realizacjg
wlasnych oczekiwan przed potaczeniem i po nim? Dzigkujg.

Israel Makov: Pod tym wzgledem mamy znakomite doswiadczenia. Jak Panstwu wiadomo, nasze zakupy
przedsigbiorstw zawsze przynosily wzrost warto$ci. Mamy zasadg, ze nie chcemy, aby przejecie nie przynosito
wartosci przez dtuzej niz jeden rok, dtuzej niz w pierwszym roku po zamknigciu. Jednak w wigkszo$ci
przypadkoéw udawato nam sig uzyskaé wzrost wartosci natychmiast, czy, powiedzmy, w ciggu pierwszego roku.
Mamy $wietne do§wiadczenia w wyzyskiwaniu efektow synergii. Nie bede¢ wymieniat spotek, w ktorych to
robilisémy, ale uzyskiwalismy te efekty roznymi metodami. W kazdej spolce stosowalismy inne metody i kazda
spotka ma inne zalety, inne pola synergii. Tak, ze nasze doswiadczenia w tym zakresie sa bardzo, bardzo dobre.



Bill Fletcher: Davidzie?

David Buck: David, Buckingham Research Group. Israel, nabywajac IVAX stawiacie wielka stawke na
powodzenie waszego i IVAX zaplecza produktow przygotowywanych do wprowadzenia na rynek. Czy moze
Pan omowi¢ zatozenia, na ktorych opiera si¢ przekonanie o wzroscie wartosci i w jaki sposob dotycza one praw
wylacznosci na wasze produkty czy produkty IVAX? Jaka stawke podatkows zaktadaliscie dla wzrostu
wartosci? Czy moze Pan rowniez wspomnie¢ o Pana pogladach na sytuacje w przysztym roku? Hossa wiaze sig
z intensywniejszym wygasaniem patentow. Bessa z tym, ze ceny pozostana konkurencyjne i wygasanie patentow
takze. Wigc gdyby si¢ Pan mogt ustosunkowac do tych czynnikéw? Dzigkuje.

Israel Makov: Ile godzin moge zaja¢? Dobrze - postaram si¢ méwic krétko. Zatozenia dotyczace polaczenia obu
spotek sa jak zazwyczaj zalozeniami konserwatywnymi. Nie przyjmowaliSmy gérnych warto$ci dla obliczen i
analiz. Podejscie do zaplecza przygotowywanych produktow takze skorygowalismy o czynniki ryzyka w obu
spotkach, poniewaz wykonujemy takze analizy dla obu spotek, uwzgledniajace IVAX.

Mysle, ze potencjat obu spotek jest ogromny. Z zapleczem przygotowywanych produktow, ktorym dysponujemy
w USA, bedzie ono trzy razy wigksze niz u nastgpnego konkurenta z branzy. Mysle przy tym, ze daje to pewne
pojecie co do naszego potencjatu rozwojowego na tym rynku.

Nawet jesli jeden czy drugi produkt pojawi si¢ na rynku kilka miesigcy czy rok pdzniej, nie bedzie to miato
szczegodlnego znaczenia. Bedziemy dysponowac¢ ogromna liczba produktow, z tego niektorymi w trybie first to
file, tak ze mamy wielkie mozliwosci. Dotyczy to nie tylko USA. Dotyczy to wszystkich obszarow. Potaczenie,
ktore realizujemy, wszgdzie wzmocni nasza pozycjg. To kwestia Srodowiska biznesowego. Gwarantuj¢ Panu, ze
w przyszlym roku bedziemy mieli srodowisko produktow generycznych. A jest to srodowisko konkurencyjne.

Phillip Frost: Mogg tu dodaé, ze wspominatem wcze$niej, ze Teva prezentuje skromng postaweg moéwiac o
programie badawczo-rozwojowym, rowniez bardzo skromna mowiac o dzialalno$ci w dziedzinie czynnych
substancji farmaceutycznych. Im wigcej dowiadywatem sig o Teva, tym milej bylem zaskoczony, jak bardzo
dominujaca pozycjg Teva posiada w branzy substancji czynnych. Jej nastgpny konkurent pozostaje daleko w
tyle. Jest to bardzo wazna cecha, poniewaz IVAX wnosi do potaczenia ogromny potencjat dystrybucyjny,
zwhaszcza w Ameryce Lacinskiej, Europie Srodkowej i Wschodniej, z ogromna liczba $rodkéw, w ujeciu
ilosciowym, do ktorych bedzie teraz mozna wykorzysta¢ substancje czynne. Niewiele z tych rzeczy
odzwierciedlilismy w obliczeniach i nie jestem teraz przygotowany, aby przytaczac liczby, ale méwimy o bardzo
waznym elemencie.

Bill Fletcher: Zapraszam Pania.

Bridget Collins: Méowi Bridget Collins z Victory Capital Management. Jestem akcjonariuszem IVAX i mam
pytanie do Doktora Frosta. Opisuje Pan to polaczenie jako mozliwo$¢ wzrostu dla dwoch spotek i zgodzitabym
si¢ z Pana ocena. W tej sytuacji, dlaczego zgodzit si¢ Pan na potaczenie, w ktérym potowa wynagrodzenia
bedzie wyplacana w gotowce? Wydaje sig, ze jesli akcjonariusz autentycznie wierzy w powodzenie w
przyszlosci obu spotek, to ogranicza Pan jego mozliwos¢ kapitatlowego uczestniczenia w sukcesie poltaczonych
spotek.

Phillip Frost: Z mojego punktu widzenia, aby zmaksymalizowa¢ wyniki finansowe, Teva musi zatozy¢ pewien
poziom lewarowania przy transakcji. Wymaga to wykorzystania pewnej ilosci gotowki. Wyrazam tu opinig ze
stanowiska, ktore zajmuje. Zgadzam si¢ z Pania. Wolatbym akcje, ale jesli chodzi o ludzi podzielajacych Pani i
moje poglady, zawsze moga oni wzia¢ gotowke i kupi¢ dodatkowe akcje.

David Woodburn: Dzigkuje bardzo. Méwi David Woodburn z Prudential. Dwa pytania, jesli wolno. Po pierwsze,
na slajdzie przedstawiajacym wzgledng wielkos¢ firm z branzy generycznej, wygladato, jakbyscie zamierzali
zajac pozycj¢ jedynego supermocarstwa w tej branzy - wszyscy pozostali sa daleko w tyle. Czy istnieje gdzies, w
szczegblnosci na rynku USA, jaki$ obszar popytu, czy to CVS czy sieci aptek, ktorych popyt jest tak wielki i
wolumen lekow tak duzy, ze tylko wy i Sandos bgdziecie w stanie realizowac ich kontrakty?

Po drugie, bardziej konkretne pytanie - dotyczy Simvastatin: IVAX ztozyt w FDA petycj¢ obywatelska
dotyczaca wytacznosci. Teva sktadata uwagi przeciw temu wnioskowi. Zastanawiam sig, czy teraz zmienicie
zdanie. Dzigkuje.

George Barrett: Odpowiem najpierw na drugie pytanie. Obecnie nie mozemy naprawdg nic powiedzie¢ o
prawnym stanowisku na przysztos¢. Mozemy tylko stwierdzi¢, ze przyjete zalozenie, ktére jak sadzg IVAX
publicznie przyjat, jesli chodzi o prognozy, jest to, ze rynek bedzie konkurencyjny. Myslg wige, ze nalezy
rozumie¢ o jakim moéwimy modelu. Natomiast co do §ciezki prawnej, to bedziemy sig nia zajmowaé w
przysztosci.

Chcialby Pan zabra¢ glos czy mam odpowiedzie¢ na kwesti¢ dotyczaca klientow.

Isracl Makov: Prosze, niech Pan mowi.

George Barrett: To prawda - stali$my si¢ bardzo, bardzo waznym uczestnikiem na rynku i cieszy nas to.
Uwazamy, ze, zwlaszcza w USA, zwazywszy koncentracj¢ zakupow w takim stopniu, jaki Pan zauwazyl,



zdolno$¢ zapewnienia szerokiej linii produktow i ogromnego zaplecza produktow przygotowywanych, a takze
wszystkie ustugi, ktore si¢ z tym wiaza, sa bardzo istotne. Nigdy nie powiedzieliby$my, Ze jakies$ spotki nie sa w
stanie tego zapewnic. To jest jednak konkurencyjny rynek i nadal wzglgdnie mocno podzielony.

Jednak wedlug nas, mozliwo$¢ zapewnienia tych warunkéw oraz taczna zdolno$¢ do ich realizacji jest naprawde
zrodtem przewagi konkurencyjnej i uwazamy, ze jest to zgodne z kierunkiem, w ktorym podaza rynek.

Bill Fletcher: Gregg?

Gregg Gilbert: Pierwsze pytanie jest raczej proste. Mowiac, ze potaczenie przyniesie wzrost wartosci w
pierwszym roku - o jakich warto$ciach zyskow Pan mowi?

Israel Makov: Przedstawimy je w przewidywaniach dla USA. Jedyne, co moge powiedzie¢ teraz, to ze w
pierwszym roku nastapi wzrost wartosci. O ile - podamy we wlasciwym czasie. Nie teraz.

Gregg Gilbert: Czyli nie powinni$my zaklada¢, ze co najmniej przy Pierwszym Wezwaniu (ang. First Call), czy
jakims$ innym progu. Chcg tylko potwierdzi¢, ze nie wiadomo, od czego nastapi ten wzrost. Wyglada na to, ze
nie wiadomo.

Bill Fletcher: Panu owszem - nie wiadomo.

Gregg Gilbert: Touche - cigty jak zawsze. George - mam pytanie dotyczace srodowiska biznesowego w USA.
Zastanawiatem sig, czy Teva uczestniczyla w internetowej aukcji Walgreen? Czy nie wydaje si¢ Panu, ze to
zjawisko rozprzestrzenia si¢ na innych klientow i powoduje zmiany w srodowisku?

George Barrett: Zgodzg si¢ - po stronie kupujacych nastapita ewolucja w kierunku réznego rodzaju aukcji i
aukcje internetowe to tylko jedna z form. W przesztosci widzieliémy rézne metody, nickoniecznie internetowe,
ale sprowadzajace si¢ do trybu aukcji. I owszem - uczestniczymy w nich. To dos¢ typowa czgs¢ naszego
systemu, cho¢ rzeczywiscie zjawisko aukcji internetowych jest nowe.

Ogolnie, jest to system, do ktorego juz si¢ przyzwyczailiSmy. Historycznie, na przyktad, wiele sieci miato
segment oferowany w formie aukcji, czy aukcje sezonowe. Tak, ze jest to dla nas po czgs$ci nowe, a po czgéci
znajome i oczywiscie w tym uczestniczymy. Uwazamy, ze spotki, ktore si¢ tym zajmuja, zwracaja uwage na
wiele innych rzeczy, oprocz ceny. Zwracaja uwage na zdolnos¢ dostawcy do zapewnienia dostaw, na jakos¢
dostaw 1 odpowiedzialno$¢ dostawcy - to sprawa gltdéwna. Wigc rzecz jest troche nowa, ale znana.

Phillip Frost: Dodam tylko, ze IVAX uczestniczyt w wielu tego rodzaju aukcjach generalnie z powodzeniem,
jednak nasze szanse powodzenia sa znacznie zwigkszone dzigki pionowej integracji. Tak, ze w ktorakolwiek
strong sprawy beda sig rozwijac - jesteSmy na dobrej pozycji, jesli nie na najlepszej, aby odnies¢ sukces.

Bill Fletcher: Gregg, myslg, ze wiesz, ze chodzito nam o to, Zze wzrost wartosci jest wzrostem wzgledem naszych
prognoz, inaczej nie byloby rzetelne przedstawianie tych projekcji publicznosci. Pani z tytu?

Tatiana Hube: Dzigkuj¢ - Tatiana Hube, Lydian Asset Management. Faktycznie mam kilka pytan w imieniu
posiadaczy obligacji zamiennych. Pierwsze pytanie brzmi, czy mozna powiedziec¢, ze jesli wszyscy wybierajacy
form¢ wynagrodzenia akcjonariusze wybiora akcje, to zainteresowani nie wybierajacy formy wynagrodzenia, a
wigc takze posiadacze obligacji zamiennych, otrzymaja gotowke?

Israel Makov: Odpowiedz brzmi: tak.

Tatiana Hube: Tak, czyli wszyscy posiadacze obligacji zamiennych otrzymaja gotowke?

Bill Fletcher: Prawnicy podpowiadaja mi, ze powinni zapozna¢ si¢ z warunkami emisji obligacji.

Israel Makov: Czyli odpowiedz brzmi tak.

George Barrett: Myslg, ze odpowiedZ brzmi tak.

Tatiana Hube: Wobec tego drugie pytanie: czy przewidujecie mozliwo$¢ zachowania w obiegu obligacji
zamiennych IVAX i jednoczes$nie ratingu BBB, czy to si¢ wzajemnie wyklucza? Wiem, zZe chcielibyScie sig ich
pozby¢, ale oczywiscie obligatariusze nie byliby z tego powodu szczgsliwi. Staram si¢ zrozumie¢ wspotistnienie
tych wykluczajacych si¢ okolicznosci.

Israel Makov: Czy moze Pani jeszcze raz sformulowac pytanie?

Tatiana Hube: Czy bedziecie musieli umorzy¢ obligacje zamienne, obligacje IVAX, wykupic je, czy zamieni¢
przed potaczeniem, zeby zachowac rating BBB?

Bill Fletcher: Myslg, ze nie znamy jeszcze odpowiedzi na to pytanie.

Tatiana Hube: Okay, wydaje mi si¢, ze wczoraj w odpowiedzi na telefon od inwestora powiedzielicie, ze
przewidujecie zamiang obligacji zamiennych na tych warunkach, ale jednocze$nie nie bylo to liczone. Nie byto
negocjacji, ale posiadacze obligacji zamiennych albo moga dosta¢ lepsze warunki, bo inaczej pozostate w obiegu
obligacje zamienne rusza do ataku i by¢ moze takze obligacje zamienne w koszyku papierow warto§ciowych,
zeby dokona¢ zamiany za gotowke i1 akcje, zamiast czeka¢ na wykup za sama gotowke.



Bill Fletcher: Przykro mi, ale nie moge w tej chwili udzieli¢ Pani zadnych dalszych informacji. Mozemy
obiecac, ze wrocimy do tego w przysztosci.

Tatiana Hube: Okay.

Bill Fletcher: Okay?

Tatiana Hube: Niestety.

Bill Fletcher: Moze kto$ z tej strony?

Tozsamos¢ nieustalona (Helen): Phil, jeszcze w sprawie synergii. Jaki procent produkcji si¢ wam naktada, w
ujeciu produktowym? Nie wydaje mi si¢, zeby naktadaty si¢ wam duze produkty, ale istnieje znaczna liczba
mnigjszych produktow - czy w ich zakresie wasza pozycja znacznie si¢ poprawi? Jaka czgs$¢ sprzedazy one
stanowig?

Bill Fletcher: Mowi Pani o USA? Bo oczywiscie w Ameryce Lacinskiej ani w Europie Wschodniej nie ma
mowy o naktadaniu.

Tozsamos$¢ nieustalona (Helen): Tak - przede wszystkim o USA.

George Barrett: Helen, nie jestem pewien, czy moge Pani poda¢ doktadne liczby na temat naktadania si¢. Mogge
natomiast powiedzie¢ kilka rzeczy na temat rynku produktéw generycznych w USA. Liczba zupetnie nowych
produktow bedzie naszym zdaniem bardzo znaczna. Wedtug nas, ta linia produktow obejmuje ponad 300 rodzin,
przy czym mowa o zwiazkach chemicznych - z pominigciem wielkosci i dawkowania. Jest kilka naktadajacych
si¢ produktéw. Wiele z nich to faktycznie mato znaczace produkty, wigc trudno przewidywac, co si¢ stanie z ich
udzialem. Nie zajmowaltbym si¢ tym mowiac tylko, ze cieszymy si¢ mogac potaczy¢ oba nasze bogate koszyki
produktéw i uwazamy, ze to bardzo wazne, aby w prezentacji dla klientow mdc zaoferowac im wigksza liczbe
rodzajow produktow.

Tozsamos$¢ nieustalona (Helen): Czyli, jesli chodzi o efekty synergii w zakresie przychodow - czy moze Pan
nieco rozwina¢ temat? Czy shusznie zaktadam, ze jesli dodam pierwotne prognozy przychodéw IVAX i wasze,
to teraz dostang nawet co$ wigcej?

Israel Makov: Co do zasady, w ujgciu globalnym, spodziewamy si¢ rzeczywiscie czegos$ wigcej, poniewaz
globalnie bedziemy mogli zaoferowac klientom szerszy wachlarz produktow, co jest dla synergii sprzedazy
bardzo wazna sprawa. Moim zdaniem (niezrozumiate).

George Barrett: Chciatbym tylko doda¢ jedna rzecz. W USA mamy szereg komplementarnych obszaréw i mamy
nadziejg wykorzystaé te nasze mocne strony. Jesli wigc wybierzemy jaki$ konkretny produkt o niewielkiej
penetracji rynku detalicznego, to naszym zdaniem potaczenie pozwoli ja wzmocni¢. Oczywiscie bedzie to
naszym celem, ale oferowanie prognoz ilo§ciowych bytoby trudne.

Bill Fletcher: Okay Ken.

Ken Cacciatore: Dzigkujg, Ken Cacciatore, SG Cowan. Kilka pytan. Po pierwsze - Zoloft, nie chcialbym
wchodzi¢ za bardzo w szczegodly, ale staram si¢ zrozumieé, z jaka starannos$cia zapoznaliScie si¢ z tym
produktem? Czy jestescie usatysfakcjonowani zatozeniami IVAX zwiazanymi z nim? Zaczekam z drugim
pytaniem.

George Barrett: Czy to Ken?
Ken Cacciatore: Tak.

George Barrett: Tak, zapewne nie bed¢ mogl wyj$¢ poza mato szczegdlowe stwierdzenie, ze ocenialiSmy z
punktu widzenia informacji, ktére mozemy na obecnym etapie ujawnic, a nie sa to kompletne informacje.
Uwazamy, ze uzasadnienie dla statusu first-fo-file wydaje si¢ dobre i niewiele wigcej mogg w tej sprawie dodac.

Israel Makov: Ja dodam, Ze jestesmy tym tak samo usatysfakcjonowani, jak IVAX.
Ken Cacciatore: Jesli chodzi o mozliwosci zwiazane z HSA, bylo w tej sprawie sporo spekulacji, ze mogloby sie

znalez¢ wigcej uczestnikow HSA na rynku i zastanawiam sig, na ile doktadnie si¢ temu przyjrzeliscie? Jaki
macie poglad na te sprawy? Czy pozostanie czterech uczestnikow HSA, jak dotychczas?

Phillip Frost: Nie wiadomo nam o zadnych nowych wejsciach na rynek, ale nigdy nie wiadomo. Mamy
oczywiscie nadzieje, ze zasady dotyczace freonow, Albuterol pozostana na rynku do konca 2008 roku, a ich
zmiana uniemozliwi wejscie na rynek HSA, Albuterol nowym graczom. Latwo sobie wyobrazié, ze
opracowujemy rozne strategie i bedziemy za kulisami starajac si¢ uzyskac skrocenie tego okresu.

John Schaetzl: John Schaetzl z GE. Czy ze wzgledu na zmiang kontroli bedzie konieczne renegocjowanie jakichs
istotnych umow czy stosunkoéw [IVAX?

George Barrett: Nic, co uznalibySmy za istotne.

Alex Walsh: Alex Walsh, Harding Loevner Management. Doktorze Frost, czy moze Pan omowié, w jaki sposob
wielko$¢ i skala miata wptyw na Pana decyzjg, zwlaszcza teraz, kiedy w branzy, jesli chodzi o klientow,



zaczynaja dominowac coraz mniej liczne i coraz wigksze firmy, czy to sieci czy PBM-y, a jesli chodzi o
dostawcow to, jak ich nazywam, ,,Wielka Dwojka”?

Phillip Frost: Mysle, ze wielko$¢ ma znaczenie, jesli chodzi o szersza game produktow i mozliwo$¢ zawierania
powazniejszych kontraktéw z nabywcami. Dla mnie osobi$cie wazniejsza byla mozliwo$¢ integracji pionowe;.
Myslg, ze koncepcja, ze bedziemy mogli zawsze, w razie potrzeby, zaoferowac najnizsze ceny jest bardzo
istotna, bo oznacza, ze nikt nas nie wypchnie z interesu pod wzglgdem ceny. A to, moim zdaniem, wazny
czynnik.

Mike Krensavage: Dzien dobry, Mike Krensavage, Raymond James. Myslg, Ze przypomina sobie Pan, ze kilka
miesigcy temu Phill wspomniatl, ze hurtownicy moga wykupi¢ caty kilkumiesigczny zapas Copaxonu przed
podwyzka cen. Teraz, (niezrozumiate) cztery podwyzki cen o blisko 10% przez ostatnie 2 lata. Moje pytanie
brzmi - na ile miesigcy jest tych zapasow?

Bill Fletcher: To nieporozumienie. System jest jasny i przejrzysty. Niektorzy z dostawcow oglosili dzi$
podwyzke cen i patrza na $rednie zakupy od kazdego ze swoich klientow, pozwalajac im kupowac przez 8
tygodni po biezacej cenie. Oferuja kredyty. Nie ma wigc powodu, zeby zatka¢ kanatl dystrybucji i nie ma zysku,
bo rozktada si¢ to na 8§ tygodni. To kredyt cenowy udzielany klientom. Nie zmienia si¢ przeptyw produktu.
George Barrett: | zaktada si¢ rowniez miesiace.

Przedstawiciel nieustalonej firmy: Tak.

Nieustalony uczestnik: Co zrobicie z umowa o wspotpracy z Serano? Jakie macie plany wzglgdem tego produktu
i w jaki sposob bedzie to pasowac do dziatalnosci dotyczacej stwardnienia rozsianego? I jak bedziecie sobie
radzi¢ z konkurencja?

Israel Makov: Myslg, ze z przyjemnoscia bedziemy wspotpracowaé z Serano.

Andrew Forman, WRHambrecht & Co.: Pierwsze pytanie, jaki wptyw miato przejgcie na Pana Frosta i
wprowadzenie (niezrozumiate). Jesli chodzi o strategig globalizacji, jaki stan w przysztosci przewidujecie, jesli
chodzi o naprawdg efektywny outsourcing wszystkich komponentow, moze z wytaczeniem sktadania wnioskow
NDA, sktadania wnioskow NDA w (niezrozumiate). W jaka strong zmierzaja waszym zdaniem te ceny? A
drugie pytanie - nawet jesli uda si¢ wam o0sig$¢ na rynkach rozwijajacych sig, takich jak Ameryka Lacinska czy
Europa Wschodnia - jakich charakterystyk si¢ spodziewacie, jesli chodzi o konkurencjg, liczbg konkurentéw i
marze brutto? Czy co§ was zaskoczyto w sensie rozwoju (niezrozumiale), ktore stosuje si¢ tam przy wycenie?
Uwagi Pana Frosta w oparciu o do$wiadczenie z podobnych przejec?

Phillip Frost: Po pierwsze, jesli chodzi o Ameryke Lacinska, to mamy tam bardzo dobre marze. Porownywalne z
kazdym innym regionem. Ameryka tacinska jest wedlug nas regionem szybkiego rozwoju. Liczba pacjentow
uczestniczacych w systemach ochrony zdrowia jest stosunkowo niewielka w porownaniu do krajow
rozwijajacych si¢. Ceny sa niskie, ale rosna. JesteSmy wydajnym producentem i dysponujemy wiasnymi
substancjami czynnymi, co zwigksza nasza rentowno$¢ i pozwoli udostgpni¢ wigkszy asortyment produktow, co
bedzie z korzyscia dla dziatalnosci.

Obecnie, wigkszos$¢ dziatalnosci w Ameryce Lacinskiej wiaze si¢ ze specyfikami, ktore nazywamy ,,markowymi
produktami generycznymi”. Oznacza to, ze sprzedawane sa poprzez kontakty naszych przedstawicieli
handlowych w relacjach z lekarzami. Jest to sposob typowy dla lekow patentowych w innych regionach. Oprocz
tego istnieje rozwijajacy si¢ rynek produktow faktycznie generycznych. Na tym wilasnie rynku bedziemy mogli
si¢ rozprzestrzenic - to juz si¢ dzieje, np. w Wenezueli, Argentynie i Chile, rozprzestrzenic si¢ i zaja¢ rynek
skutecznie zapobiegajac zajeciu przez kogokolwiek innego znaczacej pozycji. Nie moéwilismy o tym jeszcze, ale
myslatem o tym powaznie i bgdziemy mogli zrobi¢ zupelnie powazne interesy korzystajac z istniejace;j
infrastruktury. Prosz¢ o przypomnienie drugiej czgsci pytania.

Nieustalony uczestnik: Europa Wschodnia?

Phillip Frost: To, 0 czym méwitem w zasadzie dotyczy takze Europy Srodkowej i Wschodniej.

Nieustalony uczestnik: Jakie sa roznice jesli chodzi o bariery wejscia? W USA wszystkie ceny spadaja i wiele
0s0b obawia si¢ o przyszlos¢. Czy poza tym jest inaczej - czy mozliwe, ze marze operacyjne paradoksalnie moga
by¢ lepsze, niz na rynkach rozwijajacych sig?

Phillip Frost: To wlasnie jest prawda. Tu warunki sa inne w kazdym kraju. Jednak na tych konkretnie rynkach
Europy Srodkowej i Wschodniej oraz Ameryki Lacinskiej marze sg czgsto wyzsze, niz we Francji czy Wielkiej
Brytanii.

Israel Makov: Rowniez potencjat rozwojowy — potencjal rozwojowy na tych rynkach jest znacznie wyzszy, niz
gdzie indziej na §wiecie. Wyzszy niz w Europie, znacznie wyzszy niz w USA - czasem niemal lepszy.

Bill Fletcher: Rich, mysle Ze jeszcze jedno pytanie i bedziemy konczy¢ sesje.



Nieustalony uczestnik: Integracja pionowa przez zakup dostawcy. Dzi$, zdaje sig, okoto 30% produktow, ktore
sprzedajecie, pochodzi z substancji czynnych wytworzonych we wlasnym zakresie. Jak si¢ ta wielko$¢ bedzie
ksztattowac po dwoch latach od potaczenia?

Israel Makov: Myslg, ze udzial branzy substancji czynnych w Teva rosnie. Juz teraz wynosi ponad 30%, a
chcielibysmy go zwigksza¢. Nie mozna przesadzi¢ z udziatem substancji czynnych w naszej dziatalno$ci. Jak
Pan styszat od Doktora Frosta - caty czas o tym mowimy. Jest to jedna z przewag konkurencyjnych i w samej
rzeczy opracowalisSmy strukture, ktora nie moze pochwali¢ si¢ Zadna inna firma na tym rynku.

Bill Fletcher: Dzigkuje wszystkim za udziat w lunchu i wsparcie dla przejecia. Mam nadzieje, ze spotkamy si¢ w
przysztym tygodniu, kiedy bedziemy oglasza¢ wyniki. Obie spdtki oglosza je w poniedzialek. Dzigkuje¢ Panstwu.



