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AEterna Zentaris Inc.
Bilans consolidés intermédiaires
(en milliers de dollars US)

(Non vérifiés) Au 31 mars Au 31 décembre
2008 2007
$ $
ACTIF
Actif & court terme
Trésorerie et équivalents 16 858 10 272
Placements temporaires 21 856 31115
Comptes débiteurs
Clients 6 965 6170
Autres 2284 3044
Impéts sur les bénéfices 4 -
Stocks 5485 5 406
Charges payées d’'avance 3789 3573
57 241 59 580
Immobilisations corporelles 7 661 7 460
Actifs a long terme destinés a la vente (note 3) 7 190 13999
Frais reportés et autres actifs a long terme 1858 1441
Actifs incorporels 32170 30391
Ecarts d’acquisition (note 4) 11 402 10 492
117 522 123 363
PASSIF
Passif a court terme
Comptes créditeurs et charges 20542 16 084
Impots sur les bénéfices - 23
Produits reportés 4829 5373
Partie a court terme de la dette a long terme 764 775
26 135 22 255
Produits reportés 3174 3333
Avantages sociaux futurs 10180 9184
39 489 34772
Engagements et éventualités (note 9(d))
CAPITAUX PROPRES
Capital social 30 566 30 566
Autre capital 79 576 79 306
Déficit (53 863) (42 997)
Cumul des autres éléments du résultat étendu 21754 21716
78 033 88 591
117 522 123 363

Mode de présentation (note 1)

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires

Approuvé par le Conseil,

i
e ,',/'r
Administrateur &l

i Administrateur
Jurgen Ernst, M.B.A. Gérard Limoges, F.C.A.
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Aterna Zentaris Inc.

Etats consolidés intermédiaires de la variation des capitaux propres
Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions ordinaires)

Cumul des
Actions autres éléments
ordinaires Capital Autre du résultat
(Non vérifiés) (nombre) social Capital Déficit étendu Total
$ $ $ $ $
Solde au 31 décembre 2007 53 187 470 30 566 79 306 (42 997) 21716 88 591
Perte nette pour la période - - - (10 866) - (10 866)
Ecarts de conversion - - - - 9) 9)
Variation de la juste valeur des
placements temporaires,
déduction faite des imp0ts sur
les bénéfices - - - - 47 47
Charges de rémunération a base
d'actions - - 270 - - 270
Solde au 31 mars 2008 53 187 470 30 566 79 576 (53 863) 21 754 78 033
Cumul des
Actions autres éléments
ordinaires Capital Autre du résultat
(Non vérifiés) (nombre) social Capital Déficit étendu Total
$ $ $ $ $
Solde au 31 décembre 2006 53 169 470 168 466 6 226 (10 114) 14 301 178 879
Perte nette pour la période - - - (5,110) - (5 110)
Incidence de I'application de
nouvelles normes comptables - - - (587) (41) (628)
Ecarts de conversion - - - - 998 998
Variation de la juste valeur des
placements temporaires,
déduction faite des imp0ts sur
les bénéfices - - - - (24) (24)
Actions émises, dans le cadre du
régime d’options d’achat
d’actions - - - - -
Pour une contrepartie en
trésorerie 10 000 18 - - - 18
Valeur attribuée provenant
de l'autre capital - 13 (13) - - -
Réduction du capital - (137 959) 70 032 - (5624) (73 551)
Charges de rémunération a base
d’actions - - 454 - - 454
Solde au 31 mars 2007 53 179 470 30 538 76 699 (15 811) 9 610 101 036

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires
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Aterna Zentaris Inc.

Etats consolidés intermédiaires de la variation des capitaux propres

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions ordinaires)

Trois mois terminés

les 31 mars
(Non vérifiés) 2008 2007
$ $

Cumul des autres éléments du résultat étendu
Se compose des éléments suivants :

Ecarts de conversion 21 697 9675

Variation de la juste valeur des placements temporaires, déduction

faite des impdts sur les bénéfices 57 (65)

Cumul des autres éléments du résultat étendu 21754 9610
Déficit (53 863) (15 811)
Total du cumul des autres éléments du résultat étendu et du déficit (32 109) (6 201)

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires
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AEterna Zentaris Inc.

Résultats consolidés intermédiaires et résultat étendu consolidé
Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007
(en milliers de dollars US)

Trois mois terminés les

31 mars
(Non vérifiés) 2008 2007
$ $
Produits
Ventes et redevances 7942 7 204
Revenus de licence 1806 2 029
9 748 9233
Charges d’exploitation
Codlt des ventes 4604 3310
Frais de recherche et de développement, déduction faite des crédits d'impéts et
des subventions* 13 689 7907
Frais généraux, de vente et d’'administration* 4 404 4 892
Amortissement
Immobilisation corporelles 369 365
Actifs incorporels 840 1062
23 906 17 536
Perte d’exploitation (14 158) (8 303)
Autres produits (charges)
Revenus d'intéréts 277 575
Charge d'intéréts (15) -
Gain de change 2255 41
Gain a la disposition d'actifs a long terme destinés a la vente 775 -
3292 616
Perte avant impots (10 866) (7 687)
Recouvrement d'impdts - 2544
Perte nette provenant des activités poursuivies (10 866) (5 143)
Bénéfice net provenant des activités abandonnées - 33
Perte nette pour la période (10 866) (5 110)
Perte nette par action provenant des activités poursuivies
De base et diluée (0,20) (0,10)
Perte nette par action
De base et diluée (0,20) (0,10)
Nombre moyen pondéré d’actions (note 10)
De base et dilué 53 187 470 53 179 470
* Charge de rémunération a base d’'actions incluses dans les :
Frais de recherche et de développement 62 53
Frais généraux, de vente et d’administration 208 401

Résultat étendu consolidé

Trois mois terminés les

31 mars

(Non vérifiés) 2008 2007

$ $
Perte nette de la période (10 866) (5110)
Autres éléments du résultat étendu :
Ecarts de conversion 9) 998
Variation de la juste valeur des placements temporaires, déduction faite des impots
sur les bénéfices 47 (24)
Résultat étendu de la période (10 828) (4 136)

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires
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11:41:48 AM11:41:48 AMAterna Zentaris Inc.

Flux de trésorerie consolidés intérimaires
Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions et les données par action)

Trois mois terminés les

(Non vérifiés) 31 mars
2008 2007
$ $
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation
Perte nette (10 866) (5110)
Bénéfice net provenant des activités abandonnées - 33
Perte nette provenant des activités poursuivies (10 866) (5 143)
Eléments sans incidence sur la trésorerie et les équivalents
Amortissement 1209 1427
Charges de rémunération a base d’'action 270 454
Impbts futurs - (2 376)
Gain a la disposition d’actifs a long terme destinés a la vente (775) -
Accroissement d’emprunts a long terme 15 -
Avantages sociaux futurs 185 126
Frais reportés et autres actifs a long terme 95 114
Produits reportés (1 385) (1 383)
Gain de change sur des éléments a long terme libellés en devises étrangéres (1 249) (18)
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement (note 7) 4 259 1159
Trésorerie nette affectée aux activités d’exploitation poursuivies (8 242) (5 640)
Trésorerie nette provenant des activités d’exploitation abandonnées - 10
Trésorerie nette affectée aux activités d’exploitation (8 242) (5 630)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Emission d’actions a la suite de I'exercice d’option d’achat d’actions - 18
Frais d’émission d’actions reportés (450) -
Trésorerie nette provenant des (affectée aux) activités de financement poursuivies (450) 18
Trésorerie nette affectée aux activités de financement abandonnées - (8)
Trésorerie nette provenant des (affectée aux) activités de financement (450) 10
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement
Acquisition de placements temporaires - (2 560)
Produit de la vente de placements temporaires 8 374 5285
Produit net de la vente d’actifs a long terme destinés a la vente 8 309 -
Acquisition d'immobilisations corporelles (56) -
Produit de la vente d'immobilisations corporelles 2 258
Acquisition d'actifs incorporels amortissables (15) (8)
Trésorerie nette provenant des activités d’'investissement poursuivies 16 614 2 975
Trésorerie nette affectée aux activités d'investissement abandonnées - (40)
Trésorerie nette provenant des activités d’'investissement 16 614 2 935
Effet des fluctuations du taux de change sur la trésorerie et les équivalents (1 336) 56
Variation nette de la trésorerie et des équivalents 6 586 (2 629)
Trésorerie et équivalents au début de la période 10272 9 356
Trésorerie et équivalents a la fin de période 16 858 6 727
Trésorerie et équivalents liés aux :
Activités poursuivies 16 858 6 346
Activités abandonnées - 381
16 858 6 727
Composantes de latrésorerie et des équivalents :
Trésorerie 16 858 6 512
Equivalents - 215
16 858 6 727

Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires
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AEterna Zentaris Inc.
Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007
(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

1. Mode de présentation

Ces états financiers intermédiaires au 31 mars 2008 et pour les périodes terminées les 31 mars 2008 et
2007 ne sont pas vérifiés. lls ont été préparés par la Société selon les principes comptables
généralement reconnus (PCGR) du Canada pour les rapports financiers intermédiaires. De l'avis de la
direction, tous les redressements qui sont requis pour donner une image fidele de la situation financiéere,
des résultats d'exploitation et des flux de trésorerie de ces périodes ont été inclus. Les états financiers
consolidés non vérifiés refletent tous les ajustements qui, de I'avis de la direction, sont nécessaires a une
présentation fidéle des résultats d’exploitation, la situation financiere et des flux de trésorerie pour les
périodes intermédiaires présentées. Tous ces ajustements sont de nature récurrente normale.

Les principes et méthodes comptables utilisés pour ces états financiers sont les mémes que ceux utilisés
pour la préparation des plus récents états financiers consolidés annuels de la Société, a I'exception de
I'application des nouvelles conventions comptables telles que décrites a la note 2 ci-aprés. Ces états
financiers ne comprennent pas toutes les informations qui doivent étre présentées dans les états
financiers annuels. Ces derniers devraient donc étre lus en paralléle avec les plus récents états financiers
consolidés annuels de la Société. Les résultats d'exploitation intermédiaires ne refletent pas
nécessairement les résultats d'exploitation prévus pour les autres périodes intérimaires et I'exercice
complet.

Evaluation de la continuité d’exploitation, des résultats d’exploitation et des plans de gestion :

Suite a I'analyse de son plan stratégique de méme que du budget et des prévisions connexes, la
direction est d’avis que la Société dispose de trésorerie et d’équivalents suffisants pour financer ses
dépenses prévues et mettre en ceuvre sa stratégie pour du moins les 12 prochains mois. La direction
prévoit obtenir des fonds additionnels par la vente d’actifs non essentiels et par de nouvelles sources de
financement.

2. Nouvelles conventions comptables
a) Adoptées en 2008

Le 1* janvier 2008, la Société a adopté les chapitres suivants du Manuel de I'Institut canadien des
comptables agréés (« ICCA ») : 1535, Informations a fournir concernant le capital, 3862, Instruments
financiers — informations a fournir, 3863, Instruments financiers — présentation, et 3031, Stocks, qui
remplace le chapitre 3030 portant le méme libellé.

L’ICCA, chapitre 1535, « Informations a fournir concernant le capital » établit les directives concernant la
présentation d’informations sur le capital d’'une entité, ce qui permettra aux utilisateurs des états
financiers de cette entité d'évaluer ses obijectifs, ses politiques et ses procédés de gestion du capital, y
compris les informations a fournir sur toutes les exigences en matiere de capital auxquelles I'entité est
assujettie ainsi que les conséquences qu’entraine une situation de non-conformité & ces exigences, voir
note 5.

()



AEterna Zentaris Inc.

Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

L’'ICCA, chapitre 3862, « Instruments financiers — informations a fournir » et le chapitre 3863,

« Instruments financiers — présentation », lesquels remplacent le chapitre 3861, « Instruments financiers
— informations a fournir et présentation », requiérent la présentation de renseignements supplémentaires
concernant les catégories d’'actifs et de passifs financiers ainsi qu'une analyse détaillée des risques liés
aux instruments financiers de I'entité. Les exigences liées a la présentation restent les mémes, voir

note 9.

L’ICCA, chapitre 3031 « Stocks », remplace le chapitre 3030 portant le méme libellé. En vertu de cette
norme, les stocks doivent étre comptabilisés au moindre du co(t et de la valeur nette de réalisation. De
plus, cette norme inclut des directives sur la détermination du co(t, y compris la répartition des frais
indirects et des autres colts. La norme exige aussi que les stocks semblables a I'intérieur d’'un groupe
consolidé soient comptabilisés selon la méme méthode. Elle requiert également la reprise de toute
dépréciation des stocks pour les ramener a leur valeur nette de réalisation dans le cas d’'une
augmentation subséquente de la valeur des stocks. Le 1% janvier 2008, la Société a adopté cette norme
etil n'y a eu aucun impact sur les états financiers.

b) Modifications comptables futures

En janvier 2008, I'ICCA a publié le chapitre 3064 de son Manuel, intitulé Ecarts d’acquisition et actifs
incorporels. Cette norme encadre la comptabilisation des actifs incorporels, conformément a la définition
d’un actif et aux criteres de comptabilisation des actifs, clarifiant ainsi les applications de la notion
d’appariement des produits et des charges, que ces actifs soient acquis séparément ou élaborés a
l'interne. La norme s’appliquera aux états financiers intermédiaires et annuels a partir de 2009. La
Société n'a pas encore évalué les retombées de I'adoption de cette norme sur les états financiers
consolidés.

En 2007, I'lCCA a publié une mise a jour du Plan de mise en ceuvre pour I'intégration des IFRS dans les
PCGR canadiens du CNC. Ce plan fournit un apercu des décisions cruciales que devra prendre I'lCCA
afin d’harmoniser les normes des principes comptables généralement reconnus du Canada et les IFRS
lors de la mise en ceuvre du plan stratégique. Bien que les IFRS reposent sur un cadre conceptuel
semblable a celui des PCGR canadiens, des divergences importantes en matiére de politiques
comptables devront étre résolues. L'ICCA a confirmé que la transition des PCGR canadiens aux IFRS
s'effectuera le 1*' janvier 2011 pour les sociétés ayant une obligation publique de rendre des comptes.
Dans la foulée de ces changements, la Société est présentement en train d’élaborer des plans internes
de mise en ceuvre afin de se conformer aux lignes directrices des futures obligations en matiere de
reddition de comptes

3. Actifs along terme destinés a la vente

Le 30 septembre 2007, conformément a sa stratégie de financement, qui prévoit entre autres I'utilisation
de sources de financement non-dilutives par la disposition d’actifs non-essentiels, la Société a décidé de
mettre en vente son immeuble situé dans la ville de Québec. L'immeuble a été reclassé sous les « actifs
a long terme destinés a la vente ». La direction, lors de la cléture des comptes en décembre 2007, a
évalué la valeur de réalisation nette de I'immeuble en fonction des soumissions regues et a enregistré
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AEterna Zentaris Inc.

Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

une baisse de valeur de I'actif de I'ordre de 735 000 $. La Société s'attend a ce que la vente de
'immeuble soit complétée au cours du second trimestre de I'exercice 2008.

Le 1° mars 2008, la Société a conclu une entente de vente et d’acquisition ferme avec Laboratoires
Paladin Inc. relativement a tous les droits liés a la fabrication, la production, la distribution, la mise en
marché, la vente et/ou I'utilisation d’Impavido® (miltefosine). La transaction a été complétée le

31 mars 2008 avec un produit de vente net de 8 309 000 $.

4. Ecart d’acquisition

La variation de la valeur comptable se détaille comme suit :

$
Solde au 31 décembre 2007 10 492
Effet des fluctuations du taux de change 910
Solde au 31 mars 2008 11402

5. Informations a fournir concernant le capital

En gérant son capital, la Société compte s’assurer d’'un niveau suffisant de liquidités pour financer ses
activités de recherche et de développement, les frais généraux et les frais d’administration, le fonds de
roulement et les dépenses globales en immobilisations, notamment celles associées aux brevets et
marques de commerce. La Société prend toutes les mesures a sa disposition pour gérer ses liquidités de
maniére a éviter que ses actionnaires ne subissent les contrecoups d’une dilution, dans la mesure du
possible.

Au départ, la Société financait ses activités en procédant a des émissions publiques d’actions ordinaires
et d’emprunts a terme convertibles. A I'heure actuelle, la Société travaille & optimiser ses besoins en
liquidités grace a des sources de financement non dilutives, notamment par la scission et la disposition
d’actifs non essentiels, et I'utilisation des crédits d’'imp6t a I'investissement et des subventions en R-D,
des revenus d'intéréts et des recettes provenant de I'octroi de licences, de services et de redevances.

La politique de la Société est de maintenir son niveau d’endettement le plus bas possible. En date du

31 mars 2008, la Société a un solde d'emprunt auprés des gouvernements fédéral et provincial, d’'une
valeur nominale de 800 000 $ CAN escomptée a un taux effectif de 8,43 % (764 000 $ US), sans intérét,
remboursable en cing versements annuels égaux et consécutifs depuis juillet 2004. Le reste de I'emprunt
est payable en juillet 2008.

L'objectif de la Société en matiére de gestion du capital demeure le méme qu’au cours des années

précédentes. La politique sur les dividendes consiste a conserver des liquidités afin de disposer de fonds
suffisants pour financer les activités nécessaires au développement du portefeuille de produits, tout en
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AEterna Zentaris Inc.
Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires
Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les

données par action/option et sauf indication contraire)

priorisant notre principal produit, le cetrorelix, actuellement en phase 3 pour le traitement de 'HBP afin

de le conduire a sa mise en marché.

La Société n'est assujettie a aucune exigence en matiére de capital de la part d’organismes de

réglementation.

6. Stocks
Au 31 mars Au 31 décembre
2008 2007
$ $

Matiéres premiéres 3555 3399
Produits en cours 1 406 1602
Produits finis 524 405
Total 5485 5 406

7. Etats des flux de trésorerie et information supplémentaire

Trois mois terminés les

31 mars
2008 2007
$ $
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement
Comptes débiteurs 525 405
Stocks 373 257
Charges payées d’avance 43 (160)
Comptes créditeurs et charges 3 327 345
Impéts sur les bénéfices 9 312
4 259 1159

Informations additionnelles :
Intéréts payés

Activités poursuivies - 1
Imp6ts sur les bénéfices payés

Activités poursuivies 9 9
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AEterna Zentaris Inc.

Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

Dépense reliée aux avantages sociaux futurs

La filiale de la Société située en Allemagne offre des régimes de retraite sans capitalisation & prestations
déterminées ainsi que des programmes d'indemnités de fin de carriére sans capitalisation a certaines
catégories d’employés. Des provisions sont constituées a I'égard des obligations découlant des régimes
de retraite pour les avantages payables sous forme de rente de retraite, de rente d'invalidité et de rente
au conjoint survivant. Pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2008, la charge totale s’élevait a
200 000 $ (140 000 $ en 2007).

Concernant les régimes a cotisations déterminées pour la période de trois mois terminée le 31 mars
2008, la charge totale s’élevait a 77 000 $ (52 000 $ en 2007).

La Société a également établi un régime 401K. Avant le 1% janvier 2008, la Société versait un montant
discrétionnaire, et elle n’a inscrit aucune cotisation au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2007. A
partir du 1% janvier 2008, la Société a décidé de verser au régime une contribution correspondant a 50 %
de la cotisation de I'employé , jusqu’a concurrence du montant maximal permis par la loi. Pour 2008, la
limite des cotisations salariales est de 15 500 $ avec un rattrapage de cotisations pour les salariés agés
de plus de 50 ans, qui sont autorisés a contribuer 5 000 $ de plus. Pour le trimestre terminé le

31 mars 2008, la contribution de la Société a ce régime s’est établie a 58 000 $.

8. Capital social

Le tableau suivant résume les changements survenus a I'égard des options d’achat d’actions en vertu du
régime :

Options en dollars canadiens

Exercice terminé le
31 décembre 2007

Trois mois terminés le
31 mars 2008

Prix de levée
moyen pondéré

Prix de levée
moyen pondéré

Nombre ($CAN) Nombre ($CAN)
Solde au début de la période 4 136 092 3,83 3490 092 4,00
Octroyées - - 815 000 3,24
Exercées - - (18 000) 1,96
Annulées (215 000) 3,95 (151 000) 4,93
Solde a la fin de la période 3921092 3,82 4 136 092 3,83
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AEterna Zentaris Inc.

Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

Options en dollars US

Trois mois terminés le Année terminée le
31 mars 2008 31 décembre 2007
Prix de levée Prix de levée
moyen pondéré moyen pondéré
Nombre ($US) Nombre ($US)

Solde au début de la période 870 000 2,79 - -

Octroyées - - 870 000 2,79

Solde a la fin de la période 870 000 2,79 870 000 2,79

9. Gestion du risque financier

Cette note fournit des informations portant sur la nature et la portée de I'exposition de la Société aux
risques découlant des instruments financiers, dont le risque de crédit, le risque de change, le risque de
trésorerie et le risque de taux d'intérét, et sur la maniére dont la Société gére ces risques.

(a) Risque de crédit

Le risque de crédit est le risque d'une perte imprévue si un client ou un tiers en vertu d’'un instrument
financier se trouve incapable de respecter ses obligations contractuelles. La Société surveille
régulierement I'exposition au risque de crédit et prend toutes les mesures a sa disposition pour réduire la
possibilité de pertes attribuables a ce risque. La Société est protégée contre la concentration du risque de
crédit grace a ses produits, a sa clientéle et a ses partenaires, de méme que sa diversité géographique.
De plus, la Société dispose d’ententes a long terme avec tous ses principaux clients.

Les instruments financiers qui pourraient assujettir la Société a un risque de concentration de crédit se
composent principalement de trésorerie et d’équivalents, de placements temporaires et de comptes
débiteurs. La trésorerie et les équivalents sont détenus aupres d'institutions financieres de premier ordre.
Les placements temporaires se composent essentiellement d’'obligations émises par des sociétés et des
institutions de premier ordre. Par conséquent, la direction estime que le risque de concentration de crédit
lié a la trésorerie et aux équivalents et aux placements temporaires est minime.

(b) Risque de change

Depuis que la société exerce ses activités a I'échelle internationale, elle est exposée a des risques de
change reliés a des fluctuations potentielles de taux. Les fluctuations de taux de change du dollar US
($US), du dollar canadien ($CAN) et de I'Euro (EUR) pourraient avoir des répercussions importantes sur
ses résultats d’exploitation. Les variations suivantes sont raisonnablement possibles sur une période de
12 mois:
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Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

* Variation du taux de change de -5 % (dépréciation du $US) et +5%
(appréciation du $US par rapport au $CAN, a partir d’'un taux de conversion de fin de période de
1$ CAN =0,9742 $US.

* Variation du taux de change de -5% (dépréciation du $CAN) et +5%
(appréciation du $CAN) par rapport & I'EUR, & partir d’'un taux de conversion de fin de période de
1 EUR = 1,6244 $CAN.

e Variation du taux de change de -5% (dépréciation du $US) et +5%
(appréciation du $US par rapport a 'EUR, a partir d'un taux de conversion de fin de la période de
1 EUR =1,5825 $US.

Si ces variations devaient se produire, l'incidence sur les pertes nettes consolidées pour chaque
catégorie d'instruments financiers détenus a la date du bilan serait comme suit:

Entité utilisant le $CAN comme monnaie fonctionnelle

Valeur EUR
(en milliers de dollars US) comptable -5% +5%
Actif $ $ $
Avance de la Société mére & sa filiale @ 8 921 (446) 446
(AUGMENTATION) DIMINUTION DE LA
PERTE NETTE TOTALE (446) 446

Entité utilisant 'EUR comme monnaie fonctionnelle

Valeur us
(en milliers de dollars US) comptable -5% +5%
Actif $ $ $
Trésorerie et équivalents @ 16 858 (96) 96
Comptes débiteurs © 9 249 (68) 68
Passif
Comptes créditeurs et charges 20 542 307 (307)
(AUGMENTATION) DIMINUTION DE LA
PERTE NETTE TOTALE 143 (143)

(1) La Société mere d'Aterna Zentaris, située au Canada, a une avance a recevoir de sa filiale allemande d’un montant de
5637 EUR (9 157 $CAN) en utilisant un taux de conversion de fin de période 1 EUR = 1,624 $CAN et 8 921 $US en utilisant
un taux de conversion de fin de période 1 EUR = 1,5825 $US) qui se trouve éliminée au bilan consolidé. Un gain/perte de
change pour la Société mere serait comptabilisé(e) aux résultats consolidés puisque cette avance n’a pas été désignée
comme couverture d'investissement net dans une filiale autonome.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

Sensibilité a une variation de -5 % dans le taux de conversion de cette devise = (5 637 EUR x 1,5432) — 9157 $CAN =
(458 $CAN) = (446 $US) (en utilisant un taux de conversion de fin de période 1 $CAN = 0,9742 $US).

De fagon similaire une variation de +5 % dans le taux de conversion de cette devise = (5 637 EUR x 1,7056) — 9 157 $CAN =
458 $CAN = 446 $US.

(2) Les montants en EUR libellés en devise étrangére dans la trésorerie et équivalents au 31 mars 2008 = 1,934 $ US / 1,5825 =

®3)

(4)

1222 EUR.

Sensibilité a une variation de -5 % dans le taux de conversion de cette devise = (1 934 $US / 1,6616) — 1 222 EUR =
(58 EUR x 1.6616) = (96 $US).

De fagon similaire une variation de +5 % dans le taux de conversion de cette devise = (1 934 $US / 1,5034) — 1 222 EUR =
64 EUR x 1,5034 = 96$US.

Les montants en EUR libellés en devise étrangéere dans les comptes débiteurs au 31 mars 2008 = 1 375 $US / 1,5825 =
869 EUR.

Sensibilité a une variation de -5 % dans le taux de conversion de cette devise = (1 375 $US / 1,6616) — 869 EUR =
(41 EUR x 1,6616) = (68 $US).

De fagon similaire une variation de +5 % dans le taux de conversion de cette devise = (1 375 $US / 1,5034) — 869 EUR =
46 EUR x 1,5034 = 68 $US.

Les montants en EUR libellés en devise étrangere dans les comptes créditeurs et charges au 31 mars 2008 = 6 132 $US /
1,5825 = 3 875 EUR.

Sensibilité a une variation de -5 % dans le taux de conversion de cette devise = (6 132 $US / 1,6616) — 3 875 EUR =
185 EUR x 1,6616 = 307 $US.

De fagon similaire une variation de +5 % dans le taux de conversion de cette devise = (6 132 $US / 1,5034) — 3 875 EUR =
(204 EUR x 1,5034) = (307 $US).

(c) Risque de liquidité

Le risque de liquidité est défini comme le risque que la Société ne soit pas en mesure de respecter ses
obligations financiéres au moment opportun. La Société gére le risque de liquidité par le biais de sa
structure financiére et de son levier financier, tel qu’expliqué dans la note 5. Elle gere également le risque
de liquidité en assurant la surveillance continue du flux de trésorerie actuel et éventuel. Le conseil
d’administration examine et approuve les budgets d’exploitation et d'immobilisations de la Société, et
examine toutes les transactions effectuées en dehors des activités normales.

La politique d'investissement de la Société assure la sécurité et la conservation du capital, tel que
mentionné précédemment dans le paragraphe (a), dans le but de s’assurer que les besoins de la Société
en liquidités sont satisfaits.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires
Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les

données par action/option et sauf indication contraire)

(d) Le tableau qui suit présente le passif lié aux obligations contractuelles de la Société au

31 mars 2008 :

Comptes créditeurs et charges
Baux d’exploitation

Dette a long terme

Contrats de fabrication

Total

Valeur Moins d’un De un a Plus de 3
comptable an trois ans ans
$ $ $ $
20 542 20 542 - -
10 601 2276 6 332 1993
764 764 - -
24 480 17 909 10571 -
60 387 41 491 16 903 1993
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Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

10. Perte nette par action

Le tableau suivant présente le calcul de la perte nette de base et diluée par action :

Trois mois terminés les 31 mars,

2008 2007
$ $
Perte nette des activités poursuivies (10 866) (5143)
Bénéfice net des activités abandonnées - 33
Perte nette (10 866) (5110)

Trois mois terminés les 31 mars,

2008 2007
Nombre moyen pondéré de base d’actions en circulation 53187 470 53179 470
Effet dilué des options d’achat d’actions - 668 418
Nombre moyen pondéré dilué d’actions en circulation 53 187 470 53 847 888

Eléments exclus du calcul de la perte nette diluée par action puisque leur prix d’exercice était supérieur a
la valeur a la cote moyenne des actions ordinaires ou en raison de leur effet anti-dilutif

Trois mois terminés les 31 mars,

2008 2007

Option d'achat d’'actions 4791 092 2425 391

Pour les périodes de trois mois terminées le 31 mars 2008 et 2007, la perte nette diluée par action a été
la méme que la perte nette de base par action étant donné que I'effet dilutif des options d’achat d’actions
n'a pas été inclus dans le calcul, sinon, I'effet aurait été anti-dilutif. Par conséquent, la perte nette diluée
par action pour ces périodes a été calculée en utilisant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation.

11. Différences entre les PCGR du Canada et les PCGR des Etats-Unis

Ces états financiers consolidés intermédiaires ont été préparés conformément aux PCGR du Canada et
les différences importantes en matiére de mesure et de présentation de l'information financiére par
rapport aux PCGR des Etats-Unis sont décrites & la note 24 afférente aux plus récents états financiers
consolidés annuels de la Société. La présente note décrit les changements importants additionnels qui
ont été apportés depuis les plus récents états financiers consolidés annuels et fournit une analyse
guantitative de toutes les différences importantes. Ces états financiers consolidés intermédiaires ne
comprennent pas toutes les informations qui doivent étre présentées dans des états financiers annuels
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Notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires

Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

en vertu des PCGR des Etats-Unis et du réglement S-X de la Securities and Exchange Commission des
Etats-Unis.

Ajustement fait a la perte nette conformément aux PCGR des Etats-Unis

Trois mois terminés les 31 mars,

2008 2007
$ $

Perte nette pour I’exercice selon les PCGR du Canada (10 866) (5110)
Amortissement des travaux de R-D en cours @) 354 376
Autres

Impbts reportés (b) - (1191)
Incidence fiscale des ajustements susmentionnés (154)
Perte nette pour I'exercice selon les PCGR des Etats-Unis (10 512) (6 079)

Répartie comme suit :
Perte nette provenant des activités poursuivies (10512) (6112)

Bénéfice net provenant des activités abandonnées 33
Perte nette par action
De base et dilué(e) (0,20) (0,12)
Provenant des activités poursuivies (0,20) (0,11)
Provenant des activités abandonnées - -
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation selon les
PCGR des Etats-Unis
De base 53187 470 53179 470
Effet dilutif des options d’achat d’actions - 668 418
Nombre moyen pondéré dilué d’actions en circulation 53 187 470 53 847 888

Pour les périodes de trois mois terminées le 31 mars 2008 et 2007, la perte nette diluée par action a été
la méme que la perte nette de base par action étant donné que I'effet dilutif des options d’achat d’actions
n'a pas été inclus dans le calcul, sinon, I'effet aurait été anti-dilutif. Par conséquent, la perte nette diluée
par action pour ces périodes a été calculée en utilisant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation.
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Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007

(les montants des tableaux sont en milliers de dollars US, sauf les données relatives aux actions/options et les
données par action/option et sauf indication contraire)

Etat du résultat étendu

Trois mois terminés les 31 mars,

2008 2007
$ $

Perte nette pour I'exercice selon les PCGR des Etats-Unis (10512) (6 079)
Autres éléments du résultat étendu :
Ecarts de conversion 460 (638)
Variation de la juste valeur des placements temporaires,
déduction faite des impdts sur les bénéfices a7 (24)
Résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis (10 005) (6 741)

Rapprochement des capitaux propres conformément aux PCGR des Etats-Unis

Le tableau suivant réesume les différences importantes entre les capitaux propres de la Société dressés
conformément aux PCGR du Canada et ceux dressés conformément aux PCGR des Etats-Unis. Se
reporter aux notes explicatives pour de plus amples renseignements.

Au 31 mars Au 31 décembre
2008 2007
$ $
Capitaux propres selon les PCGR du
Canada 78 033 88 591
Travaux de recherche et développement en
cours (@) (13 358) (14 181)
Capitaux propres selon les PCGR des Etats-
Unis 64 675 74 410

(18)



AEterna Zentaris Inc.
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Pour les périodes de trois mois terminées les 31 mars 2008 et 2007
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données par action/option et sauf indication contraire)

Le tableau suivant résume les activités des capitaux propres conformément aux PCGR des Etats-
Unis depuis le 31 décembre 2007 et 2006

. Autres :
Gl Aure et gememsau  SADIALX
résultat étendu
$ $ $ $ $

Solde au 31 décembre 2007 22 589 83 282 (51 280) 19 819 74 410
Perte nette selon les PCGR des Etats-

Unis - - (10512 (10 512)
Variation de la juste valeur des

placements - - - 47 47
Charge de rémunération a base d'actions - 270 - 270
Ecarts de conversion - - - 460 460
Solde au 31 mars 2008 22 589 83552  (61792) 20 326 64 675

. Autres éléments .
c':si?:liflll C’:g ittr:| Déficit d u résultat %?Sg?:sx
étendu
$ $ $ $ $

Solde au 31 décembre 2006 160,489 10,202 (13,852) 12,865 169,704
Perte nette selon les PCGR des Etats-

Unis - - (6,079) - (6,079)
Variation de la juste valeur des

placements - - - (24) (24)
Réduction du capital (137,959) 70,032 - (5,624) (73,551)
Actions émises dans le cadre du

régime d’options d’achat d’actions - - - - -

Pour une contrepartie en
trésorerie 18 - - - 18
Valeur attribuée provenant de
I'autre capital 13 (23) - - -

Charge de rémunération a base

d’actions - 454 - - 454
Ecarts de conversion - - - (638) (638)
Solde au 31 mars 2007 22,561 80,675 (19,931) 6,579 89,884
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Le cumul des autres éléments du résultat étendu se détaille comme suit :

Au 31 mars Au 31 décembre
2008 2007
$ $

Ecarts de conversion 20 269 19 809
Gains non réalisés sur les placements temporaires 57 10
Cumul des autres éléments du résultat étendu selon

les PCGR des Etats-Unis 20 326 19819
Bilans

Le tableau suivant réesume les différences entre les postes des bilans dressés conformément aux PCGR
du Canada et des Etats-Unis :

Au 31 mars 2008 Au 31 décembre 2007
Tel que PCGR des Tel que PCGR des
présenté Etats-Unis présenté Etats-Unis
$ $ $ $
Actifs incorporels 32170 18 689 36 945 22 764

Flux de trésorerie

En ce qui concerne les périodes de trois mois terminées le 31 mars 2008, il n'existe aucune différence
importante entre les états des flux de trésorerie présentés selon les PCGR du Canada et ceux présentés
selon les PCGR des Etats-Unis.

Crédits d'imp6ts a la recherche et au développement

En vertu des PCGR du Canada, tous les credits d'impdts a la recherche et au développement sont
présentés en diminution des codts dans les résultats d’exploitation. En vertu des PCGR des Etats-Unis,
les crédits d'imp6t qui peuvent étre portés en diminution du revenu imposable sont présentés dans les
impéts sur les bénéfices. Cette différence n'a eu aucune répercussion sur la perte nette et la perte nette
par action des exercices présentés.

Eléments de rapprochement

a) Frais de recherche et de développement

En vertu des PCGR des Etats-Unis, les travaux de recherche et de développement en cours acquis dans
le cadre de regroupements d'entreprises sont radiés du bilan au moment de l'acquisition. En vertu des
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PCGR du Canada, les travaux de recherche et de développement en cours acquis dans le cadre de
regroupements d'entreprises sont capitalisés et amortis sur leur durée de vie utile estimative.

b) Impots reportés

Cet ajustement reflete la constatation d'une provision pour moins-value additionnelle aux fins des PCGR
des Etats-Unis, laquelle découle de différents montants d'écarts temporaires en vertu des PCGR aux
Etats-Unis.

Normes comptables récemment adoptées et en cours d'adoption

FASB Statement No. 157 intitulé: Fair Value Measurements (SFAS 157)

En septembre 2006, le FASB a publié le SFAS No. 157 intitulé "Fair Value Measurements" ("SFAS 157").
Le SFAS 157 définit le terme juste valeur et établit un cadre d'évaluation de la juste valeur. Le SFAS 157
exige également que davantage d'informations soient fournies sur I'évaluation de la juste valeur. Le SFAS
157 n'oblige pas I'utilisation de la juste valeur dans de nouvelles situations mais élimine plut6t certaines
incohérences dans les directives énoncées dans les diverses normes précédentes. En février 2008, le
FASB a notifié le SFAS 157 (FSP 157-2), d'exclure les opérations de crédit-bail et de retarder la date
d’entrée en vigueur d’'un an pour les actifs non financiers et passifs qui sont reconnus ou divulgués a la
juste valeur dans les états financiers sur une base non-récurrente. La Société a adopté le 1* janvier 2008
les dispositions du SFAS 157. Il n'y a pas d'incidence significative de la norme SFAS 157 sur les états
financiers consolidés de la Société.

FASB Statement No. 159 intitulé: The Fair Value Option for Financial Assets and Financial Liabilities -
Including an amendment of FASB Statement No. 115 (SFAS 159)

Le 15 février 2007, le FASB a publié le SFAS 159 intitulé "The Fair Value Option for Financial Assets and
Financial Liabilities - Including an amendment of FASB Statement No. 115". Cet énoncé donne le choix
aux entreprises de mesurer plusieurs types d'instruments financiers ainsi que certains autres éléments a
la juste valeur. La plupart des dispositions de cet énoncé s'appliquent aux entreprises qui choisiront
I'option de la juste valeur. Cependant, les amendements apportés au SFAS 115, "Accounting for Certain
Investments in Debt and Equity Securities", s'appliquent a toutes les entreprises qui détiennent des titres
destinés a la vente ou détenus a des fins de transaction. La Société a adopté le 1 janvier 2008 les
dispositions du SFAS 159. Il n’y a pas d'incidence significative de la norme SFAS 159 sur les états
financiers consolidés de la Société.

EITF Issue No. 07-1 intitulé: Accounting for Collaborative Agreements Related to the Development and
Commercialization of Intellectual Property (EITF)

L'Emerging Issues Task Force (EITF) a adopté la comptabilisation des ententes en vertu desquelles les
entreprises prennent part au développement et a la commercialisation de la propriété intellectuelle pour
en faire des produits commercialement rentables. L'EITF définit une entente de collaboration comme un
arrangement contractuel comprenant une activité d’exploitation conjointe. Ce type d’entente inclut deux
parties (ou plus) qui toutes deux a) participent activement a I'activité et b) sont exposées a des risques et
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avantages importants liés au succés commercial de I'activité. Dans le cadre de ce type d’entente, une
entreprise peut tirer des revenus et engager des co(ts et peut également verser des paiements a l'autre
partie prenant part a I'entente, ou en recevoir de cette derniére. L'EITF a conclu que les revenus gagnés
et les colts engagés par une entreprise devraient étre présentés a titre de montant brut ou net selon le
role de I'entreprise dans I'entente, c’est-a-dire, si elle est ou non le participant principal de I'entente.
L’EITF a approuvé cette norme en décembre 2007. Celle-ci s’appliquera aux états financiers
intermédiaires et annuels des exercices ouverts a compter du 15 décembre 2008. La Société évalue
présentement I'incidence de cette norme sur la présentation des revenus et des codts dans ses états
financiers.

EITF Issue No. 07-3 : Accounting for Advance Payments for Goods or Services to be Received for Use in
Future Research and Development Activities (EITF 07-3)

En juin 2007, I'EITF 07-3 a fourni des éclaircissements au sujet de la comptabilisation des paiements
anticipés non remboursables pour la recherche et le développement. |l précise que de tels paiements
doivent étre constatés en tant qu'actifs au moment ou ils sont versés et inscrits en tant que charges
lorsque les activités de recherche et de développement ont lieu. L'EITF 07-3 s'applique aux périodes
intermédiaires et aux exercices ouverts a partir du 15 décembre 2007. La Société a adopté les
dispositions de I'EITF 07-3 au ler janvier 2008 et il n’y a pas d'incidence sur les résultats d'exploitation et
sur sa situation financiére.

FASB Statement No. 161 : « Disclosures about Derivative Instruments and Hedging Activities — including
an Amendment of FASB Statement No. 133 (SFAS 133) »

En mars 2008, le FASB a publié le SFAS No. 161, « Disclosures about Derivative Instruments and
Hedging Activities » Cette déclaration est en vigueur pour les états financiers pour les périodes ouvertes
aprés le 15 novembre 2008, avec une application anticipée encouragée. Cette déclaration modifie et
étend les exigences en matiére de divulgation dans le SFAS No. 133, « Accounting for Derivative
Instruments and Hedging Activities », et d'autres littératures. La Société est d’avis que la mise a jour des
informations n’aura pas une incidence importante sur ses états financiers consolidés.

FASB Statement No. 141 (R) : « Business Combinations (revised 2007) — (SFAS 141 (R)) »

En décembre 2007, le FASB a publié le SFAS No. 141 (R), « Business Combinations (révisé — 2007) »
(SFAS 141 (R)). Le SFAS 141 (R) est une révision d'orientation existant précédemment sur la
comptabilité des regroupements d’entreprises. La déclaration retient le concept fondamental de la
méthode de I'acquisition de la comptabilité et introduit de nouvelles exigences pour la reconnaissance et
la mesure des actifs acquis, des passifs pris en charge et intéréts non contrélés. La déclaration est en
vigueur pour les exercices commencant apres le 15 décembre 2008. La Société ne s'attend pas a ce que
I'adoption de cette norme ait une incidence importante sur ses résultats d’exploitation et sa situation
financiére.
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12. Evénements subséquents

Le 11 avril 2008, la Société a annoncé que David J. Mazzo, Ph. D. a démissionné de son poste de
président et chef de la direction et de membre du conseil d’administration de la Société. M. Juergen
Ernst, actuel président du conseil d’administration de la Société, a été nommé président et chef de la
direction intérimaire de la Société et agira a ce titre jusqu’a ce qu’'un remplacant adéquat ait été identifié
et nommeé par le conseil d’administration. Mme Ellen McDonald, MBA, premiére vice-présidente, chef de
la direction des affaires commerciales, a également démissionné de son poste au sein de la Société. En
vertu des accords contractuels avec M. Mazzo et Mme McDonald, la Société devra payer une indemnité
de départ d’'un montant total de 1 388 000 $, montant qui sera comptabilisé au deuxieme trimestre.

13. Chiffres correspondants

Certains postes de I'exercice précédent ont fait I'objet d'un nouveau classement afin qu'ils soient
conformes a la présentation de I'exercice courant.
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