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REMARQUES GENERALES 

Le présent document de base est établi selon l'annexe XXV du règlement délégué (UE) n°486/2012 de 
mars 2012 (schéma allégé PME). 

Définitions 

Dans le présent document de base, et sauf indication contraire, les termes la « Société » ou 
« MedinCell » désignent la société MedinCell S.A., société anonyme au capital de 144.816 euros, dont 
le siège social est situé 3 rue des Frères Lumière ς 34380 Jacou, France, immatriculée au registre du 
commerce et des sociétés de Montpellier sous le numéro 444 606 750. Le terme le « Groupe » désigne 
la Société et ses filiales telles que décrites au Chapitre 7 « Organigramme » du présent document de 
base.  

Avertissement 

[Ŝ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜ ŎƻƴǘƛŜƴǘ ŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ Ł ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŀǳ 
marché sur lequel celle-ci opère. Ces infoǊƳŀǘƛƻƴǎ ǇǊƻǾƛŜƴƴŜƴǘ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ ǎƻƛǘ ǇŀǊ ŘŜǎ ǎƻǳǊŎŜǎ 
internes soit par des sources externes (ex : publications du secteur, études spécialisées, informations 
ǇǳōƭƛŞŜǎ ǇŀǊ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞΣ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘΩŀƴŀƭȅǎǘŜǎύΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜǎǘƛƳŜ ǉǳŜ ces 
informations donnent à la date du présent document de base une image fidèle de son marché de 
ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ Ŝǘ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǎƛǘƛƻƴƴŜƳŜƴǘ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘƛŜƭ ǎǳǊ ŎŜ ƳŀǊŎƘŞΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ ŎŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ƴΩƻƴǘ 
pas été vérifiées par un expert indépendant et la Société ne ǇŜǳǘ Ǉŀǎ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩǳƴ ǘƛŜǊǎ ǳǘƛƭƛǎŀƴǘ ŘŜǎ 
méthodes différentes pour réunir, analyser ou calculer des données sur les marchés obtiendrait les 
mêmes résultats.  

Informations prospectives 

Le présent document de base comporte également des informations sur les objectifs et les axes de 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ /Ŝǎ ƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴǎ ǎƻƴǘ ǇŀǊŦƻƛǎ ƛŘŜƴǘƛŦƛŞŜǎ ǇŀǊ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ŦǳǘǳǊΣ Řǳ 
conditionnel et de termes à caractère prospectif tels que « estimer », « considérer », « avoir pour 
objectif », « ǎΩŀǘǘŜƴŘǊŜ Ł », « entend », « devrait », « souhaite » et « pourrait » ou toute autre variante 
ƻǳ ǘŜǊƳƛƴƻƭƻƎƛŜ ǎƛƳƛƭŀƛǊŜΦ [ΩŀǘǘŜƴǘƛƻƴ Řǳ ƭŜŎǘŜǳǊ Ŝǎǘ ŀǘǘƛǊŞŜ ǎǳǊ ƭŜ Ŧŀƛǘ ǉǳŜ ŎŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ Ŝǘ ŀȄŜǎ ŘŜ 
développement ne sont pas des données historiques et ne doivent pas être interprétés comme une 
garantie que les faits et données énoncés se produiront, que les hypothèses seront vérifiées ou que 
ƭŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ǎŜǊƻƴǘ ŀǘǘŜƛƴǘǎΦ Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩƻōƧŜŎǘƛŦǎ ǉǳƛ ǇŀǊ ƴŀǘǳǊŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ƴŜ Ǉŀǎ şǘǊŜ ǊŞŀƭƛǎŞǎ Ŝǘ ƭŜǎ 
informations produites dans le présent document de base pourraient se révéler erronées sans que la 
Société se trouve soumise de quelque manière que ce soit à une obligation de mise à jour, sous réserve 
ŘŜ ƭŀ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Řǳ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘ ƎŞƴŞǊŀƭ ŘŜ ƭΩ!aC Ŝǘ Řǳ Ǌèglement 
européen n°596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché 
(règlement relatif aux abus de marché). 

Facteurs de risque 

Les investisseurs sont invités à lire attentivement les facteurs de risques décrits au Chapitre 4 
« Facteurs de risque » du présent document de base avant de prendre ǳƴŜ ŘŞŎƛǎƛƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ 
[ŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǘƻǳǘ ƻǳ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ ŎŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǎŜǊŀƛǘ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ défavorable significatif 
sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière 
et/ou son développement. Par ailleurs, ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƻǳ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜǎ ƛƴŎƻƴƴǳǎ ƻǳ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞǎ 
comme non significatifs par la Société, à la date du présent document de base, pourraient avoir le 
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même effet défavorable et les investisseurs pourraient ainsi perdre tout ou partie de leur 
investissement. 

Arrondis  

Certaines données chiffrées (y compris les données financières) et pourcentages présentés dans le 
ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜ ƻƴǘ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩŀǊǊƻƴŘƛǎΦ [Ŝ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ ƭŜǎ ǘƻǘŀǳȄ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ Řŀƴǎ ƭŜ 
présent document de base peuvent légèrement différer de ceux qui auraient été obtenus en 
additionnant les valeurs exactes (non arrondies) de ces données chiffrées.  

Sites Internet et liens hypertextes  

Les références à tout site Internet et les contenus des liens hypertextes du présent document de base 
ne font pas partie du présent document de base. 

Autres 

Pour la bonne compréhension du lecteur, un glossaire regroupant les principaux termes scientifiques 
et techniques utilisés (indiqués par le sigle « *  ») figure au Chapitre 26 « Glossaire » du présent 
document de base.  
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1. PERSONNES RESPONSABLES 

1.1. Responsable du document de base 

Monsieur Christophe Douat, Président du Directoire de la Société. 

1.2. Attestation de la personne responsable 

« WΩŀǘǘŜǎǘŜΣ ŀǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ǇǊƛǎ ǘƻǳǘŜ ƳŜǎǳǊŜ ǊŀƛǎƻƴƴŀōƭŜ Ł ŎŜǘ ŜŦŦŜǘΣ ǉǳŜ ƭŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŎƻƴǘŜƴǳŜǎ Řŀƴǎ 
le présent document de base sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas 
ŘΩƻƳƛǎǎƛƻƴ ŘŜ ƴŀǘǳǊŜ Ł Ŝƴ ŀƭǘŞǊŜǊ ƭŀ ǇƻǊǘŞŜΦ 

WΩŀƛ ƻōǘŜƴǳ ŘŜǎ ŎƻƴǘǊƾƭŜǳǊǎ ƭŞƎŀǳȄ ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ǳƴŜ ƭŜǘǘǊŜ ŘŜ Ŧƛƴ ŘŜ ǘǊŀǾŀǳȄΣ Řŀƴǎ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƛƭǎ ƛƴŘƛǉǳŜƴǘ 
avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes 
ŘƻƴƴŞŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŁ ƭŀ ƭŜŎǘǳǊŜ ŘΩŜƴǎŜƳōƭŜ Řǳ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΦ » 

Monsieur Christophe Douat, 
Président du Directoire 
Jacou, le 4 septembre 2018 

1.3. RŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ 

Monsieur Jaime Arango 
Directeur administratif et financier 
Adresse : 3 rue des Frères Lumière ς 34380 JACOU  
Téléphone : +33 (0) 1 87 39 27 99 
Adresse électronique : jaime.arango@medincell.eu 
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2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES 

2.1. Commissaires aux comptes titulaires 

¶ PricewaterhouseCoopers Audit, membre de la compagnie régionale des commissaires aux 
comptes de Versailles, 63 rue de Villiers, 92200 Neuilly-sur-Seine, représenté par Madame 
Céline Gianni Darnet, 

ƴƻƳƳŞ ǇŀǊ ƭΩ!ǎǎŜƳōlée générale ordinaire de la Société en date du 1er juillet 2015 pour une 
ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǎƛȄ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘ Ŧƛƴ Ł ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ǉǳƛ ǎǘŀǘǳŜǊŀ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлнмΦ 

¶ Cabinet Becouze, membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes 
ŘΩ!ƴƎŜǊǎΣ м ǊǳŜ .ǳŦŦƻƴΣ пфмлл !ƴƎŜǊǎΣ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŞ ǇŀǊ aƻƴǎƛŜǳǊ CŀōƛŜƴ .ǊƻǾŜŘŀƴƛΣ 

ƴƻƳƳŞ ǇŀǊ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ мо Ƴŀƛ нлмр ǇƻǳǊ ǳƴŜ 
ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǎƛȄ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘ Ŧƛƴ Ł ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞe générale qui statuera sur les 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлнмΦ 

2.2. Commissaires aux comptes suppléants 

¶ Monsieur Frédéric Travadon, membre de la compagnie régionale des commissaires aux 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘΩ!ƴƎŜǊǎΣ ŘŜƳŜǳǊŀƴǘ м ǊǳŜ .ǳŦŦƻƴΣ пфмлл !ƴƎŜǊǎΣ  

nommé ǇŀǊ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ мо Ƴŀƛ нлмр ǇƻǳǊ ǳƴŜ 
ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǎƛȄ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘ Ŧƛƴ Ł ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ǉǳƛ ǎǘŀǘǳŜǊŀ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлнмΦ 

¶ Monsieur Yves Moutou, membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes 
de Montpellier, demeurant 650 rue Henri Becquerel, 34000 Montpellier,  

ƴƻƳƳŞ ǇŀǊ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ мŜǊ ƧǳƛƭƭŜǘ нлмр ǇƻǳǊ ǳƴŜ 
ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǎƛȄ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘ Ŧƛƴ Ł ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ǉǳƛ ǎǘŀǘǳŜǊŀ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлнмΦ 

2.3. Informations sur les contrôleurs légaux ayant démissionné, ayant été écartés ou 
ƴΩŀȅŀƴǘ Ǉŀǎ ŞǘŞ ǊŜƴƻǳǾŜƭŞǎ 

Sans objet. 
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3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES  

Les informations financières présentées ci-dessous sont issues des états financiers consolidés de la 
Société pour les exercices clos les 31 mars 2018 et 2017, préparés conformément aux normes IFRS 
ǘŜƭƭŜǎ ǉǳΩŀŘƻǇǘŞŜǎ ǇŀǊ ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ όζ LCw{ ηύ ŦƛƎǳǊŀƴǘ ŀǳ /ƘŀǇƛǘre 20 « Informations 
financières concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats du groupe » du présent 
document de base. Les états financiers consolidés pour les exercices clos les 31 mars 2018 et 2017 ont 
Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ŀǳŘƛǘ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ tǊƛcewaterhouseCoopers Audit 
et le Cabinet Becouze. Les rapports des commissaires aux comptes sont présentés dans le Chapitre 20 
« Informations financières concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats du 
groupe » du présent document de base.  

Les données comptables et opérationnelles ci-après sélectionnées doivent être lues en relation avec 
les informations contenues dans le paragraphe 5.2, le Chapitre 9 « Examen de la situation financière 
et du résultat », le Chapitre 10 « Trésorerie et capitaux » et le Chapitre 20 « Informations financières 
concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats du groupe » du présent document de 
base. 

¶ Informations financières sélectionnées du bilan  

Données consolidées auditées (Normes IFRS) 

όŜƴ Yϵύ 

31 mars 2018 31 mars 2017 

      
 TOTAL DE L'ACTIF 25 353 23 265 

      
 TOTAL DE L'ACTIF NON COURANT 11 714 9 302 

Dont immobilisations incorporelles  2 018 1 585 

Dont immobilisations corporelles (1) 2 725 2 484 

Dont actifs financiers non courants 4 483 2 560 

Dont impôts différés actifs 2 488 2 674 

 TOTAL DE L'ACTIF COURANT 13 639 13 963 

Dont stocks et en-cours 1 321 779 

Dont créances clients et comptes rattachés 101 933 

Dont autres actifs courants 2 704 2 969 

Dont titres de placement de trésorerie 722 5 458 

Dont trésorerie et équivalents de trésorerie 8 791 3 824 
 
 

TOTAL DU PASSIF 25 353 23 265 

 

    
CAPITAUX PROPRES DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE  (11 749)  (2 288) 

Dont capitaux propres - Part du Groupe  (11 783)  (2 332) 

Dont intérêts minoritaires 34 44 

TOTAL DU PASSIF NON COURANT 28 969 20 065 

Dont dettes financières - non courantes 28 692 19 872 

TOTAL DU PASSIF COURANT 8 133 5 488 

Dont dettes financières courantes 2 305 832 

Dont fournisseurs et comptes rattachés 2 441 2 148 

Dont autres passifs courants 2 806 2 428 
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(1)  /Ŝ ǘƻǘŀƭ ŎƻƳǇǊŜƴŘ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ Ł ǳƴ ǇǊƻƧŜǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ǇǊƻǘƻǘȅǇŜ ŘŜǎǘƛƴŞ Ł 

 améliorer les analyses des formulations et la caractérisation automatique de la libération. Au 31 mars 

 2018, le montant total porté en « immobilisation en cours η ǎΩŞƭŜǾŀƛǘ Ł стс Yϵ dont 322 Yϵ activés au 

 ǘƛǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмуΦ 
 

¶ Informations financières sélectionnées du compte de résultat  

Données consolidées auditées (Normes IFRS) 31 mars 2018 31 mars 2017 

όŜƴ Yϵύ (12 mois) (12 mois) 

Produits perçus au titre de prestations de développement 
Licences / Milestones, Royalties 
Produits liés à la vente de polymères 

3 134 
3 019 

285 

6 749 
715 

1 069 

/ƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ όмύ 6 439 8 533 

Autres produits  1 862 1 421 

Produits des activités ordinaires 8 301 9 954 

Résultat opérationnel courant (6 897)  (2 724) 

Résultat opérationnel  (7 378)  (3 589) 

Résultat avant impôts  (9 215)  (4 887) 

Charge d'impôt (360) 1 350 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞ  (9 575)  (3 537) 

Attribuable aux actionnaires de MedinCell   (9 571)  (3 561) 

Attribuable aux participations ne donnant pas le contrôle (4) 24 
 

(1)  !ǳ ǎǘŀŘŜ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Řǳ DǊƻǳǇŜΣ ŀǳŎǳƴ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ƴΩŜǎǘ ŜƴŎƻǊŜ ƎŞƴŞǊŞ ǇŀǊ ŘŜǎ ǾŜƴǘŜǎ ŘŜǎ 
 produits. Les revenus concernent des milestones ou des refacturations de frais encourus dans le cadre 
 ŘΩŀŎŎƻǊŘǎ ŘŜ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘΦ 

¶ Informations financières sélectionnées du tableau des flux de trésorerie 

Données consolidées auditées (Normes IFRS) 31 mars 2018 31 mars 2017 

όŜƴ Yϵύ (12 mois) (12 mois) 

Résultat net  (9 575)  (3 537) 

Charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés à l'activité 3 368 1 556 

Variation du besoin en fond de roulement 781  (1 412) 

Flux net de trésorerie généré par l'activité  (5 426)  (3 393) 

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement   2 242  (7 893) 

Flux nets de trésorerie lié aux opérations de financement 8 153 14 642 

Incidence des éléments non monétaires et de la variation des cours des devises  (2)  (168) 

Variation de la trésorerie nette 4 967 3 188 
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¶ LƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ǎŞƭŜŎǘƛƻƴƴŞŜǎ Řǳ ǘŀōƭŜŀǳ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ƴŜǘ 

Données consolidées auditées (Normes IFRS) 

όŜƴ Yϵύ 
31 mars 2018 31 mars 2017 

Emprunt obligataire (TEVA) 17 029 15 986 

Obligations remboursables en actions (Seventure Partners) (1) 4 200 - 

Emprunt Innov Plus 5 731 - 

Autres emprunts 4 037 4 719 

Endettement financier brut 30 997 20 705 

Titres de Placement de Trésorerie (50) (5 458) 

Trésorerie et équivalents de trésorerie (8 791) (3 824) 

Contrat de capitalisation (2) (4 648) (2 500) 

Endettement financier net 17 508 8 923 

 

(1)  /Ŝǘ ŜƳǇǊǳƴǘ ŦŜǊŀ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ ōƻǳǊǎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ 

(2)  Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘƻƴƴŞ Ŝƴ ƎŀǊŀƴǘƛŜ pour 50% du capital restant dû dans le cadre 
 du prêt Innov Plus (pour de plus amples informations sur le détail de cette ligne, se référer à la note 5.7 
 ŘŜ ƭΩannexe aux comptes consolidés au 31 mars 2018 au paragraphe 20.1 du présent document de 
 base). 

! ƭŀ ŘŀǘŜ ŘΩŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƳŜƴǘ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ document de base, des emprunts complémentaires ont été 
souscrits par la Société pour un montant brut de 10,7 M ϵ dont le détail est fourni au paragraphe 10.3 
du présent document de base.  
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4. FACTEURS DE RISQUE  

Tout investissement dans une société implique un certain degré de risque. Les investisseurs potentiels 
ǎƻƴǘ ƛƴǾƛǘŞǎ Ł ǇǊŜƴŘǊŜ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ŀǾŜŎ ŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŦƛƎǳǊŀƴǘ Řŀƴǎ ƭŜ 
présent document de base et en particulier de tous les risques inhérents à un tel investissement, y 
compris les facteurs de risques décrits dans le présent Chapitre, avant de décider de souscrire à ou 
ŘΩŀŎǉǳŞǊƛǊ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ǇǊƻŎŞŘŞ Ł ǳƴŜ ǊŜǾǳŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀǾƻƛǊΣ 
ensemble ou séparément, un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, 
sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

[ΩŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭǎ Ŝǎǘ ŀǘǘƛǊŞŜ ǎǳǊ ƭe fait que la liste des risques et incertitudes 
décrits ci-ŘŜǎǎƻǳǎ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŜȄƘŀǳǎǘƛǾŜΦ [Ŝǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘŞŎǊƛǘǎ Ŏƛ-dessous sont ceux que la Société juge 
ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŎƻƴǎƛŘŝǊŜ ǉǳΩƛƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ Ǉŀǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ 
risqǳŜǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ ƘƻǊƳƛǎ ŎŜǳȄ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΦ 5ΩŀǳǘǊŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƻǳ 
ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜǎ ƛƴŎƻƴƴǳǎ ƻǳ Řƻƴǘ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞŜΣ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ 
ōŀǎŜΣ ŎƻƳƳŜ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀtif sur la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son développement 
peuvent exister ou pourraient survenir. 

4.1. Risques liés au développement des activités et des produits de la Société 

4.1.1. Risques liés au développement par la Société de produits nécessitant des études 
ŎƻǶǘŜǳǎŜǎ Ŝǘ ǘǊŝǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŞŜǎΣ Řƻƴǘ ƭŜ ƴƻƳōǊŜΣ ƭŜǎ ŘŞƭŀƛǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ ƭΩƛǎǎǳŜ 
sont incertains 

La Société mène, seule ou dans le cadre de partenariats, des programmes de formulation, de 
ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ Ŝǘ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ŀȅŀƴǘ ŎƻƳƳŜ ƻōƧŜŎǘƛŦ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ 
la commercialisation de produits thérapeutiques permettant un traitement efficace et efficient dans 
le temps de certaines pathologies (pour plus de détails, se référer au Chapitre 6 « Aperçu des 
activités » du présent document de base). 

[Ŝ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ Ŝǎǘ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ƭƻƴƎΣ ŎƻƳǇƭŜȄŜ Ŝǘ ƻƴŞǊŜǳȄΦ Lƭ ǎŜ 
déroule en plusieurs phases distinctes, chacune étant coûteuse et pouvant conduire à un échec ou un 
retard dans ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƳƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ όǳƴŜ ζ AMM ») autorisant la 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΦ 5Ŝ ƳŀƴƛŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜΣ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ 
thérapeutique relatif à la santé humaine est long, souvent supérieur à 10 ans, entre la découverte de 
la molécule (produit thérapeutique) et la mise sur le marché des produits proprement dite. A ce jour, 
ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŀǇǇǳƛŜ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŀȅŀƴǘ ŘŞƧŁ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ !aa Ŝƴ ƭŜǎ 
combinant avec sa technologie. Même sƛ ŜƭƭŜ ǇŜǳǘΣ ŘŜ ŎŜ ŦŀƛǘΣ ōŞƴŞŦƛŎƛŜǊ Řŀƴǎ ŎŜǊǘŀƛƴǎ Ŏŀǎ ŘΩǳƴŜ 
ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜ ŀŎŎŞƭŞǊŞŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŜǎǘ ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ Ǉŀǎ ŜȄŜƳǇǘŞŜ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ŘŜǎ !aa Ŝǘ 
reste néanmoins contrainte de poursuivre certaines étapes communes de développement et de 
commercialƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜ ǎŜǳƭe ou avec ses partenaires, qui sont les suivantes : 

- la formulation (études in vitro et in vivo) ; 

- le développement préclinique (études réglementées de pharmacologie) ; 

- le développement pharmaceutique (production du produit final) ; 

- ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ ƭŀ ǇƘŀǎŜ L ŘŜǎ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ƛƳǇƭƛǉǳŀƴǘ ƭΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƳƻƭŞŎǳƭŜ Ł ŘŜǎ 
sujets humains sains Τ ŎŜǘǘŜ ǇƘŀǎŜ ŀȅŀƴǘ ǇƻǳǊ ōǳǘ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭΩƛƴƴƻŎǳƛǘŞ ŘŜ ƭŀ ƳƻƭŞŎǳƭŜΣ ŘŜ 
ŘŞǘŜŎǘŜǊ ƭŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭǎ Ŝǘ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭŀ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜ des sujets sains aux doses 
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ƳŀȄƛƳǳƳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŞŜǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƳƻƭŞŎǳƭŜ Řŀƴǎ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎƳŜ Ŝǘ ǎƻƴ 
effet sur le métabolisme ; 

- ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ ƭŀ ǇƘŀǎŜ LL ŘŜǎ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ƛƳǇƭƛǉǳŀƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ 
molécule à des sujets humains, mais constituant une population limitée de patients atteints par 
la maladie Τ ŎŜǘǘŜ ǇƘŀǎŜ ŀȅŀƴǘ ǇƻǳǊ ōǳǘ ŘΩŀǇǇƻǊǘŜǊ ǳƴŜ ǇǊŜƳƛŝǊŜ ǇǊŜǳǾŜ ŘΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ 
ŘŜ ŘŞǘŜǊƳƛƴŜǊ ǎŀ ǇƻǎƻƭƻƎƛŜ Ŝǘ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭŀ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜ ŘŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ ŀǳȄ ŘƻǎŜǎ efficaces ; 

- la phase III des essais cliniques, étendue à une population plus large de patients atteints par la 
maladie Τ ŎŜǘǘŜ ǇƘŀǎŜ ŀȅŀƴǘ ǇƻǳǊ ōǳǘ ŘŜ ǇǊƻǳǾŜǊ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘ Ŝƴ 
comparaison à des produits déjà commercialisés ou des placebos et ce, afin de préparer un 
dossier présentant suffisamment de données pour être déposé auprès des autorités 
réglementaires ; 

- ƭŀ ǎƻǳƳƛǎǎƛƻƴ Ŝǘ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŜŦŦŜŎǘƛǾŜ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘ ; 

- la pharmacovigilance afin de contrôler les effets indésirables des produits autorisés ; et 

- une phase IV des essais cliniques post-AMM parfois menée afin de contrôler les effets et 
ƭΩƛƴƴƻŎǳƛǘŞ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀǳǘƻǊƛǎŞǎΦ 

La Société ne peut garantir que les résultats des tests de formulation, essais précliniques et essais 
cliniques en cours ou qui seront menés lors de ces différentes phases démontreront la tolérance, la 
ǎŞŎǳǊƛǘŞ Ŝǘ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΦ 

Au cours des essais cliniques de phase I, II ou III, les produits thérapeutiques développés par la Société 
ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ƴŜ Ǉŀǎ ǎŜ ǊŞǾŞƭŜǊ ŀǳǎǎƛ ŜŦŦƛŎŀŎŜǎ ǉǳΩŀƴǘƛŎƛǇŞ ƻǳ ŜƴƎŜƴŘǊŜǊ ŘŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ƻǳ 
toxiques insoupçonnés. L'importance des effets secondaires engendrés par un produit thérapeutique 
ou sa moindre efficacité par rapport à des produits concurrents peuvent être des motifs suffisants 
pour justifier l'abandon de son développement. 

De plus, des résultats défavorables au cours des premières phases de développement ne permettent 
pas toujours de décider de la pouǊǎǳƛǘŜ ƻǳ ƴƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻƧŜǘΦ [ŀ ǘŀƛƭƭŜ ŘŜǎ ŞŎƘŀƴǘƛƭƭƻƴǎΣ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ŘŜǎ 
études et les paramètres étudiés peuvent ne pas être suffisants pour tirer des conclusions définitives 
sur un programme, qui peut alors nécessiter de nouvelles investigations susceptibles ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ 
ƴŞƎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ ! ƭΩƛƴǾŜǊǎŜΣ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǇǊƻƳŜǘǘŜǳǊǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ǇǊŜƳƛŝǊŜǎ 
ǇƘŀǎŜǎΣ Ŝǘ ƳşƳŜ ŀǇǊŝǎ ƭŀ ŎƻƴŘǳƛǘŜ ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ł ǳƴ ǎǘŀŘŜ ŀǾŀƴŎŞΣ ƴŜ ƎŀǊŀƴǘƛǎǎŜƴǘ Ǉŀǎ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ 
de la Société à mener à bien la commercialisation de ses produits thérapeutiques. 

9ƴ ƻǳǘǊŜΣ ƭŜǎ ŀǳǘƻǊƛǘŞǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ Ǉŀȅǎ Řŀƴǎ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ƭΩƛƴǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ 
commercialiser ses produits thérapeutiques pourraient avoir une interprétation des résultats 
différente de celle de la Société. Elles pourraient, en tout état de cause, demander de façon 
discrétionnaire des tests supplémentaires ou imposer, lors de nouveaux essais, des exigences 
ŀŘŘƛǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎ Ŝǘ ƛƳǇǊŞǾǳŜǎΦ [ΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ŎŜǎ ŞǘǳŘŜǎ Ŝǎǘ ŘƻƴŎ ƘŀǳǘŜƳŜƴǘ ƛƴŎŜǊǘŀƛƴŜ à tous points de vue 
et la Société ne peut par conséquent garantir que les essais cliniques aboutiront à des résultats 
commercialisables ou que ces essais cliniques seront réalisés dans des délais permettant une 
commercialisation rentable. 

Par ailleurs, la Société pourrait rencontrer des difficultés à recruter et retenir des patients afin de 
ǇŀǊǘƛŎƛǇŜǊ ŀǳȄ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ǉǳΩŜƭƭŜ Řƻƛǘ ƳŜƴŜǊΦ /Ŝǎ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀǾƻƛǊ ǇƻǳǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜ 
ŘΩŀƭƭƻƴƎŜǊ ǎŜƴǎƛōƭŜƳŜƴǘ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ŘŜǎ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ŜƴǾƛǎŀƎŞǎΦ En particulier, une fois recrutés, les 
patients participant à ces essais pourraient suspendre ou mettre un terme à leur participation à tout 
moment et sans avoir à le justifier. Ainsi, si un trop grand nombre de patients devait mettre un terme 
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à leur partiŎƛǇŀǘƛƻƴ Ł ǳƴ Ŝǎǎŀƛ ŎƭƛƴƛǉǳŜΣ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ ŎƻƴŎŜǊƴŞŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ƴŜ Ǉƭǳǎ 
avoir de portée statistique suffisante.  

¢ƻǳǘ ŞŎƘŜŎ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩǳƴŜ ŘŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ ǇƘŀǎŜǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴ ŘƻƴƴŞŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǊŜǘŀǊŘŜǊ 
le développement et ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘ ŎƻƴŎŜǊƴŞ ǾƻƛǊŜ ŜƴǘǊŀƞƴŜǊ ƭΩŀǊǊşǘ ŘŜ ǎƻƴ 
développement.  

{ƛ ƭΩǳƴ ǉǳŜƭŎƻƴǉǳŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƳŜƴǘƛƻƴƴŞǎ Ŏƛ-ŘŜǎǎǳǎ ǎŜ ƳŀǘŞǊƛŀƭƛǎŀƛǘΣ ƻǳ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩŞŎƘŜŎ ƻǳ ŘŜ ǊŜǘŀǊŘ 
Řŀƴǎ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ, la commercialisation du produit 
thérapeutique pourrait ne pas être autorisée ou être retardée, ce qui aurait un effet défavorable 
significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation 
financière, ses résultats et/ou son développement.  

4.1.2. Risques liés à la capacité de la Société à développer son portefeuille de produits, 
en interne ou en partenariat 

! ƭŀ ŘŀǘŜ ŘΩŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƳŜƴǘ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜ ŀǳŎǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘΦ 

[ΩŀŎtivité de la Société et sa croissance reposent sur la formulation, le développement et la 
commercialisation de nouveaux produits thérapeutiques destinés à traiter des pathologies diverses 
(se référer au Chapitre 6 « Aperçu des activités » du présent document de base).  

Le succès futur de la Société dépendra de sa capacité (i) à améliorer et faire évoluer sa technologie 
ǇƻǳǊ Ŝƴ ŞǘŜƴŘǊŜ ǎƻƴ ŎƘŀƳǇ ŘΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴΣ όƛƛύ Ł ŦƻǊƳǳƭŜǊΣ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ Ŝǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊΣ ǎŜǳƭe ou avec 
des partenaires, de nouveaux produits, et (iii) à améliorer et commercialiser, seule ou avec des 
partenaires, seǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŀŦƛƴ ǉǳΩƛƭǎ ŘŜƳŜǳǊŜƴǘ ǇŜǊǘƛƴŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ 
patients et les praticiens. 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ Ǉŀǎ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ƻǳ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀŎǘuels. Par ailleurs, la Société ne peut pas 
ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŜǊ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ƳƻƭŞŎǳƭŜǎ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜǎ ŎƻƳǇŀǘƛōƭŜǎ 
avec sa technologie et donc de développer son portefeuille de produits thérapeutiques. Elle ne peut 
davantage garantir que les futurs produits ou que les améliorations apportées aux produits 
thérapeutiques en cours de développement seront acceptés par les praticiens et agréés par les 
autorités de régulation et les organismes payeurs. La Société ne peut ainsi pas garantir ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ Ŝƴ 
mesure de commercialiser ses produits thérapeutiques avec succès. Le succès du lancement de 
nouveaux produits de la Société dépendra donc de plusieurs facteurs et notamment de la capacité de 
la Société et, le cas échéant, de ses partenaires, à : 

- bien identifier et anticiper les besoins des praticiens et des patients ; 

- développer et lancer de nouveaux produits ou améliorer ses produits de manière appropriée ; 

- ne pas enfreindre les droits de propriété intellectuelle détenus par des tiers ; 

- déƳƻƴǘǊŜǊΣ ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǘŞ Ŝǘ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ǎΩŀǇǇǳȅŀƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ŝǘ ǎŎƛŜƴǘƛŦƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ; 

- ƻōǘŜƴƛǊ ƭŜǎ ŀƎǊŞƳŜƴǘǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ƻǳ ƭŜǎ ŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ Ł ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ Ł la 
commercialisation de nouveaux produits ou aux améliorations apportées aux produits existants ; 
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- dispenser, si nécessaire, la formation adaptée aux utilisateurs potentiels des produits de la 
Société ; 

- obtenir les accords de remboursement adéquats auprès des organismes payeurs ; et 

- développer un réseau de distribution et de commercialisation spécialisé. 

Si la Société ne parvenait pas à développer de nouveaux produits ou à améliorer les produits en cours 
de développement de manière à répondre au moment opporǘǳƴ Ł ƭΩŀǘǘŜƴǘŜ Řǳ ƳŀǊŎƘŞΣ ƻǳ ǎƛ ƭŀ 
demande pour ces produits ou pour ces améliorations se révélait insuffisante, son activité, sa situation 
financière, ses résultats, son développement et ses perspectives à moyen et long terme pourraient en 
être significativement affectés. 

La Société ne peut non plus garantir que le développement de ces nouveaux produits aboutira aux 
ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŀǘǘŜƴŘǳǎ ƴƛ ǉǳŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎŜǊŀ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŜǊ Ŝǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ 
efficaces dans le cadre du traitement ŘŜǎ ǇŀǘƘƻƭƻƎƛŜǎ ǾƛǎŞŜǎΦ [ΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ 
ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ Ŝƴ ǇŀǊŀƭƭŝƭŜ Ŝǘ ŘΩŀƳŜƴŜǊ ǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ Ŝƴ ζ Investigational 
New Drug » (IND) chaque année (se référer au paragraphe 6.9 du présent document de base) pourrait 
en conséquence ne pas être réalisé.  

[ΩŞŎƘŜŎ ƻǳ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ƴŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ Ǉŀǎ ŀǳȄ ŀǘǘŜƴǘŜǎ ǇƭŀŎŞŜǎ Řŀƴǎ ƭŀ ŘŞŎƻǳǾŜǊǘŜ Ŝǘ 
le développement ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ƻǳ Řŀƴǎ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ 
thérapeutiques existants pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son développement. 

4.1.3. Risques de dépendance au programme le plus avancé de la Société à court terme 

Les perspectives futures de la Société, notamment à court terme, dépendent en partie des résultats 
concluants du produit mdc-IRM, produit thérapeutique en phase III à la date du présent document de 
base, destiné au traitement de la schizophrénie et plus largement des programmes de la Société 
relatifs au traitement de la schizophrénie. Ces perspectives sont donc en partie exposées aux 
éventuels retards ou échecs qui pourraient intervenir dans le développement et la commercialisation 
de ces produits.  

Le produit mdc-IRM est en effet le produit en développement au stade le plus avancé de la Société (se 
référer au Chapitre 6 « Aperçu des activités » du présent document de base). Parmi les autres produits 
de la Société, un seul a atteint le stade de développement clinique (le produit mdc-CWM) et les autres 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀŦŦŞǊŜƴǘǎ Ł ŘƛǾŜǊǎ ŘƻƳŀƛƴŜǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ Ŧƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜǎ Ŝǘ Ŝƴ 
sont à divers stades de formulation ou de développement préclinique.  
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[ΩŞŎƘŜŎ ƻǳ le retard de la Société dans le développement et la commercialisation des produits 
thérapeutiques relatifs au traitement de la schizophrénie pourraient avoir un effet défavorable 
significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation 
financière, ses résultats et/ou son développement. 

[Ŝ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩǳƴ ŞǾŜƴǘŀƛƭ ƭŀǊƎŜ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇŜǊƳŜǘ ǘƻǳǘŜŦƻƛǎ Ł ŎŜƭƭŜ-ci de 
limiter son risque de dépendance au succès de son programme le plus avancé destiné au traitement 
de la schizophrénie.  

4.1.4. Risques liés à la technologie BEPO® 

La stratégie de la Société consiste à formuler, développer et commercialiser des produits 
thérapeutiques injectables à durée prolongée sur la base de sa technologie BEPO® de combinaison de 
copolymères* avec différents principes actifs. Ces produits thérapeutiques innovants et complexes 
présentent un certain nombre de bénéfices pour les patients. La Société ne peut cependant pas 
garantir que ceux-ci seront suffisants pour assurer leur commercialisation de façon satisfaisante.  

!ƛƴǎƛΣ ƭŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ǊŞǘƛŎŜƴǘǎ Ł ŦŀƛǊŜ ŞǾƻƭǳŜǊ ƭŜǳǊǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ ŀŦƛƴ ŘΩǳǘƛƭƛǎŜǊ 
la technologie BEPO®, notamment pour les raisons potentielles suivantes, lesquelles demeurent 
cependant purement hypothétiques à la date du présent document de base :  

- ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ǘƻǘŀƭŜ ƻǳ ǇŀǊǘƛŜƭƭŜ ŘŜ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ Řǳ ŎƻǶǘ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇŀǊ ƭŜǎ 
établissements de soins et/ou les professionnels de santé en raison notamment des limitations de 
remboursement par les organismes payeurs* ;  

- la réticence de certains professionnels de santé à utiliser une technologie innovante ; 

- ƭŀ ŎǊŀƛƴǘŜ ŘŜǎ ǇǊŀǘƛŎƛŜƴǎ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ƧŜǳ ŘŜ ƭŜǳǊ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ Řǳ Ŧŀƛǘ ŘŜ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ 
nouvelle technologie ; et 

- Ǉƭǳǎ ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘΣ ƭΩŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜ ǊŞǎƛǎǘŀƴŎŜ ŘŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ŀǳ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘΦ 

!Ŧƛƴ ŘŜ ǊŜƴŦƻǊŎŜǊ ƭΩŀŘƘŞǎƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜƴǾƛǎŀƎŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ǎΩŀǇǇǳȅŜǊ 
sur des études cliniques et scientifiques relatives Ł ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ŀǳȄ ōŞƴŞŦƛŎŜǎ όƛύ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ 
thérapeutiques, (ii) des produits thérapeutiques du même type que ceux développés par la Société, 
ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ όƛƛƛύ ŘŜǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ƭƻƴƎǳŜ ŘǳǊŞŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŜǳǊ ǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƭŜǳǊ ŀǇǇǊŞƘŜƴǎƛƻƴΦ  

tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ŎƘŜȊ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎΣ ƭŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ όƛύ ƴŜ Ǉŀǎ ŀǾƻƛǊ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ 
ǾƛǎŞŜΣ όƛƛύ ŜƴƎŜƴŘǊŜǊ ŘŜǎ ǊŞŀŎǘƛƻƴǎ ƭƻŎŀƭŜǎ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜǎ ŀǳ ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴΣ Ŝǘ όƛƛƛύ ŜƴǘǊŀƞƴŜǊ ŘŜǎ 
effets secondaires pendant la durée prolongée du traitement. Dans ce dernier cas, il pourrait être 
ŘƛŦŦƛŎƛƭŜ ŘΩŜȄǘǊŀƛǊŜ Řǳ ǇŀǘƛŜƴǘ le dépôt formé lors de ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴΦ 

tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ǎƛ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŀǊǾŜƴŀƛǘ Ǉŀǎ Ł ŎƻƴǾŀƛƴŎǊŜ ƭŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞǊşǘ ŘŜ ǎŜǎ 
produits thérapeutiques et de sa technologie BEPO®, il en résulterait une faible pénétration du marché 
ǉǳƛ ǎŜǊŀƛǘ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎǳǊ ǎƻƴ ŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ǎŜǎ 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et son 
développement. 

L'activité, la situation financière, les résultats, le développement et les perspectives de la Société à 
moyen et long termes dépendront donc largement de sa capacité à valoriser, protéger et renforcer sa 
plateforme technologique BEPO®. 
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4.2. Risques de dépendance vis-à-vis des partenaires, des fournisseurs et sous-
traitants de la Société 

4.2.1. Risques liés au maintien et/ou à la bonne exécution des accords de collaboration 
conclus avec ses principaux partenaires  

La stratégie actuelle de la Société repose notamment sur des accords de partenariat durables avec de 
ƎǊŀƴŘǎ ŀŎǘŜǳǊǎ ŘŜ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ pharmaceutique avec lesquels elle compte valoriser au mieux ses 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ƻǳ ŘΩŞǘǳdes cliniques. Certains 
de ces accords de partenariat prévoient différents versements à la Société pouvant notamment inclure 
ŘŜǎ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎŜΣ ǎǳōǾŜƴǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜΣ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎ ŘΩŞǘŀǇŜǎ Ŝǘκƻǳ 
redevances sur les ventes de produiǘǎΣ Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀǘǘŜƛƴǘŜ ŘŜ ŎŜǊǘŀƛƴŜǎ ŞǘŀǇŜǎ ŎƭŞǎ 
contractuellement prédéfinies, et dont le détail est présenté au Chapitre 22 « Contrats importants » 
du présent document de base.  

bŞŀƴƳƻƛƴǎΣ ƭΩŀǘǘŜƛƴǘŜ ŘŜ ŎŜǎ ŞǘŀǇŜǎ ŎƭŞǎ Ŝǎǘ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴƴŞŜ ŀǳ ǎǳŎŎŝǎ ŘŜǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ƴƛǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ŎƘŀŎǳƴ ŘŜǎ ŀŎcords de collaboration. La Société ne 
peut donner aucune garantie sur le fait que ces étapes clés seront atteintes et en conséquence ne 
peut donner aucune garantie sur le versement des paiements ou redevances correspondants par ses 
partenaires. Plus généralement, la Société ne peut garantir que la totalité des montants envisagés 
dans le cadre de ces accords lui sera versée.  

5Ŝ ǇƭǳǎΣ ƭΩŀǾŀƴŎŞŜ Řǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǊŜǇƻǎŜ Ŝƴ ƭΩŞǘŀǘ ǎǳǊ 
la volonté de ses partenaires de dédier aux programmes de la Société les moyens humains, matériels 
et financiers permettant de poursuivre et de mener à bien les essais cliniques requis par la 
réglementation. 

Sur ses programmes concernés les plus avancés, la Société est donc dépendante de lΩƛƴǘŞǊşǘ ŘŜ ǎŜǎ 
partenaires de même que de leur diligence à poursuivre le développement de produits intégrant sa 
technologie. 

Les partenaires de la Société pourraient en outre rencontrer des difficultés dans les validations 
techniques et cliniques des produits développés en partenariat avec la Société. Les retards ou échecs 
en découlant retarderaient voire hypothèqueraient la commercialisation des produits concernés. 

Les partenaires de la Société pourraient également connaître des difficultés opérationnelles ou 
économiques, lesquelles remettraient en question la poursuite des programmes en cours avec la 
Société. Des restrictions budgétaires au sein de ces partenaires ou la priorité donnée à d'autres 
programmes de développement que ceux de la Société pourraient notamment retarder voire 
compromettre le développement et/ou la commercialisation des produits intégrant la technologie de 
la Société. 

Des conflits pourraient par ailleurs survenir entre la Société et certains de ses partenaires. En 
particulier, la {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ƴŜ ŎƻƴœƻƛǾŜ(nt) ou ne 
cherche(nt) Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǳƴŜ ŀŎǘƛǾƛǘŞ Ł ŎŀǊŀŎǘŝǊŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǳǘƛƭƛǎŀƴǘ ǳƴŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ 
concurrente de celle de la Société ou tout ou partie de la technologie de la Société, qui serait de facto 
concurrente de l'activité de la Société (se référer au paragraphe 4.4.1 sur les risques liés à la 
concurrence ci-dessous). 

La Société ne peut pas non plus exclure que certains des partenaires avec lesquels elle collabore 
actuellement, réduisent ou interrompent leurs relations avec elle. Un conflit d'intérêt pourrait naître 
entre certaines de leurs activités et celles qu'ils consacrent à la Société. Cela occasionnerait une perte 
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de savoir-faire et d'expertise et de moyens financiers pour la Société et pourrait même entraîner la 
divulgation d'informations confidentielles importantes dans le dispositif de recherche et 
développement de la Société alors même que les partenaires concernés seraient contractuellement 
tenus à une obligation de confidentialité envers elle. 

5ŝǎ ƭƻǊǎΣ ǎƛ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŀǘǘŜƛƎƴŀƛǘ Ǉŀǎ ǎŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ƻǳ ǎƛ ǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŘŜ ŎŜǎ ŀŎŎƻǊŘǎ ǾŜƴŀƛόŜƴύǘ Ł 
être résilié(s) ou non renouvelé(s) pour quelque raison que ce soit, cela aurait un effet défavorable 
significatif sur les activités de la Société, ses perspectives, sa situation financière, ses résultats et/ou 
son développement. 

4.2.2. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ŘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ de futurs contrats de partenariat pour le 
développement de certains produits de la Société 

Dans le cadre du développement et de la commercialisation de certains de ses produits, la Société 
pourrait chercher à mettre en place de nouveaux accords de partenariats. Il se pourrait que la Société 
ne parvienne pas à conclure de tels partenariats ou, en toute hypothèse, que ceux-ci soient conclus à 
ŘŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ Ƴƻƛƴǎ ŦŀǾƻǊŀōƭŜǎ ǉǳΩŀƴǘƛŎƛǇŞŜǎΦ 

Si la Société ne parvenait pas à conclure de tels accords, elle devrait alors trouver les compétences en 
interne et les ressources financières supplémentaires pour le développement, la production et la 
commercialisation de ses produits ou, le cas échéant, pourrait potentiellement être amené à mettre 
un terme au développement de certains programmes. 

En outre, même si la Société parvenait à conclure de tels accords, elle ne peut garantir que ses 
nouveaux partenaires se conformeraient ou seraient en mesure de se conformer aux référentiels 
qualités en vigueur dans leuǊǎ ŘƻƳŀƛƴŜǎ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ǊŜǎǇŜŎǘƛŦǎ ƻǳ ƴŜ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜǊŀƛŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ 
susceptibles de retarder voire restreindre la commercialisation des produits thérapeutiques 
concernés. 

Pour certains produits, dans le cas où la Société obtiendrait seule une AMM, leur commercialisation 
serait réservée à des établissements pharmaceutiques. La Société pourrait alors chercher à obtenir la 
ǉǳŀƭƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜ ǎƛ ŜƭƭŜ ǎƻǳƘŀƛǘŀƛǘ ǇǊƻŎŞŘŜǊ ǎŜǳƭŜ Ł ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ 
desdits produits (se référer au paragraphe 6.9.2 du présent document de base). Une telle démarche 
ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ƛƳǇŀŎǘŜǊ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜǎ ōŜǎƻƛƴǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ  

A déŦŀǳǘ ŘΩŀǾƻƛǊ ƻōǘŜƴǳ ŎŜǘǘŜ ǉǳŀƭƛŦƛŎŀǘƛƻƴΣ ƻǳ ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎŜǊŀƛǘ ŎƻƴǘǊŀƛƴǘŜ ŘŜ 
rechercher et mettre en place des partenariats afin de commercialiser lesdits produits. La Société ne 
ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǇŀǊǾƛŜƴŘǊŀ Ł ŎƻƴŎƭǳǊŜ ŘŜ ǘŜƭǎ Ǉŀrtenariats ou que ceux-ci seraient conclus à des 
conditions économiques favorables. 

Par ailleurs, même si la Société parvenait à mettre en place lesdits partenariats, ceux-ci pourraient 
être résiliés ou ne pas être renouvelés par ses partenaires. La SociétŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŀǳǊŀ ǎŜ 
préserver des conséquences dommageables, pour la conclusion de futurs partenariats ainsi que pour 
ƭŜǳǊ ƳŀƛƴǘƛŜƴΣ ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭǎ ŞǾŝƴŜƳŜƴǘǎ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘŜ ƴǳƛǊŜ Ł ǎƻƴ ƛƳŀƎŜΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ Ǉƭŀƴǎ 
environnementaux, sociaux et éthiques. De plus, ces partenaires pourraient ne pas respecter leurs 
accords, en tout ou partie, ou avoir des différends avec la Société au sujet de ces accords ou de la 
ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǉǳƛ ƭŜǳǊ ǎŜǊŀƛǘ ŀǇǇƭƛǉǳŞŜΣ ƻǳ ǎǳōƛǊ ŘŜǎ ŜƴǘǊŀǾŜǎ ǊŞƎƭŜƳentaires, financières 
ƻǳ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎ Ł ƭŜǳǊ ŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǇƻǳǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜ ŘŜ ǊŜǘŀǊŘŜǊ ƻǳ ŘΩŀǊǊşǘŜǊ ƭŜ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ƻǳ ŘΩŀƳƻƛƴŘǊƛǊ ƭŜ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜǎ ǾŜƴǘŜǎ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ 
Société.  



Page 25 

[ΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł mettre en place de nouveaux partenariats fructueux ou à les maintenir 
pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité 
à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

4.2.3. Risques liés à la dépendance de la Société vis-à-vis de certains partenaires, 
fournisseurs et sous-traitants pour la réalisation de ses essais précliniques et 
ŎƭƛƴƛǉǳŜǎΣ ƭΩŀǇǇǊƻǾƛǎƛƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜǎ ǇǊŜƳƛŝǊŜǎ Ŝǘ ŎƻƳǇƻǎŀƴǘǎ Ŝǘ ƭŀ 
fabrication de ses produits 

! ƭŀ ŘŀǘŜ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΣ ƭΩǳƴƛǉǳŜ ŦŀōǊƛŎŀƴǘ Ł ǉǳƛ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎƻǳǎ-traite la production de 
ses polymères est Purac Biochem B.V., société néerlandaise du groupe Corbion (« Corbion »). Cette 
ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ ǎΩŜŦŦŜŎǘǳŜ ǇŀǊ ƭΩƛƴǘŜǊmédiaire de CM Biomaterials B.V., joint-venture établie entre la 
Société et Corbion (ŎƻƴǎƻƭƛŘŞŜ Ŝƴ ƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ƎƭƻōŀƭŜ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŜȄŜrcice 2017-2018 et pour 
laquelle la Société envisage désormais une comptabilisation par mise en équivalence à partir de 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǎŜ ŎƭƾǘǳǊŀƴǘ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмф) (se référer au paragraphe 6.8.4, notamment 
ǎΩŀƎƛǎǎŀƴǘ Řǳ ŎŀǊŀŎǘŝǊŜ jugé non significatif de ce changement de méthode comptable, et au 
paragraphe 22.3 du présent document de base) pour la fabrication et la distribution des polymères 
nécessaires à la formulation, au développement et à la commercialisation des différents produits 
développés par la Société. La Société ne possédant pas son propre site de production de polymères, 
la capacité de CM Biomaterials B.V. à fabriquer les polymères nécessaires à ses produits est clé pour 
la formulation, le développement et la commercialisation desdits produits. En outre, compte tenu de 
la complexité liée à la fabrication, la synthèse et séparation-purification de ses polymères, il existe un 
ƴƻƳōǊŜ ƭƛƳƛǘŞ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭǎ ŀǳȄǉǳŜƭǎ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǎΩŀŘǊŜǎǎŜǊ ǇƻǳǊ ǎƻǳǎ-traiter 
cette production. 

9ƴ Ŏŀǎ ŘŜ ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜΣ ŘŜ ŦŀƛƭƭƛǘŜ ƻǳ ŘΩŀǊǊşǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŘŜ /ƻǊōƛƻƴ ƻǳ ŘŜ ƳŞǎŜƴǘŜƴǘŜ ŀǾŜŎ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΣ 
dans le cadre des instances de gouvernance mises en places dans la joint-venture, la Société pourrait 
ƴŜ Ǉŀǎ şǘǊŜ ŎŀǇŀōƭŜ ŘŜ ŎƻƴŎƭǳǊŜ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŀǾŜŎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŦƻǳǊƴƛǎǎŜǳǊǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘŞƭŀƛǎ 
nécessaires et/ou dans des conditions techniques suffisantes et/ou à des conditions commerciales 
acceptables et donc de continuer à formuler, développer et commercialiser ses produits à temps et/ou 
de manière compétitive. 

De plus, les contrats conclus par la Société ou CM Biomaterials B.V. avec Corbion contiennent des 
clauses limitatives ou exclusives de responsabilité usuelles en faveur de Corbion, ce qui signifie que la 
Société ou CM Biomaterials B.V. ne pourront pas obtenir un dédommagement complet des pertes 
éventuelles qu'elles risqueraient de subir en cas de défaillance.  

Dans le cadre du développement de ses produits et de leur commercialisation future, la quantité de 
ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ ǉǳƛ ǎŜǊŀ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ǇƻǳǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎŜǊŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ Ǉƭǳǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǉǳΩŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘΦ 
5ŀƴǎ ŎŜ ŎŀŘǊŜΣ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ǎŜ ŦƻǳǊƴƛǊ Ŝƴ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ Ł ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭƭŜ Ŝǘ ŘƻƴŎ Ł 
réaliser des phases cliniques et à commercialiser ses produits dépendra de sa faculté à maintenir son 
partenariat avec Corbion ou à trouver un autre partenaire adéquat.  

5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ŜƴƎŀƎŞŜΣ ǇŀǊ ƭΩƛƴǘŜǊƳŞŘƛŀƛǊŜ ŘŜ /a .ƛƻƳŀǘŜrials B.V., 
sur des volumes de fabrication de polymères minimums. Dans le cas où ces volumes ne seraient pas 
atteints, la Société pourrait être tenue dans certaines circonstances de verser certaines 
compensations financières à Corbion.  

Dans le cadre de son développement, la Société pourrait conclure de nouvelles collaborations, 
ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭŀ ŦŀōǊƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ Ŝǘ ƭΩŀŎŎŝǎ Ł ŎŜǊǘŀƛnes molécules 
pharmaceutiques.  
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[ΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ƭŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ ŀǾŜŎ /ƻǊōƛƻƴ et/ou à mettre en place et 
maintenir de nouveaux partenariats pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son 
activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou 
son développement. 

4.3. Risques liés à la commercialisation des produits par la Société 

4.3.1. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ ƳƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ Ł ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ Ŝǘ 
la conservation des autorisations y afférentes auprès des autorités sanitaires de 
régulation 

A la date du présent document de base, les produits de la Société sont encore en phase de 
ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴΣ Ŝǘ ŀǳŎǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŀ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩ!aaΦ 

En Europe et aux Etats-Unis, ainsi que dans de nombreux autres pays, l'accès au marché des produits 
thérapeutiques est contrôlé et la mise sur le marché de ces produits doit être autorisée par une 
autorité de régulation. 

[Ŝǎ ŘŞƳŀǊŎƘŜǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀŦƛƴ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ƭŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ 
autorités de régulation compétentes sont souvent de la responsabilité des partenaires de la Société, 
du fait de leur plus grande expérience dans ce domaine. Cela pourrait cependant créer un potentiel 
risque de dépendance envers les partenaires du fait du manque de contrôle de la Société sur les 
ǇǊƻŎŞŘǳǊŜǎ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴΦ  

Ainsi, tous les produits thérapeutiques développés par la Société nécessitent des AMM pour chaque 
Ǉŀȅǎ Řŀƴǎ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƛƭǎ ǎŜǊƻƴǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŞǎΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳŜ ǘƻǳǘŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩ!aa 
sera accordée par les auǘƻǊƛǘŞǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ǳƴ Ǉŀȅǎ ŘƻƴƴŞΦ [Ŝ ŘŞŦŀǳǘ ŘΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa 
Řŀƴǎ ǳƴ Ǉŀȅǎ ŘƻƴƴŞ ŀǳǊŀ ǇƻǳǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜ ŘΩŜƳǇşŎƘŜǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘŜ ŦŀōǊƛǉǳŜǊ Ŝǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ ǎŜǎ 
produits thérapeutiques dans le pays concerné. 

[ΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa ŘŞǇŜƴŘ ŘŜ Ǉƭǳǎƛeurs facteurs, dont certains ne sont pas entièrement du 
ǊŜǎǎƻǊǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƻǳ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ŀȅŀƴǘ Ŧŀƛǘ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩƻōǘŜƴǘƛƻƴΦ /Ŝǎ ŦŀŎǘŜǳǊǎ 
comprennent, entre autres, la capacité de la Société à poursuivre le développement de ses produits 
thérapeutiques en phase de recherche et/ou de formulation ou en phase clinique préliminaire ou 
ŘΩŀƳŜƴŜǊ ƭŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǇƘŀǎŜ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜ Ł ǳƴ ǎǘŀŘŜ ŎƭƛƴƛǉǳŜ ƻǳ ŘΩǳƴŜ 
phase clinique à la suivante, ainsi que la capacité de la Société à mener à bien les essais cliniques 
requis, dans les délais impartis, sur une population suffisamment importante et avec des moyens 
ƘǳƳŀƛƴǎΣ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎǳŦŦƛǎŀƴǘǎΦ [ΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa ŘŞǇŜƴŘ ŀǳǎǎƛ ŘŜ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ 
la Société et de ses partenaires à respecter les Bonnes Pratiques Cliniques* et Bonnes Pratiques de 
[ŀōƻǊŀǘƻƛǊŜǎϝΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa Řŀƴǎ ǳƴ Ǉŀȅǎ ŘƻƴƴŞ ƻǳ ǳƴŜ ȊƻƴŜ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜ 
ŘƻƴƴŞŜ ƴŜ ŎƻƴŘǳƛǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ƴƛ ǎȅǎǘŞƳŀǘƛǉǳŜƳŜƴǘ ƴƛ ƛƳƳŞŘƛŀǘŜƳŜƴǘ Ł ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa Řŀƴs 
ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇŀȅǎΦ 

La Société ainsi que ses partenaires devront démontrer, à travers des essais cliniques adéquats et 
contrôlés, que leurs produits sont sans danger, efficaces et présentent un rapport bénéfices/risques 
positif, avant que la Société ne puisse demander une AMM. Des délais ou échecs sont envisageables 
à toutes les étapes du développement, y compris après le début des essais cliniques. 

¦ƴ ǊŜǘŀǊŘ ƻǳ ǳƴ ŞŎƘŜŎ Řŀƴǎ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ !aa ǎǳǊ ǘƻǳǘ ƻǳ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊ 
un produit donné pourrait aboutir à une perte des coûts de développement engagés, de la valeur de 
marché du produit et de la propriété intellectuelle qui y est attachée, et à une incapacité à 
commercialiser le produit à grande échelle. Cela pourrait donc entraîner un effet défavorable 
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significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation 
financière, ses résultats et/ou son développement, au-delà du seul territoire concerné. 

Par ailleurs, bien que régulièrement obtenue, une AMM sur tout ou partie des marchés de la Société 
peut être suspendue, notamment en cas de non-respect des règles de fabrication. Enfin, si après 
obtention d'une AMM par la Société ou ses partenaires, les produits thérapeutiques de la Société 
ŜƴǘǊŀƞƴŀƛŜƴǘ ŘŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ƛƴŀŎŎŜǇǘŀōƭŜǎ ƻǳ ƴƻƴ ŘŞŎŜƭŞǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŜǎǎŀƛǎ 
ŎƭƛƴƛǉǳŜǎΣ ƭΩ!aa ŎƻƴŎŜǊƴŞŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ şǘǊŜ ǊŜƳƛǎŜ Ŝƴ ŎŀǳǎŜΦ ¦ƴ ǘŜƭ ŞǾŝƴŜƳŜƴǘΣ ǎΩƛƭ ŘŜǾŀƛǘ 
concerner un ou plusieurs produits thérapeutiques de la Société, pourrait rendre impossible la 
ǇƻǳǊǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭŜǳǊ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ǘƻǳǘ ƻǳ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴǎ ǾƛǎŞŜǎ Ŝǘκƻǳ ǊŞŘǳƛǊŜ ŘΩŀǳǘŀƴǘ 
leurs perspectives de marché, ce qui pourrait en conséquence avoir un effet défavorable significatif 
sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, 
ses résultats et/ou son développement, au-delà du seul territoire concerné.  

4.3.2. Risques liés à la capacité de la Société et de ses partenaires à fixer les prix des 
produits et à la performance commerciale qui en dépend 

Les performances commerciales de la Société dépendront, en partie, de sa capacité et de celle de ses 
partenaires le cas échéant, à fixer le prix de vente de ses produitǎΣ ǉǳΩƛƭ ǎƻƛǘ ǇŀȅŞ ǇŀǊ ŘŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ ƻǳ 
par des tiers-ǇŀȅŜǳǊǎ ǘŜƭǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ŎƻƳǇŀƎƴƛŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜΣ ƭŜǎ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴǘǎ Ŝǘ ƭŜǎ 
organismes sociaux.  

Les conditions de fixation du prix de vente et du niveau de remboursement des produits échappent 
largement au contrôle des sociétés pharmaceutiques. Elles sont respectivement décidées par les 
commissions et organismes publics compétents ainsi que par les organismes sociaux ou les assurances 
privées.  

Dans le contexte actuel de maîtrise des dépenses de santé et des déficits budgétaires des pays 
constituant des marchés clés pour la Société, les pressions sur le contrôle et la réduction des prix de 
ǾŜƴǘŜ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ƴƛǾŜŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǎΩƛƴǘŜƴǎƛŦƛŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǾǊŀƛŜƴǘ ŎƻƴǘƛƴǳŜǊ Ł 
ǎΩƛƴǘŜƴǎƛŦƛŜr dans le futur, ce qui devrait engendrer des difficultés accrues à obtenir et maintenir un 
taux de remboursement satisfaisant des produits thérapeutiques. La pression sur les prix de vente et 
ƭŜ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǎΩƛƴǘŜƴǎƛŦƛŜƴǘ Řǳ Ŧŀƛǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Υ 

- des contrôles de prix imposés par de nombreux Etats ; 

- du déremboursement croissant de certains produits dans le cadre des politiques budgétaires ; et 

- de la difficulté accrue à obtenir et maintenir pour les produits thérapeutiques un taux de 
remboursement satisfaisant. 

Le prix de vente et/ou le niveau de remboursement des produits de la Société feront ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ 
négociations, pays par pays, dans la mesure où, dans la plupart des pays, le prix des produits 
ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ƭƛōǊŜƳŜƴǘ ŦƛȄŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ŦŀōǊƛŎants. Ce prix et/ou niveau de remboursement 
seront fixés ŀǳ ǊŜƎŀǊŘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǘŞ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ǇŜǊœǳŜǎ Ŝǘ ǊŞŜƭƭŜǎ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ǇǊƻŘǳƛǘ 
et de leur efficience ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘs existants ou à venir. 

Par ailleurs, la Société ne pŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǇƻǳǊǊŀ ƻōǘŜƴƛǊ ŘŜǎ ƴƛǾŜŀǳȄ ŘŜ ǇǊƛȄ Ŝǘ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ 
ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀǳǎǎƛ ŞƭŜǾŞǎ ǉǳŜ ŎŜǳȄ ƻŎǘǊƻȅŞǎ Ł ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΣ Řǳ Ŧŀƛǘ 
notamment que ces autres produits reposent sur une approche différente de celle sur laquelle se 
fondent les produits thérapeutiques développés par la Société.  
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Dans le cadre de certains contrats de partenariat et de collaboration conclus par la Société et 
notamment celui relatif à son programme le plus avancé, la négociation et la fixation des prix de vente 
des produits est entièrement contrôlée par le partenaire et les résultats futurs de la Société sur ces 
produits thérapeutiques en dépendent et pourraient en être ainsi fortement impactés.  

La possibilité pour la Société de recevoir des redevances de ses futurs partenaires sur la vente de ses 
produits thérapeutiques et sa capacité à dégager des profits suffisants sur les produits thérapeutiques 
ǉǳΩŜƭƭŜ ŜƴǘŜƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ Ŝƴ ŘƛǊŜŎǘΣ ŘŞǇŜƴŘǊƻƴǘ ŀƛƴǎƛ ŀǳǎǎƛ ŘŜ ŎŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘΦ 
Si un retard dans la procédure de négociation de prix entraîne un décalage significatif de mise sur le 
ƳŀǊŎƘŞΣ ǎƛ ǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩƻōǘƛŜƴǘ Ǉŀǎ ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŞ ƻǳ ǎƛ ƭŜ ǇǊƛȄ 
et le taux de remboursement accepté des produits commercialisés par la Société sont ultérieurement 
modifiés, cela pourrait affecter défavorablement de façon significative la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son 
développement. 

Par ailleurs, la Société est sur un marché concurrentiel où évoluent notamment de grands acteurs 
industriels solidement établis. Ces concurrents disposent de ressources bien supérieures à celles de la 
Société. Ils pourraient être en capacité de mettre en place une politique de prix plus agressive que 
celle de la Société. 

Un tel environnement pourrait entraîner une baisse du prix des produits de la Société qui pourrait 
impacter la pénétration du marché de ses produits et conduire à une réduction des marges 
bénéficiaires et ainsi affecter défavorablement la situation financière de la Société, ses résultats, son 
développement et ses perspectives à moyen et long terme. 

4.3.3. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ŘŜ ǎǳŎŎŝǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ 
Société 

A la dŀǘŜ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΣ ŀǳŎǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŀ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ 
ŘΩ!aaΦ {ƛΣ ƭŜ ƳƻƳŜƴǘ ǾŜƴǳΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎŜǳƭŜ ƻǳ ŀǾŜŎ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎΣ ǇŀǊǾŜƴŀƛǘ Ł ƻōǘŜƴƛǊ ǳƴŜ !aa 
ƭΩŀǳǘƻǊƛǎŀƴǘ Ł ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΣ ƭŀ {ƻŎƛété pourrait néanmoins ne pas 
ǊŞǳǎǎƛǊ Ł ƻōǘŜƴƛǊ ƭΩŀŘƘŞǎƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŀǳǘŞ ƳŞŘƛŎŀƭŜΣ ŘŜǎ ǇǊŜǎŎǊƛǇǘŜǳǊǎ ŘŜ ǎƻƛƴǎ Ŝǘ ŘŜǎ ǘƛŜǊǎ-
payeurs. 

Le développement de la Société et sa capacité à générer des revenus dépendront du degré 
ŘΩŀŎŎŜǇǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ Société par le marché qui repose sur plusieurs éléments, dont : 

- ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ ǇŜǊŎŜǇǘƛƻƴ Řǳ ōŞƴŞŦƛŎŜ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ǇǊŜǎŎǊƛǇǘŜǳǊǎ Ŝǘ ƭŜǎ 
patients ; 

- ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ŘŜ ǎǳǊǾŜƴŀƴŎŜ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜ ŘΩŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŘΩƛƴǘŜǊŀŎǘƛƻƴǎ ƛƴŘŞǎƛǊŀōles ; 

- ƭŀ ŦŀŎƛƭƛǘŞ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ƭƛŞŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ł ƭŜǳǊ ƳƻŘŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ; 

- le coût des traitements ; 

- les politiques de remboursement des gouvernements et autres tiers-payeurs ; 

- ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŜŦŦƛŎŀŎŜ ŘΩǳƴŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ǎtratégie de publication 
scientifique ; 

- ƭŜ ǎƻǳǘƛŜƴ ŘŜǎ ƭŜŀŘŜǊǎ ŘΩƻǇƛƴƛƻƴ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘƻƳŀƛƴŜǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ǾƛǎŞǎ ;  
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- la notoriété du partenaire, le cas échéant ; et 

- le développement et la commercialisation ŘΩǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƳşƳŜǎ 
indications. 

{ƛ ǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŜƴǘǊŀƞƴŀƛόŜƴύǘ Ǉŀǎ ƭΩŀŘƘŞǎƛƻƴ ǇŀǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞΣ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ƻǳ 
plusieurs des raisons évoquées ci-dessus ou pour toute autre raison, dans un ou plusieurs pays, un tel 
évènement pourrait affecter négativement leur potentiel commercial ou leur rentabilité. 

5Ŝ ƳşƳŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳŜ ƭŜǎ ƘȅǇƻǘƘŝǎŜǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ŀ ǊŜǘŜƴǳŜǎ ǇƻǳǊ ŘŞǘŜǊƳƛƴŜǊ ƭŜǎ 
ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ ǉǳΩŜƭƭŜ ǾƛǎŜ ǇƻǳǊ ŎƘŀŎǳƴ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ǎŜ ŎƻƴŦƛǊƳŜǊƻƴǘΣ 
en particulier les niveaux de prix de remboursement (se référer au paragraphe 4.7.2 du présent 
document de base) et la part de marché dans les indications visées par la Société.  

Enfin, la rentabilité future de la Société dépendra, en partie, de sa capacité ou de la capacité de ses 
partenaires à commercialiser ses produits thérapeutiques sur de nombreux marchés, notamment aux 
Etats-Unis et en Europe et, dans ce contexte, à rentabiliser ses dépenses ou à mettre en place une 
structure adaptée. 

En tout état de cause, en cas de non-réalisation de tout ou partie de ces hypothèses, la taille du marché 
ŞǾŀƭǳŞŜ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ǎΩŜƴ ǘǊƻǳǾŜǊ 
défavorablement modifiées, ce qui auraƛǘ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ƴŞƎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎΣ ƭŜǎ 
résultats, la situation financière et le développement de la Société. 

4.3.4. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ Ŝǘ ŀǳȄ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ƭƛƳƛǘŞŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ 
marketing, de vente et de distribution 

La SoŎƛŞǘŞ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩǳƴŜ ŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ ƭƛƳƛǘŞŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ Ŝǘ ƴŜ ŘƛǎǇƻǎŜ Ǉŀǎ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ Řǳ 
ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜ ŘŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ǊŜǉǳƛǎŜǎ ƴƛ ŘŜ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ ƛƴǘŜǊƴŜ Ŝǘ ŘŜ ƭΩƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
nécessaires pour la commercialisation (marketing, vente puis distribution) de ses produits 
thérapeutiques. 

5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘǎ ŀŎǘǳŜƭǎ Ŝǘ Řŀƴǎ ƭΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ƻǴ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŦŜǊŀƛǘ ŀǇǇŜƭ Ł ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ 
ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ŘƛǎǇƻǎŀƴǘ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ Ŝǘ ƳƻȅŜƴǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ ǊŜǉǳƛǎŜ ǇƻǳǊ ƭŀ 
commercialisation de ses produits thérapeutiques, la Société pourrait se retrouver confrontée à des 
risques dont la survenance dépend en tout ou partie de ses partenaires. Ainsi, outre les risques 
mentionnés au paragraphe 4.2 ci-dessus, il est possible que : 

- ƭŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜƴǘ ŘŜǎ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ ƻǳ ƴŜ ƳŜǘǘŜƴǘ Ǉŀǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǘƻǳǘŜǎ ƭŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ 
nécessaires au succès commercial des produits de la Société ; ou 

- des conflits surviennent entre la Société et certains de ses partenaires. En particulier, la Société 
ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŀǳŎǳƴ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ƴŜ ŎƻƴŎŜǾǊŀ ƻǳ ƴŜ ŎƘŜǊŎƘŜǊŀ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ 
une activité à caractère commercial utilisant des produits concurrents de ceux de la Société. 

De manière alternative ou complémentaire à la conclusion de partenariats, la Société pourrait 
ǇǊŞǇŀǊŜǊ ǳƴ ŘƻǎǎƛŜǊ ŘŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜ Ŝǘ ŘŞǇƭƻȅŜǊ 
un dispositif de marketing et de vente lui permettant de commercialiser lui-même ses produits. 

Dans ces deux situations, la Société devrait alors mettre en place sa propre infrastructure de vente, 
de marketing, de pharmacovigilance et de négociation des prix, recruter un pharmacien responsable, 
nécessitŀƴǘ Řŝǎ ƭƻǊǎ ǳƴŜ ŀŘŀǇǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ Ŝǘ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘΩǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘŜ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ 
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de personnels qualifiés, ce qui nécessiterait un budget supplémentaire dédié à cette fin. Si la Société 
échouait, ou si des retards intervenaient dans la mise en place de tels outils et organisations, et dans 
ƭŜ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŀ ŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŘΩŞǉǳƛǇŜǎ ŘŞŘƛŞŜǎΣ ŎŜƭŀ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ 
sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, 
ses résultats et/ou son développement. 

4.3.5. Risques liés à la mauvaise utilisation des produits de la Société et à son image 

La Société ne peut garantir que les professionnels de santé et les patients feront une utilisation et une 
conservation appropriée de ses produits. 

9ƴ ŜŦŦŜǘΣ ƭŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞǎ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŦŀƛǊŜ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘκƻǳ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ƛƴŀŘŀǇǘŞŜǎ όƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŜǎ ǇǊŀǘƛŎƛŜƴǎύ ƻǳ ŘΩǳƴŜ ŎƻƴǎŜǊǾŀǘƛƻƴ ƴƻƴ ŎƻƴŦƻǊƳŜΦ hǊΣ 
un emploi inapproprié ou une mauvaise conservation pourrait rendre nocifs, voire partiellement ou 
totalement inefficaces, les produits distribués par la Société, et ainsi porter atteinte à son image. Cela 
pourrait même, dans certains cas, conduire à des poursuites judiciaires à son encontre.  

Le succès continu de la Société dépend de sa capacité à maintenir sa réputation de rigueur, de 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŀƭƛǎƳŜ Ŝǘ ŘΩƛƴǘŞƎǊƛǘŞΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŀǘǘŀŎƘŜ Ł ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŞ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ 
ŜƭƭŜ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŀǳǊŀ ǎŜ ǇǊŞǎŜǊǾŜǊ ŘŜǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜnces dommageables pour sa réputation 
ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭǎ ŞǾŞƴŜƳŜƴǘǎ ǾŜƴŀƴǘ ƭΩŀŦŦŜŎǘŜǊ ǘŜƭǎ ǉǳΩǳƴ ƛƴŎƛŘŜƴǘ ƭƻǊǎ ŘΩǳƴŜ ǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ Ł ƳŀǳǾŀƛǎ ŜǎŎƛŜƴǘ 
ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ǳƴ ŎƻƴŦƭƛǘ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ƻǳ ŜƴŎƻǊŜ ǳƴ ƭƛǘƛƎŜΦ  

[ŀ ƳŞŘƛŀǘƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀŦŦŜŎǘŜǊ ƭŀ ŎǊŞŘƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ƭΩƛƳŀƎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳǇǊŝǎ 
de ses clients existants et cibles, et par voie de conséquence, sa capacité à maintenir ou développer 
certaines activités. Son activité, sa situation financière, ses résultats, son développement et ses 
perspectives à moyen et long terme pourraient en être affectés.  

4.4. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ ŀǳ ǎŜŎǘŜǳǊ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ŀǳȄ ƳŀǊŎƘŞǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ Ł ǎƻƴ 
environnement économique 

4.4.1. Risques liés à la concurrence actuelle et future sur les marchés de la Société 

La Société opère dans un domaine concurrentiel dans lequel plusieurs solutions thérapeutiques 
ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜǎ Ŧƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜǎ Ŝǘ Ŝƴ ǎƻƴǘ Ł ŘƛǾŜǊǎ ǎǘŀŘŜǎ ŘŜ 
développement. Les produits intégrant la technologie de la Société se positionnent sur des marchés 
sur lesquels il existe déjà des produits thérapeutiques dont l'utilisation est parfois très largement 
répandue, notamment sur le marché de la schizophrénie.  

En outre, bien que la Société estime que ses produits apportent des solutions différenciantes par 
rapport aux produits disponibles sur le marché, elle ne peut garantir que des produits thérapeutiques 
ou des technologies concurrentes, qu'ils soient existants, en cours de développement, voire même 
inconnus à ce jour pourraient, dans un avenir plus ou moins proche, prendre des parts de marché 
significatives et restreindre la capacité de la Société et/ou de ses partenaires à commercialiser les 
produits de la Société avec succès. 

aşƳŜ ǎƛ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ǊŜǉǳƛǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ Řǳ ƳŀǊǉǳŀƎŜ /9 Ŝǘκƻǳ ŘŜ 
ƭΩŀŎŎƻǊŘ ŘŜ ƭŀ ¦ƴƛǘŜŘ {ǘŀǘŜǎ CƻƻŘ ŀƴŘ 5ǊǳƎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ όζ FDA ») et/ou de ƭΩ!ƎŜƴŎŜ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜ 
Řǳ aŞŘƛŎŀƳŜƴǘ όƭΩζ EMA ») y afférents sont nécessairement relativement longs (y compris pour toute 
modification de produit déjà existant sur le marché), et si les produits développés peuvent ne pas 
posséder les mêmes propriétés techniques que ceux développés grâce à la technologie BEPO®, 
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ƭΩŞǾŜƴǘǳŀƭƛǘŞ ǉǳΩǳƴ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘ puisse développer un produit thérapeutique alternatif ne peut être 
exclue. 

Les concurrents de la Société pourraient également mettre au point de nouveaux produits 
thérapeutiques ou de nouvelles technologies plus efficaces, plus sûres et/ou moins coûteuses que 
ceux développés par la Société, ce qui pourrait conduire à une baisse de la demande des produits de 
la Société. 

5Ŝ ǘŜƭǎ ŞǾŝƴŜƳŜƴǘǎ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ 
financière, les résultats, le développement et les perspectives de la Société à moyen et long terme.  

4.4.2. Risques liés à la taille très significative de certains concurrents de la Société 

Les différents marchés dans lesquels la Société intervient et pourrait intervenir sont généralement 
fortement concurrentiels et dans certains cas dominés par de grands acteurs pharmaceutiques 
solidement établis. Par exemple, le marché des injectables à action prolongée pour le traitement de 
la schizophrénie, cible du produit le plus avancé de la Société, est actuellement largement dominé par 
les produits de la société Janssen, filiale pharmaceutique du groupe Johnson & Johnson (se référer au 
paragraphe 6.5.3 du présent document de base). 

Les concurrents de la Société disposent de ressources bien supérieures à celles de la Société, ou même 
dans certains cas, à celles de ses partenaires : 

- des budgets plus importants affectés à la recherche et développement, aux essais cliniques, à la 
commercialisation de leurs produits et à la protection de leur propriété intellectuelle ; 

- ǳƴŜ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘŜ ŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ Řŀƴǎ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜ ƳŀƛƴǘƛŜƴ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ 
leurs produits et les améliorations apportées aux produits existants ; 

- un nombre plus important de produits bénéficiant de données cliniques à long terme ; 

- des réseaux de distribution mieux implantés ; 

- une plus grande expérience et des moyens plus importants en matière de lancement, promotion, 
commercialisation et distribution de produits ; 

- des infrastructures mieux implantées ; et 

- une plus forte notoriété et un plus large réseau au sein du marché. 

En outre, la croissance significative et les besoins des marchés sur lesquels la Société intervient attirent 
généralement de nombreux nouveaux acteurs et encouragent des sociétés déjà présentes sur ce 
marché à intensifier leurs efforts concurrentiels. 

La Société ne peut garantir que des concurrents, disposant de ressources financières, industrielles ou 
commerciales supérieures à celles de la Société, ne développeront pas des produits ou des 
plateformes de recherche concurrençant les produits ou plateformes de recherche de la Société en 
ǘŜǊƳŜǎ ŘΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞΣ ŘŜ ŦŀŎƛƭƛǘŞ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ŘŜ ƳƻŘŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴΣ ŘŜ ǇǊƛȄ ƻǳ ǇƻǳǾŀƴǘ şǘǊŜ considérés par 
le marché comme étant de qualité similaire ou supérieure aux produits de la Société ou pouvant 
rendre ces derniers obsolètes. 
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[ΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜΣ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎΣ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł 
moyen et ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŀŦŦŜŎǘŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ 
de ces risques. 

4.4.3. Risques liés à la conjoncture économique et financière 

La Société, seule ou avec ses partenaires, commercialisera ses produits dans certaines zones 
ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜǎ ƻǴ ƭΩŞǉǳƛƭƛōǊŜ ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ǇǳōƭƛŎǎΣ ƭŜǎ ƳƻƴƴŀƛŜǎ ƭƻŎŀƭŜǎ ƻǳ ōƛŜƴ ƭŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ 
pourraient être affectés par une mauvaise conjoncture économique et financière. Cela pourrait éroder 
la compétitivité locale des produits de la Société par rapport à des concurrents opérant dans des 
monnaies locales, affecter négativement dans ces zones les perspectives commerciales des produits 
de la Société et les marges de la Société lorsque cette dernière facture dans les devises locales ou 
ŎƻƳǇǊƻƳŜǘǘǊŜ ƭŜ ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘΩŀŎǘŜǳǊǎ ǇǳōƭƛŎǎ ƻǳ ǇǊƛǾŞǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭŀ 
Société conduit son activité. 

5ŀƴǎ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ ǉǳƛ ŀǎǎǳǊŜƴǘ ǳƴŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ǎƻŎƛŀƭŜ ǇǳōƭƛǉǳŜ ƻǳ ǇǊƛǾŞŜ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞΣ ƭΩƛƳǇŀŎǘ 
ŘΩǳƴŜ Ƴauvaise conjoncture économique et financière pourrait pousser les organismes payeurs à 
ŀŎŎǊƻƞǘǊŜ ƭŀ ǇǊŜǎǎƛƻƴ ǉǳΩƛƭǎ ŜȄŜǊŎŜƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊƛȄ ŘŜǎ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛŦǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄΣ ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ 
financière des patients ou devenir plus sélectifs sur leurs critères de remboursement.  

[ΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜΣ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎΣ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł 
ƳƻȅŜƴ Ŝǘ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŀŦŦŜŎǘŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ 
de ces risques. 

4.5. Risques lƛŞǎ Ł ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ Ł ǎŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 

4.5.1. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ ŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ Ł ƭΩŞƎŀǊŘ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǉǳŀƭƛŦƛŞ Ŝǘ ŘŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎ ŎƭŞǎ 
Ŝǘ Ł ƭŀ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞ ŘΩŀǘǘƛǊŜǊ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŜƳǇƭƻȅŞǎ Řƻƴǘ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳrait besoin 
pour son développement 

[Ŝ ǎǳŎŎŝǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘŞǇŜƴŘ ŦƻǊǘŜƳŜƴǘ Řǳ ǘǊŀǾŀƛƭ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ǎƻƴ ŞǉǳƛǇŜ 
dirigeante, en particulier de ses membres de direction, et de son personnel scientifique qualifié.  

[ΩƛƴŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŞ ƳƻƳŜƴǘŀnée ou définitive de ces personnes priverait la Société de leur savoir-faire, 
de leur expérience et de leurs capacités techniques que la Société pourrait ne pas être en mesure de 
remplacer. Par ailleurs, la Société devra nécessairement recruter de nouveaux cadres dirigeants ainsi 
que du personnel scientifique qualifié pour accompagner et soutenir le développement de ses 
ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ Ŝǘ ŎŜΣ ŀǳ ŦǳǊ Ŝǘ Ł ƳŜǎǳǊŜ ǉǳŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŞǘŜƴŘǊŀ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘƻƳŀƛƴŜǎ ǉǳƛ ƴŞŎŜǎǎƛǘŜǊƻƴǘ ǳƴ 
surcroît de compétences, tels que la veƴǘŜΣ ƭŀ ŦŀōǊƛŎŀǘƛƻƴΣ ƭΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǉǳŀƭƛǘŞΣ ƭŜǎ ŀŦŦŀƛǊŜǎ 
réglementaires et les affaires médicales. 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴŎŜ ŀǾŜŎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎΣ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ Ŝǘ ƛƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴǎ 
académiques pour recruter et retenir de telles personnes et pourrait ainsi ne pas être en mesure de 
ƭŜǎ ŀǘǘƛǊŜǊ ƻǳ ŘŜ ƭŜǎ ǊŜǘŜƴƛǊ Ł ŘŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ǉǳƛ ǎƻƛŜƴǘ ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜǎ ŘΩǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ ǾǳŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜΦ 
/ŜǘǘŜ ƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ƭƛƳƛǘŜǊ ƻǳ ǊŜǘŀǊŘŜǊ ƭΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŀ ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛǉǳŜ ƻǳ 
empêcher le développement, la fabrication ou la commercialisation de ses produits thérapeutiques et 
ainsi avoir un effet défavorable significatif sur son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses 
objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

!Ŧƛƴ ŘŜ ƭƛƳƛǘŜǊ ƭΩƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜ ŘŜ ŎŜ ǊƛǎǉǳŜΣ ƛƭ ŀ ŞǘŞ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ǇŀǎǎŞ ŀǳ ǎŜƛƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘŜǎ 
politiques ǎȅǎǘŞƳŀǘƛǉǳŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎΣ ǎƻƛǘ ǇŀǊ ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘŜ ŎŜǎǎƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ 
ŘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎΣ ǎƻƛǘ Ǉƭǳǎ ǊŞŎŜƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ Řƻƴƴŀƴǘ ŀŎŎŝǎ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ 
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{ƻŎƛŞǘŞΦ ¦ƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ŦƛŘŞƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇŀǊ ƭΩƻŎǘǊƻƛ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ 
de la performance des collaborateurs a également été mis en place.  

4.5.2. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Ře la stratégie de la Société 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŞǘŞ ŎǊŞŞŜ Ŝƴ нлло Ŝǘ ƻǇŝǊŜ ǎǳǊ ǳƴ ƳŀǊŎƘŞ ǉǳƛ ŞǾƻƭǳŜ ǊŀǇƛŘŜƳŜƴǘΦ Lƭ Ŝǎǘ ŘƛŦŦƛŎƛƭŜ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ 
ǎŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘΩŀǾŜƴƛǊ ŀǾŜŎ ǇǊŞŎƛǎƛƻƴΦ  

La Société est susceptible de rencontrer des risques inhérents à sa stratégie future (se référer au 
paragraphe 6.9 du présent document de base). La Société pourrait également rencontrer des 
difficultés à développer avec succès ses innovations jǳǎǉǳΩŁ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ŞǘŀōƭƛǊ ŘŜǎ 
prévisions exactes et à déterminer comment doivent être investies les ressources dont elle dispose, à 
ŦŀƛǊŜ ŀŎŎŜǇǘŜǊ ǇŀǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ǎŜǎ ǎƻƭǳǘƛƻƴǎ ƛƴƴƻǾŀƴǘŜǎ ŜȄƛǎǘŀƴǘŜǎ Ŝǘ ŦǳǘǳǊŜǎΣ Ł ƎŞǊŜǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ 
de ses innovations et à développer de nouvelles innovations.  

[ΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘƻƛǾŜƴǘ şǘǊŜ ŜȄŀƳƛƴŞŜǎ Ł ƭŀ ƭǳƳƛŝǊŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ 
difficultés auxquels elle est confrontée sur ce marché en rapide évolution. Parmi ces risques et 
difficultés, figurent notamment la capacité de la Société à : 

- ŀǎǎǳǊŜǊ Ŝǘ ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭΩŀǘǘǊŀƛǘ ŘŜ ǎŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ Ŝǘ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΣ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ 
auprès des praticiens ; 

- augmenter le nombre de futurs clients de ses produits ; 

- développer une infrastructure de recherche et développement (« R&D ») de haute performance 
et évolutive ; 

- surveiller les évolutions au sein de la concurrence et en termes de grandes tendances du marché ; 

- ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ƛǎǎǳ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ǇǊƻǇƻǎŜ Τ 

- obtenir les accords de remboursement adéquats auprès des organismes payeurs ; 

- ǎΩŀŘŀǇǘŜǊ ŀǳȄ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řŀƴǎ ǎƻƴ ŘƻƳŀƛƴŜ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Τ 

- identifier, recruter, intégrer et retenir des talents issus de formations nationale ou 
internationale ; 

- ŞƭŀǊƎƛǊ ŀǾŜŎ ǎǳŎŎŝǎ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝǘ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΤ Ŝǘ 

- diversifier ses sources de revenus. 

Si les marchés visés par la Société ne se développaient pas conformément aux attentes de cette 
dernière, ou si la Société ne parvenait pas à répondre aux besoins de ce marché, son activité, sa 
situation financière, ses résultats, son développement et ses perspectives à moyen et long terme 
pourraient en être affectés. 

4.5.3. Risques liés à la capacité de la Société à gérer sa croissance interne 

Dans le cadre de sa stratégie de développement, la Société entend recruter du personnel de direction, 
Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǎŎƛŜƴǘƛŦƛǉǳŜ Ŝǘ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭǎ ŀŦƛƴ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ǎŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎ 
pour les besoins de ses développements futurs. Ces recrutements conduiront à augmenter la masse 
ǎŀƭŀǊƛŀƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ !Ŧƛƴ ŘŜ ƎŞǊŜǊ ŎŜǘǘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ Ŝǘ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ƭŀ ǊŞǳǎǎƛǘŜ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ 
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nouveaux personnels au sein de la Société, cette dernière devra disposer des procédures internes de 
gestion des ressources humaines adaptées pour un nombre croissant de salariés (y compris ses 
systèmes informatiques opérationnels, financiers et de gestion existants), recruter, former et retenir 
ces employés et anticiper de manière adéquate les dépenses correspondantes ainsi que les besoins 
de financement en résultant.  

[ΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ƎŞǊŜǊ ǎŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ƛƴǘŜǊƴŜΣ ƻǳ ƭΩŀǇǇŀǊƛǘƛƻƴ ŘŜ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ ƛƴŀǘǘŜƴŘǳŜǎ 
rencontrées pendant son expansion, pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son 
activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son 
développement. 

4.5.4. Risques liés à la capacité de la Société à gérer son éventuelle croissance externe 

La stratégie de la Société pourrait potentiellement inclure dans le futur de la croissance externe, 
ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴǎ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ƻǳ ŘΩŀŎǘƛŦǎΣ ŘŜ ǇǊƛǎŜǎ ŘŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘŜ ƭŀ 
Ŏƻƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴ ŘΩŀƭƭƛŀƴŎŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǎŜŎǘŜǳǊ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ Řŀƴǎ ŘŜǎ ȊƻƴŜǎ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜǎ ƻǴ ƭŀ 
{ƻŎƛŞǘŞ ǎƻǳƘŀƛǘŜ ǎŜ ǊŜƴŦƻǊŎŜǊ ƻǳ ǎΩƛƳǇƭŀƴǘŜǊΦ  

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ ƴŜ Ǉŀǎ şǘǊŜ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŜǊ ŘŜǎ ŎƛōƭŜǎ ŀǘǘǊŀŎǘƛǾŜǎ ƻǳ ŘŜ ŎƻƴŎƭǳǊŜ 
des opérations au moment opportun et/ou dans des conditions satisfaisantes. La Société pourrait en 
outre ne pas être en mesure, compte tenu notamment du contexte concurrentiel, de mener à terme 
les opérations de développement ou de croissance externe envisagées au regard de ses critères 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ƴŞƎŀǘƛŦ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜ ǎŀ 
stratégie. 

Les bénéfices attendus des acquisitions futures ou réalisées pourraient ne pas se concrétiser dans les 
délais et aux niveaux attendus.  

[ΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻn financière, les résultats, le développement et les perspectives de la Société à 
ƳƻȅŜƴ Ŝǘ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŀŦŦŜŎǘŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ 
de ces risques. 

4.5.5. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ  

!Ŧƛƴ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ǎŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇǊƻŎŝŘŜ Ł ƭŀ ŘƛƎƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ Ŝǘ ŘŜ ǎŜǎ 
ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜΦ [Ŝǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŏƻƴǎǘƛǘǳŀƴǘ ǳƴ ƻǳǘƛƭ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ Ł ǎƻƴ 
activité, leur éventuelle défaillance pourrait avoir un impact important sur son activité. 

!Ŧƛƴ ŘŜ ǇǊŞǎŜǊǾŜǊ ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǘŞ ŘŜ ŎŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ Ŝǘ ǇǊƻǘŞƎŜǊ ƭŜǳǊǎ ǳǘƛƭƛǎŀǘŜǳǊǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 
pourra être amenée à formaliser des règles régissant leur utilisation (charte informatique) et 
permettant de précisŜǊ ƭŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǇǊŞŎŀǳǘƛƻƴǎ Ŝǘ ǊŜŎƻƳƳŀƴŘŀǘƛƻƴǎ ŘΩǳǎŀƎŜ ǉǳŜ ǘƻǳǘ ǳǘƛƭƛǎŀǘŜǳǊ 
Řƻƛǘ ƻōǎŜǊǾŜǊ Řŀƴǎ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŀǳ ǎŜƛƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ  

La Société ne peut cependant pas garantir que les utilisateurs respecteront ces règles et que ces 
ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ ǎŜǊƻƴǘ ǎǳŦŦƛǎŀƴǘŜǎ ǇƻǳǊ ŞǾƛǘŜǊ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘΩŀǘǘŀǉǳŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǉǳŜǎΣ ŘŜ ǇŜǊǘŜǎ ŘŜ ŘƻƴƴŞŜǎ 
ǎŜƴǎƛōƭŜǎΣ ŘΩǳƴŜ ŘƛǎŎƻƴǘƛƴǳƛǘŞ ŘŜ ƭΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ƧŜǳ ŘŜ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ 

La réalisation de tels évènements pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son 
activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son 
développement. 
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4.6. Risques liés aux droits de propriété intellectuelle 

4.6.1. Risques liés à la protection incertaine et limitée dans le temps des brevets et 
autres droits de propriété intellectuelle  

Le succès commercial et la viabilité de la Société à moyen et long termes reposeront sur sa capacité à 
développer des produits protégés par des brevets qui lui sont propres, ou pour lesquels des licences 
ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜ ƭǳƛ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƻƴŎŞŘŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜ Ŝǘ ŀǳȄ 
États-¦ƴƛǎΣ Ŝǘ ǉǳƛ ƴΩŜƴǘǊŜƴǘ Ǉŀǎ Ŝƴ ŎƻƴŦƭƛǘ ŀǾŜŎ ŘŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŞǇƻǎŞǎ ǇŀǊ ŘŜǎ ǘƛŜǊǎΦ [ŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŀŎǘǳŜƭƭŜ 
de la Société et ses perspectives reposent notamment sur un portefeuille de brevets composé de 
3 familles de brevets détenues en propriété et 1 famille détenue en copropriété. 

Par ailleurs, la Société entend poursuivre sa politique de protection de sa propriété intellectuelle en 
ŜŦŦŜŎǘǳŀƴǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŘŞǇƾǘǎ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ ŀǳȄ ƳƻƳŜƴǘǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ƧǳƎŜǊŀ ƭŜs plus opportuns. En 
particulier, la Société entend continuer sa politique de protection en déposant le cas échéant de 
nouvelles demandes de brevets et des demandes de certificats complémentaires de protection 
(« CCP ηύ ŀŦƛƴ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ǳƴŜ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŀǳ-delà de leur date 
ŘΩŜȄǇƛǊŀǘƛƻƴ ƛƴƛǘƛŀƭŜΦ ¦ƴ //t ǎŜ ōŀǎŜ ǎǳǊ ƭŜ ōǊŜǾŜǘ ŘŜ ōŀǎŜ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜ ǇǊƻŘǳƛǘ Ŝǘ ǎǳǊ ƭΩ!aa ŘǳŘƛǘ 
produit et peut, dans ŎŜǊǘŀƛƴŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎΣ ǊŀƭƭƻƴƎŜǊ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ ƧǳǎǉǳΩŁ ǳƴ ƳŀȄƛƳǳƳ ŘŜ 
Ŏƛƴǉ όрύ ŀƴǎ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜΦ Lƭ ŜȄƛǎǘŜ ŘŜǎ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞǎ ŘΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ǎƛƳƛƭŀƛǊŜǎ ŀǳȄ ;ǘŀǘǎ-¦ƴƛǎ Ŝǘ Řŀƴǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ 
pays. 

En tout état de cause, la Société est exposée aux risques suivants concernant ses droits de propriété 
intellectuelle et il ne peut être exclu que : 

- la Société ne parvienne pas à développer des inventions brevetables, ce qui pourrait réduire 
significativement la valeur de ses produits et procédés ainsi que leur commercialisation ; 

- la Société ne parvienne pas à protéger ses brevets ou autres droits de propriété intellectuelle ou 
obtenir de nouveaux brevets pour les inventions que pourraient faire la Société ; 

- ƭŜǎ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŜȄŀƳŜƴ ƴŜ ǎƻƛŜƴǘ pas délivrées par les offices 
concernés ou soient délivrées sous une forme modifiée ; 

- la Société ne parvienne pas à obtenir la délivrance de CCP, ce qui pourrait limiter la durée de 
protection de tout brevet accordé à la Société ; 

- les brevets de la Société soient contestés et considérés comme non valables ; 

- ƭŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǊƳŜǘǘŜƴǘ Ǉŀǎ ŘΩŜƳǇşŎƘŜǊ ƭŀ ŘŞƭƛǾǊŀƴŎŜ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ Ł ŘŜǎ ǘƛŜǊǎΣ 
portant sur des produits ou procédés similaires ; 

- la Société ne parvienne pas à faire respecter les droits relatifs à ses brevets ou aux autres droits 
de propriété intellectuelle ; 

- la Société ne conserve pas la propriété de certains de ses brevets et la totale maîtrise de ses 
ƳƻƴƻǇƻƭŜǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴΣ ŎƻƳǇǘŜ ǘŜƴǳ Řǳ ƴŀƴǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎŜƴǘƛ ŀǳȄ ǘŜǊƳŜǎ ŘΩǳƴ ŀŎǘe sous 
seing privé en date du 2 août 2016 au profit de TEVA Pharmaceuticals International GmbH (se 
référer au Chapitre 22 « Contrats importants » du présent document de base) ; 
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- ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎƻƛǘ ŜȄǇƻǎŞŜ Ł ŘŜǎ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ǘƛŜǊǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ Ł ƭΩƻŎǘǊƻƛ ŘŜ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ƭƛŎŜƴŎŜ ƻǳ ŘΩǳƴŜ 
rémunération ou à une ƛƴƧƻƴŎǘƛƻƴ ǊŜǎǘǊŜƛƎƴŀƴǘ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ 
intellectuelle, que ces revendications soient fondées ou non ; 

- ƭΩŞǘŜƴŘǳŜ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ ŎƻƴŦŞǊŞŜ ǇŀǊ ƭŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎƻƛǘ 
insuffisante pour la protéger contre les contrefaçons ou la concurrence ou toute autre 
violation ou maîtrise antérieure des technologies brevetées dont des tiers disposeraient ; 

- la Société doive faire face à des dépenses significatives en tentant de protéger ses droits de 
propriété inǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ Ŝǘ ƛƭ ƴŜ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ƎŀǊŀƴǘƛ ǉǳŜ ŎŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŀǎǎǳǊŜƴǘ Ł ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ 
gain de cause ou une réparation satisfaisante de son préjudice ; 

- les droits de propriété intellectuelle de la Société soient interprétés ou octroyés de manière 
différente dans des pays différents, ce qui pourrait diminuer la protection conférée par ces 
droits ; 

- les droits de propriété intellectuelle de la Société puissent être ignorés ou non protégés dans les 
pays au sein desquels le droit de la propriété intellectuelle est moins développé ; 

- le savoir-faire de la Société et ses informations confidentielles soient indûment divulgués ou 
exploités par des tiers, et ce malgré les efforts de la Société de prendre les mesures nécessaires 
pour éviter un tel risque ; et 

- les salariés de la Société, ses cocontractants, ses sous-traitants ou autres parties revendiquent 
des droits de propriété ou demandent une rémunération en contrepartie de la propriété 
intellectuelle à la création de laquelle ils auraient contribué et ce malgré les efforts de la Société 
de prendre les mesures nécessaires pour éviter un tel risque. 

!ǳ ǊŜƎŀǊŘ ŘŜ ƭΩƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ ǾƛŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭŀ 
{ƻŎƛŞǘŞΣ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ŘŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŎƛǘŞǎ Ŏƛ-dessus pourrait avoir un effet 
défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, 
sa situation financière et/ou son développement. 

4.6.2. Risques liés aux litiges relatifs à la défense des droits de propriété intellectuelle 
ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ Ł ƭŜǳǊǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŀ ǇƻǳǊǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 

[Ŝǎ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŎƻƴǘǊŜŦŀƛǊŜ ƭŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ tƻǳǊ ǘŜƴǘŜǊ ŘΩŜƳǇşŎƘŜǊ 
ou de mettre fin à la contrefaçon de ses brevets par des tiers, la Société peut être amenée à engager 
des procédures judiciaires longues et coûteuses qui nécessiteraient une mobilisation importante de 
ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳ ŘŞǘǊƛƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻƴ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ 
gaǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ƻōǘƛŜƴŘǊŀ Ǝŀƛƴ ŘŜ ŎŀǳǎŜ ƻǳ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ ŎŀǇŀōƭŜ ŘŜ ǇǊƻǘŞƎŜǊ ǎŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ 
ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜΦ {ƛ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩȅ ǇŀǊǾŜƴŀƛǘ ǇŀǎΣ ŎŜƭŀ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭŀ 
Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou 
son développement. 

Il n'y a par ailleurs aucune certitude que les demandes actuelles et futures de brevets de la Société 
ǇŜǊƳŜǘǘǊƻƴǘ ƭϥƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ ƻǳ ǉǳΩǳƴŜ Ŧƻƛǎ ƭŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŞƭƛǾǊŞǎΣ Ŏeux-ci ne seront pas contestés, 
invalidés ou contournés ou qu'ils procureront une protection efficace face à la concurrence et aux 
brevets de tiers couvrant des composés similaires. L'absence d'une protection suffisamment étendue, 
l'invalidation ou le contournement de brevets pourraient avoir des effets négatifs sur la Société.  
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4.6.3. Risques liés à la violation des droits de propriété intellectuelle de tiers par la 
Société et aux contentieux y afférent 

[ŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ŘŜǎ ōƛƻǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ Ŝǘ ƭŀ Ƴǳƭǘƛplication corrélative du nombre de brevets 
délivrés augmentent le risque que les produits de la Société enfreignent, ou que des tiers considèrent 
ǉǳΩƛƭǎ ŜƴŦǊŜƛƎƴŜƴǘΣ ƭŜǳǊǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜΦ 

Ainsi, la Société ne peut garantir dans toutes les juridictions : 

- que ses produits, procédés, technologies, résultats ou activités ne contrefont ou ne violent aucun 
brevet ou aucun autre droit de propriété intellectuelle appartenant à des tiers ; 

- ǉǳŜ ŘŜǎ ǘƛŜǊǎ ƴΩŀƛŜƴǘ Ǉŀǎ ŞǘŞ ƭŜǎ ǇǊŜƳƛŜǊǎ ƛƴǾŜƴǘeurs des produits ou les premiers à déposer des 
demandes de brevets relatives à des inventions couvertes également par les propres demandes 
ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ όŜƴ ŜŦŦŜǘ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŎŜǊǘŀƛƴŜ ŘΩşǘǊŜ ƭŀ ǇǊŜƳƛŝǊŜ Ł ŎƻƴŎŜǾƻƛǊ 
une invention et à déposer une demande de brevet, compte tenu du fait, notamment, que la 
publication des demandes de brevets est différée, dans la plupart des pays, de 18 mois après le 
dépôt des demandes) ; 

- que des tiers détenteurs de droits de propriété intellectuelle accorderont une licence à la Société 
ǎΩƛƭ ŀǇǇŀǊŀƛǘ ǉǳŜ ƭΩǳƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ǇǊƻŎŞŘŞǎΣ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΣ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ƻǳ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 
entre en violation avec les droits de ces tiers ; 

- ǉǳŜ ŘŜǎ ǘƛŜǊǎ ƴΩƛƴǘŜƴǘŜǊƻƴǘ Ǉŀǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŎƻƴǘǊŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎǳǊ ƭŜ ŦƻƴŘŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŘǊƻƛǘ ŘŜ 
propriété intellectuelle, quand bien même ces actions seraient malveillantes ou sans fondement, 
et que la Société obtiendrait gain de cause, même dans le cas où ces actions seraient 
malveillantes ou sans fondement ;  

- ǉǳΩƛƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ Ǉŀǎ ŘŜ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ƳŀǊǉǳŜǎ ƻǳ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎ 
ŀǇǇŀǊǘŜƴŀƴǘ Ł ǳƴ ǘƛŜǊǎ Ŝǘ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŦƻƴŘŜǊ ǳƴŜ ŀŎǘƛƻƴ Ŝƴ ŎƻƴǘǊŜŦŀœƻƴ Ł ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ƭŀ 
{ƻŎƛŞǘŞ ƻǳ ǳƴŜ ŀŎǘƛƻƴ Ǿƛǎŀƴǘ Ł ǊŜǎǘǊŜƛƴŘǊŜ ƻǳ ŜƳǇşŎƘŜǊ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘŜ ses marques, 
noms de domaine ou autres droits similaires ; et 

- ǉǳŜ ƭŜǎ ƴƻƳǎ ŘŜ ŘƻƳŀƛƴŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ŦŜǊƻƴǘ Ǉŀǎ ƭΩƻōƧŜǘΣ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ ŘΩǳƴ ǘƛŜǊǎ ǉǳƛ ŘƛǎǇƻǎŜǊŀƛǘ 
ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎ όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ƳŀǊǉǳŜǎύΣ ŘΩǳƴŜ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ ¦5wt όUniform 
Dispute Resolution Policyύ ƻǳ ŀǎǎƛƳƛƭŞŜ ƻǳ ŘΩǳƴŜ ŀŎǘƛƻƴ Ŝƴ ŎƻƴǘǊŜŦŀœƻƴΦ 

Toute action contre la Société relative à ses droits de propriété intellectuelle ou à ceux de tiers, quelle 
ǉǳΩŜƴ ǎƻƛǘ ƭΩƛǎǎǳŜΣ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŜƴƎŜƴŘǊŜǊ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ǎǳōǎǘŀƴǘƛŜƭǎΣ ƴŞŎŜǎǎƛǘŜǊ ǳƴŜ Ƴƻōƛlisation importante 
ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳ ŘŞǘǊƛƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻƴ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭΣ ŎƻƳǇǊƻƳŜǘǘǊŜ 
sa réputation et, en conséquence, impacter sa situation financière. Certains concurrents, disposant de 
ressources plus importantes que celles de la Société, pourraient être en mesure de mieux supporter 
ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ǘŜƭƭŜǎ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜǎ Ŝǘ ŘΩƛƴǘŜƴǘŜǊ ǳƴŜ ƻǳ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ŘŞŎǊƛǘŜǎ Ŏƛ-dessus dans 
ƭŜ ōǳǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ŘŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘǎ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ǎǳǊ ƭŜǉǳŜƭ ŎŜǎ ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ ǎƻƴǘ en concurrence 
avec la Société, ce qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son développement. 
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4.6.4. Risques liés aux accords relatifs à la propriété intellectuelle et à la confidentialité 
des informations et du savoir-faire de la Société 

En plus de ses droits de propriété intellectuelle brevetés ou brevetables, la Société détient certaines 
informations telles que des secrets commerciaux, notamment des technologies, procédés, ou encore 
ŘƻƴƴŞŜǎ ƴƻƴ ōǊŜǾŜǘŀōƭŜǎ Ŝǘκƻǳ ƴƻƴ ōǊŜǾŜǘŞǎΣ ǉǳΩŜƭƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜ ǎŜǳƭŜ ƻǳ ŀǾŜŎ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎΦ 5ŀƴǎ 
ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘΩŀŎŎƻǊŘǎ ŘŜ ŎƻƴŦƛŘŜƴǘƛŀƭƛǘŞ ŎƻƴŎƭǳǎ ŜƴǘǊŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ ŘŜs 
ŎƘŜǊŎƘŜǳǊǎ ŘΩƛƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴǎ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘŀƛǊŜǎΣ ŘŜǎ ŜƴǘƛǘŞǎ ǇǳōƭƛǉǳŜǎ ƻǳ ǇǊƛǾŞǎΣ ŘŜǎ ǎƻǳǎ-ǘǊŀƛǘŀƴǘǎ ƻǳ ŘΩŀǳǘǊŜǎ 
tiers cocontractants, certaines de ces informations confidentielles, notamment des données 
concernant ses produits, peuvent avoir été confiées aux partenaires de la Société afin, notamment, 
ŘŜ ƳŜƴŜǊ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ Ŝǘκƻǳ ŘΩŞǘǳŘŜ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜ Ŝǘ ŎƭƛƴƛǉǳŜΦ 

La Société ne peut garantir que ses cocontractants protégeront ses droits de propriété intellectuelle 
et les secrets commerciaux ou respecteront leurs engagements pris au terme des accords de 
confidentialité ou de répartition des droits de propriété intellectuelle futurs. De plus, il ne peut être 
garanti que la Société parvienne à faire appliquer les accords de confidentialité ou tout autre accord 
ǎƛƳƛƭŀƛǊŜ ƻǳΣ Řŀƴǎ ƭΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ƻǴ ŜƭƭŜ ȅ ǇŀǊǾƛŜƴŘǊŀƛǘΣ Ł ƻōǘŜƴƛǊ ǳƴŜ ǊŞǇŀǊŀǘƛƻƴ ǎŀǘƛǎŦŀƛǎŀƴǘŜ ŘŜ ǎƻƴ 
préjudice en cas de violation desdits accords. 

Si la Société ou ses cocontractants ne parvenaient pas à maintenir la confidentialité de ces 
infƻǊƳŀǘƛƻƴǎ Ł ƭΩŞƎŀǊŘ ŘŜǎ ǘƛŜǊǎΣ ƻǳ Ł ƻōǘŜƴƛǊ ǳƴŜ ǊŞǇŀǊŀǘƛƻƴ ǎŀǘƛǎŦŀƛǎŀƴǘŜ ŘŜ ǎƻƴ ǇǊŞƧǳŘƛŎŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ 
violation des accords visés ci-dessus, ou une allocation satisfaisante des droits de propriété 
intellectuelle futurs, cela pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière et/ou son développement. 

4.6.5. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ 

Les régimes juridiques de protection des droits de propriété intellectuelle sont soumis à différentes 
évolutions dans un certain nombre de pays qui peuvent être applicables sans préavis. Ainsi, si ces 
régimes étaient modifiés, notamment en ce qui concerne la durée des brevets ou les conditions 
ŘΩƻŎǘǊƻƛ ŘŜ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŘǊƻƛǘǎΣ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ 
diminuer ou celle-Ŏƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ şǘǊŜ ŜƳǇşŎƘŞŜ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŘǊƻƛǘǎΦ ¦ƴ ǘŜƭ ŞǾŝƴŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊǊŀƛǘ 
avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser 
ses objectifs, sa situation financière et/ou son développement. 

4.6.6. wƛǎǉǳŜ ŘΩŜǎǇƛƻƴƴŀƎŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭ κ ŀǘǘŀǉǳŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǉǳŜǎ 

Compte tenu de son activité hautement technologique et innovante, de ses projets de recherche et 
développement avancés qui sont susceptibles de lui conférer un avantage concurrentiel sur ses 
ƳŀǊŎƘŞǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞŜ Ł ǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩŜǎǇƛƻƴƴŀƎŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭΦ 

Une divulgation ou un vol du contenu de ses recherches scientifiques déposséderait la Société de 
sources de revenus potentiels et de son avance technologique, ce qui pourrait permettre à des 
concurrents de lancer des produits similaires. 

¦ƴŜ ǘŜƭƭŜ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴΣ ǎƛ ŜƭƭŜ ǎŜ ǇǊƻŘǳƛǎŀƛǘΣ ǎŜǊŀƛǘ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎur la Société, 
ses perspectives, son activité, sa situation financière et/ou son développement. 
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4.7. Risques réglementaires et juridiques 

4.7.1. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜ 

La Société est amenée à exercer ses activités sur des marchés encadrés par de nombreuses 
réglementations au titre desquelles les produits thérapeutiques répondant à la qualification de 
« médicaments » développés par la Société doivent obtenir différentes autorisations pour être 
commercialisés. 

Certaines autorités de santé ς Ŝǘ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ ƭΩ!ƎŜƴŎŜ bŀǘƛƻƴŀƭŜ ŘŜ {ŞŎǳǊƛǘŞ Řǳ aŞŘƛŎŀƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǎ 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ όƭΩζ ANSM ηύΣ ƭΩEMA et la FDA ς ont imposé des exigences de plus en plus 
contraignantes concernant le volume des données requises dans la démonǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ 
ǎŞŎǳǊƛǘŞ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜΦ /Ŝǎ ŜȄƛƎŜƴŎŜǎ ƻƴǘ ǊŞŘǳƛǘ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǊŞǇƻƴŘŀƴǘ ŀǳȄ 
ŎǊƛǘŝǊŜǎ ŘΩƻŎǘǊƻƛ ŘΩǳƴŜ ζ New Drug Application η ƻǳ ŘΩǳƴŜ !aa όŘŞŦƛƴƛǎ ŜƴǎŜƳōƭŜ ŎƻƳƳŜ ζ AMM ») 
et par suite le nombre de produits autorisés à être commercialisés. Par ailleurs et en tout état de 
ŎŀǳǎŜΣ ƭŜǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴǎ ǎƻƴǘ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘΩŞǾƻƭǳŜǊ Řŀƴǎ ǳƴ ǎŜƴǎ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀŎŎǊƻƛǘǊŜ ƭŜǎ 
obligations auxquelles doit se conformer la Société ou le soumettre à un environnement 
règlementaire plus contraignant. 

[Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŞǎ Ŧƻƴǘ Ŝƴ ƻǳǘǊŜ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŞŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ǇŞǊƛƻŘƛǉǳŜ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜ Řǳ ǊŀǇǇƻǊǘ 
ōŞƴŞŦƛŎŜǎκǊƛǎǉǳŜǎ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭΩƻŎǘǊƻƛ ŘŜ ƭΩ!aaΦ !ƛƴǎƛΣ ƭŀ ŘŞŎƻǳǾŜǊǘŜ ǘŀǊŘƛǾŜ ŘŜ ǇǊƻōƭŝƳŜǎ ƴƻƴ 
décelés au stade de la formulation, du développement ou des études cliniques peut conduire à des 
modifications des conditions de remboursement, ainsi que des restrictions de commercialisation, à la 
ǎǳǎǇŜƴǎƛƻƴ ƻǳ ŀǳ ǊŜǘǊŀƛǘ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŁ ǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ŀŎŎǊǳ ŘŜ ŎƻƴǘŜƴǘƛŜǳȄ Ŝƴ ǊŜǎǇƻƴsabilité initié 
par les patients. 

Si la Société ne parvenait pas à se conformer à de telles réglementations ou évolutions du cadre 
réglementaire, elle pourrait se voir refuser des AMM et/ou imposer des sanctions importantes et 
notamment des amendes, rappels de produits, restrictions de vente, suspensions temporaires ou 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜǎ ŘŜ ǎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ƻǳ ŜƴŎƻǊŜ ŦŀƛǊŜ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ǇƻǳǊǎǳƛǘŜǎ ŎƛǾƛƭŜǎ Ŝǘκƻǳ ǇŞƴŀƭŜǎΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ 
ǎΩŀǾŞǊŜǊ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ǇǊŞƧǳŘƛŎƛŀōƭŜ ǇƻǳǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ  

Pour ses produits à visée diagnostique répondant pour leur part à la qualification de « dispositif 
médical ηΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Řƻƛǘ ŀƛƴǎƛ ƻōǘŜƴƛǊΣ ǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜΣ ƭŜ ƳŀǊǉǳŀƎŜ /9 ǇƻǳǊ ƭΩ9ǳǊƻǇŜ Ŝǘ ǳƴ ŀŎŎƻǊŘ ŘŜ ƭŀ 
FDA aux Etats-Unis pour toute commercialisation de ces produits dans ces zones géographiques. Aux 
Etats-Unis, la commercialisation de certains produits développés par la Société pourrait être effectuée 
Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘΩǳƴ ζ Laboratory Developed Test » (« LDT »). Ce processus permet la commercialisation 
de ces tests sans autorisation de la FDA, au sein des laboratoires certifiés selon les normes « Clinical 
Laboratory Improvement Amendments » (les « CLIA »). Toutefois, la FDA a soumis aux acteurs 
concernés un projet de modification de la réglementation qui pourrait conduire à exiger une 
autorisation préalable sur la base de la démonstration de la validité clinique et analytique du test.  

Ce cadre réglementaire peut donc être amené à évoluer, notamment sur des marchés essentiels tels 
que les Etats-¦ƴƛǎ ƻǳ ƭΩ9ǳǊƻǇŜ ƻǴ ƭŀ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ǊŜƭŀǘƛve aux dispositifs médicaux va également 
ǎǳōƛǊ ǳƴ ǊŜƴŦƻǊŎŜƳŜƴǘ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭΩŀŘƻǇǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘǎ όƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜ 
règlement (UE) 2017/745 du Parlement Européen et du Conseil du 5 avril 2017 relatif aux dispositifs 
médicaux et le règlement (UE) 2017/746 du Parlement européen et du Conseil du 5 avril 2017 relatif 
aux dispositifs médicaux de diagnostic in vitro). A échéance située entre 2019 et 2020, les dispositifs 
médicaux devront être certifiés comme étant conformes à des obligations renforcées en matière 
ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛƻǾƛƎƛƭŀƴŎŜΣ ǇƻǳǾŀƴǘ ŀƭƭŜǊ ƧǳǎǉǳΩŁ ƴŞŎŜǎǎƛǘŜǊ ŘŜǎ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎΣ ǎƻǳǊŎŜ ŘŜ 
coûts significatifs, pour les dispositifs de classe III, les plus sujets à risque. De telles évolutions 
pourraient avoir pour conséquence une limitation des indications pour lesquelles la Société pourrait 
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ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ŜƳǇşŎƘŜǊ ǘƻǳǘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƻǳ ǊŜǎǘǊŜƛƴŘǊŜ ƭΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ 
produits à un remboursement par des autorités nationales. Le coût de la mise en conformité avec les 
réglementations existantes afin de conserver les autorisations ou certificats préalablement obtenus 
est important et croissant. Si une telle tendance devait se confirmer, cela pourrait réduire la valeur 
économique des produits de la Société et, en conséquence, réduire ses perspectives de croissance à 
moyen et long terme. 

[ŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ŘŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŘŜ ŎŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ 
la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses 
résultats et/ou son développement. 

4.7.2. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛŦǎ 
médicaux et des produits thérapeutiques  

Le caractère remboursable affecte le choix des établissements dŜ ǎƻƛƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴŀƴǘ ƭŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǉǳΩƛƭǎ 
ŀŎƘŝǘŜƴǘ Ŝǘ ƭŜǎ ǇǊƛȄ ǉǳΩƛƭǎ ǎƻƴǘ ǇǊşǘǎ Ł ǇŀȅŜǊΦ [ŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ŘŜǎ ƴƛǾŜŀǳȄ 
acceptables de prix et de remboursement de la part des autorités gouvernementales et des 
organismes en charge des régimŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ƳŀƭŀŘƛŜ ǇǳōƭƛŎǎ ƻǳ ǇǊƛǾŞǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŘƻƴŎ ŀǾƻƛǊ ǳƴ 
impact sur sa capacité à commercialiser ses produits avec succès et, de ce fait, sa capacité à générer 
Řǳ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎΦ 

Les autorités gouvernementales et les organismes publics ou privés ǎΩŜŦŦƻǊŎŜƴǘ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜǊ ƭŜǎ 
dépenses de santé en limitant tant le niveau de prise en charge que le tarif de certains produits ou 
procédures, en particulier lorsque ces derniers sont innovants. Il existe une constante pression 
économique, réglementaire et politique pour limiter le coût des procédures impliquant des dispositifs 
ƳŞŘƛŎŀǳȄ Ŝǘ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎΦ 5Ŝ ƴƻƳōǊŜǳȄ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ƳŀƭŀŘƛŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŘƻƴŎ ǊŜŦǳǎŜǊ ŘŜ 
rembourser ou diminuer les quotes-parts remboursées pour certains produits, ce qui pourrait aussi 
impacter négativement les prix des produits de la Société.  

5Ŝ ǇƭǳǎΣ ƭŜǎ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǾŀǊƛŜƴǘ ŘΩǳƴ Ǉŀȅǎ Ł ƭΩŀǳǘǊŜΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ Ǉŀǎ şǘǊŜ 
ŎŜǊǘŀƛƴŜ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻǇǘƛƳŀƭ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜΣ ŀǳȄ 9ǘŀǘǎ-Unis ou sur les autres marchés 
principaux sur lesquels la Société pourrait vendre ses produits, ce qui pourrait avoir un effet important 
sur la commercialisation de nouveaux produits dans les pays concernés. 

De nouvelles réformes législatives ou administratives des systèmes de remboursement des pays où 
seront distribués les produits de la Société pourraient également réduire substantiellement le 
remboursement des interventions utilisant les dispositifs médicaux et/ou produits thérapeutiques de 
ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ όƻǳ ƳşƳŜ ǊŜŦǳǎŜǊ ŘΩŀǎǎǳǊer ces interventions), notamment à travers la régulation des prix.  

aŀƭƎǊŞ ƭŜǎ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴǎ ƻōǘŜƴǳŜǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ǇƻǳǊ 
ǘƻǳǎ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ Řŀƴǎ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ŜƭƭŜ ǎƻǳƘŀƛǘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘΣ ƭΩŞligibilité des 
ǇǊƻŎŞŘǳǊŜǎ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ Ł ƭΩŀƛŘŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀǳȄ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘΣ Ŝǘ ŘΩŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘΣ ƭŜǎ 
niveaux de prise en charge et de remboursement suffisants pour inciter les professionnels de santé à 
utiliser et/ou prescrire les produits déǾŜƭƻǇǇŞǎ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Řŀƴǎ ƭŜǳǊǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎΦ 9ƭƭŜ ƴΩŜǎǘ ƻǳ ƴŜ 
ǎŜǊŀ Ǉŀǎ Ǉƭǳǎ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ǇǊŞǾƻƛǊ ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƛƻƴǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ŘŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ǇǊƛǎŜ 
Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ Ŝǘ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǉǳΩƛƭ ŀǳǊŀƛǘ Ǉǳ ƻōǘŜƴƛǊΦ 

[ΩŀōǎŜƴŎŜ ƻǳ ƭΩƛƴǎǳŦŦƛǎŀƴŎŜ Řǳ ǊŜƳōƻǳrsement ou de la prise en charge des produits de la Société ou 
ƭΩŀŘƻǇǘƛƻƴ ŘŜ ƳŜǎǳǊŜǎ Ǉƭǳǎ ǊŜǎǘǊƛŎǘƛǾŜǎ Ŝƴ ǘŜǊƳŜǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻǳ ŘŜ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ǎŜǊŀƛŜƴǘ 
ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎƻƴ ŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ǎŀ ǎƛǘǳŀǘƛon financière, 
ses résultats, son développement et ses perspectives à moyen et long terme. 
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4.7.3. Risques liés à la mise en jeu de la responsabilité de la Société au titre de 
manquements de ses cocontractants et sous-traitants 

La Société fait appel et continuera de faire appel à des cocontractants et à des sous-traitants pour 
certains aspects de leur activité. Cela expose la Société à des mises en jeu de sa 
responsabilité potentielle concernant les activités et le respect de leurs obligations par ses 
cocontractants et sous-ǘǊŀƛǘŀƴǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜ ƻǳ Řŀƴǎ ǳƴŜ ƳŜǎǳǊŜ ǘǊŝǎ 
ƭƛƳƛǘŞŜΦ !ƛƴǎƛΣ Ł ǘƛǘǊŜ ŘΩŜȄŜƳǇƭŜΣ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ şǘǊŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŞŜ ŀǳ ǘƛǘǊŜ ŘŜǎ 
ŘƻƳƳŀƎŜǎΣ ōƭŜǎǎǳǊŜǎ ƻǳ ŘŞŎŝǎ ǊŞǎǳƭǘŀƴǘ ŘΩǳƴ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ƛƳǇƭƛǉǳŀƴǘ un cocontractant ou un sous-
traitant. La responsabilité encourue pourrait excéder le plafond de couverture fixé par les assurances 
souscrites par la Société, voire ne pas être couvertes par celles-ci. Toute mise en jeu de la 
responsabilité de la Société, ǉǳΩŜƭƭŜǎ ǎƻƛŜƴǘ ŎƻǳǾŜǊǘŜǎ ƻǳ ƴƻƴ ǇŀǊ ƭŜǎ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ ǎƻǳǎŎǊƛǘŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎŘƛǘŜǎ 
sociétés, pourrait dès lors avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son 
développement. 

4.7.4. Risques liés à la mise en jeu de la responsabilité du fait des produits 

La Société, le cas échéant, est et sera exposée à des risques de mise en jeu de sa responsabilité lors 
du développement clinique et, dans le futur, de la fabrication et de la commercialisation de ses 
produits thérapeutiques. Sa responsabilité pourrait ainsi par exemple être engagée par des patients 
ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǘ ŀǳȄ Ŝǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘΩŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ƛƴŀǘǘŜƴŘǳǎΦ 9ƴ ƻǳǘǊŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊait 
ǾƻƛǊ ǎŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŜƴƎŀƎŞŜ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘΩŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ƴƻƴ ŘŞǘŜŎǘŞǎ ŎŀǳǎŞǎ ǇŀǊ ƭΩƛƴǘŜǊŀŎǘƛƻƴ ŘŜ 
ƭΩǳƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǾŜŎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘǳŘƛǘ ǇǊƻŘǳƛǘΦ 
Des plaintes pénales et des poursuites judiciaires pourraient également être déposées ou engagées 
contre la Société par des patients, les agences réglementaires, des sociétés pharmaceutiques et tout 
autre tiers utilisant ou commercialisant les produits de la Société. Ces actions peuvent inclure des 
ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ƧŜǳ ŘŜ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǊŞǎǳƭǘŀƴǘ ŘŜ ǎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎΣ ŀǳǎǎƛ ōƛŜƴ ǉǳŜ ŘΩŀŎǘŜǎ ŘŜ ǎŜǎ 
partenaires, licenciés et sous-ǘǊŀƛǘŀƴǘǎ ŞǾŜƴǘǳŜƭǎΣ ǎǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŜȄŜǊŎŜ Ǉŀǎ ƻǳ ǇŜǳ ŘŜ 
contrôle. 

Si la responsabilité de la Société du fait des produits était mise en jeu, sa réputation et la 
commercialisation de ses produits pourraient en être gravement affectées, ce qui pourrait avoir un 
effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses 
objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

4.8. Risques financiers et de marché 

4.8.1. Risques liés aux pertes historiques et aux pertes futures 

Depuis sa création en 2003, le Groupe a enregistré des pertes nettes et opérationnelles sur un certain 
ƴƻƳōǊŜ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜǎΦ /Ŝǎ ǇŜǊǘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŜƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŎƻƴǎŜƴǘƛǎ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ 
recherche et développement. 

Le Groupe devrait connaître dans un avenir proche des pertes nettes et opérationnelles plus 
importantes que par le passé en particulier du fait :  

- du développement des programmes en cours ou envisagés et des études précliniques et cliniques 
y afférentes ; 

- ŘŜ ƭŀ ƴŞŎŜǎǎƛǘŞ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊŜƴŘǊŜ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ Ŝǎǎŀƛǎ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ŀōƻǊŘŜǊ ŘŜ 
nouveaux segments de marchés ; 
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- du renforcement des capacités de R&D et de la croissance interne attendue de la Société ; 

- ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŘŞƳŀǊŎƘŜǎ ǉǳΩƛƭ ȅ ŀǳǊŀ ƭƛŜǳ ŘΩŜƴƎŀƎŜǊ Ŝƴ ǾǳŜ ŘŜ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ 
ŘŜ ƳƛǎŜǎ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ Ŝǘ ŘŜ ŘƻǎǎƛŜǊǎ ŘŜ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘΩŀŎŎŝǎ Řes produits au remboursement ; 

- ŘŜ ƭΩŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŜȄƛƎŜƴŎŜǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ŜƴŎŀŘǊŀƴǘ ƭŀ ŦŀōǊƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Τ 

- des éventuelles dépenses marketing et commerciales à engager en fonction du degré 
ŘΩŀǾŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ Řifférents marchés ciblés ;  

- ŘŜ ƭŀ ǇƻǳǊǎǳƛǘŜ ŘΩǳƴŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ Ŝǘ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŀŎǘƛǾŜ ǇƻǳǾŀƴǘΣ ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ 
ǇŀǎǎŜǊ ǇŀǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΣ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ƻǳ ƭƛŎŜƴŎŜǎ ; et  

- de la variation des revenus générés par les contrats exƛǎǘŀƴǘǎΣ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀǾŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ 
correspondants.  

[Ŝ DǊƻǳǇŜ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩƛƭ ƎŞƴŞǊŜǊŀ Ł ƭΩŀǾŜƴƛǊ ǎǳŦŦƛǎŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ǊŜǾŜƴǳǎ ǇƻǳǊ ŎƻƳǇŜƴǎŜǊ ƭŜǎ 
pertes passées, présentes et futures et atteindre son seuil de rentabilité, ce qui pourrait affecter la 
capacité du Groupe à poursuivre ses opérations. En outre, même si le Groupe atteint un seuil de 
rentabilité satisfaisant, cette rentabilité pourrait ne pas être durable. Toute incapacité à générer 
durablement des profits pourrait avoir un effet défavorable significatif sur le Groupe, son activité, ses 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son 
développement.  

4.8.2. Risque de liquidité  

Au 31 mars 2018, la trésorerie et leǎ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Řǳ DǊƻǳǇŜ ǎΩŞƭŜǾŀƛŜƴǘ Ł у тфм ƳƛƭƭƛŜǊǎ 
ŘΩŜǳǊƻǎ ŎƻƴǘǊŜ о унп ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нлмтΦ 

A la date du présent document de base, le Groupe a effectué une revue spécifique de son risque de 
liquidité et estime être en mesure de faire face à ses échéances à venir au cours des douze prochains 
mois compte tenu principalement : 

- Řǳ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ ŀǳȄ ŞǘǳŘŜǎ ƳŜƴŞŜǎ ŀǾŜŎ ŘŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŎŜƭƭŜǎ 
que la Société mène sur ses propres produits ; 

- de ƭΩŞŎƘŞŀƴŎƛŜǊ ŘŜ ǎŀ ŘŜǘǘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ; 

- ŘΩŜƴŎŀƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŀǘǘŜƴŘǳǎ ǊŜƭŀǘƛŦǎ ŀǳ /Lw Ŝǘ à ƭΩŀǾŀƴŎŞe du développement de certains produits en 
partenariat. 

[ΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŞ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Řǳ DǊƻǳǇŜ ŀ ŞǘŞ ǊŜǘŜƴǳŜ ŎƻƳǇǘŜ ǘŜƴǳ ŘŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ 
suivants : 

- les pertes historiques du Groupe résultent principalement des investissements consentis en 
matière de recherche et développement ; 

- ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ Řǳ DǊƻǳǇŜ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нлму ǎΩŞƭŝǾŜ Ł у тфм ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ; 

- le Directoire de la Société en date du 21 décembre 2017 et du 18 janvier 2018, sur délégation de 
ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ нм ŘŞŎŜƳōǊŜ нлмтΣ ŀ ǇǊƻŎŞŘŞ Ł ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊŜƳƛŜǊ ŜƳǇǊǳƴǘ 
ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ Ŝƴ ŘŜǳȄ ǘǊŀƴŎƘŜǎ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ Ǝƭƻōŀƭ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ оΦффл.000,75 euros par émission de 
мΦмфмΦлпр ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ŀŎǘƛƻƴǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ƴƻƳƛƴŀƭŜ ŘŜ 
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0,01 euro chacune, au plus tard le 31 mars 2023, en intégralité au bénéfice de fonds gérés par 
Seventure Partners. Ces obligations remboursables en actions ne portent pas intérêt et feront 
ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ƻōƭƛƎŀǘƻƛǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ Ŝǘ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ 
ƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ ōƻǳǊǎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ όƭΩ « Introduction en Bourse ηύ ŀǾŀƴǘ ƭŜǳǊ ŘŀǘŜ ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜ 
(les « ORA Seventure ») (se référer à la note 5.11.4 du paragraphe 20.1.1 du présent document 
de base) ; 

- le Directoire de la Société en date du 3 avril 2018, sur ŘŞƭŞƎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ Ŝƴ ŘŀǘŜ 
Řǳ нм ŘŞŎŜƳōǊŜ нлмтΣ ŀ ǇǊƻŎŞŘŞ Ł ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ǎŜŎƻƴŘ ŜƳǇǊǳƴǘ ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ 
global nominal de 3.000.002,05 euros par émission de 895.523 obligations remboursables en 
actions ordinaires de la Société dΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ƴƻƳƛƴŀƭŜ ŘŜ лΣлм euro chacune, au plus tard le 31 
mars 2023, en intégralité au bénéfice de BNP Paribas Développement. Ces obligations 
ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ŀŎǘƛƻƴǎ ƴŜ ǇƻǊǘŜƴǘ Ǉŀǎ ƛƴǘŞǊşǘ Ŝǘ ŦŜǊƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ 
obligatoire en cŀǎ ŘŜ Ŝǘ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜ ŀǾŀƴǘ ƭŜǳǊ ŘŀǘŜ 
ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜ όƭŜǎ « ORA BNP Paribas Développement ») ; 

- ƭŜ 5ƛǊŜŎǘƻƛǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ о ŀǾǊƛƭ нлмуΣ ǎǳǊ ŘŞƭŞƎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ Ŝƴ ŘŀǘŜ 
du 21 décembre 2017, a prƻŎŞŘŞ Ł ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ ŜƳǇǊǳƴǘ ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ 
global nominal de 198.293,20 euros par émission de 59.192 obligations remboursables en actions 
ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ƴƻƳƛƴŀƭŜ ŘŜ лΣлм euro chacune, au plus tard le 31 mars 2023, 
en intégralité au bénéfice de CM-CIC Innovation. Ces obligations remboursables en actions ne 
ǇƻǊǘŜƴǘ Ǉŀǎ ƛƴǘŞǊşǘ Ŝǘ ŦŜǊƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ƻōƭƛƎŀǘƻƛǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ Ŝǘ Ł ƭŀ 
ŘŀǘŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜ ŀǾŀƴǘ ƭŜǳǊ ŘŀǘŜ ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜ όƭŜǎ « ORA CM-
CIC Innovation »).  

[Ŝ ƴƻƳōǊŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ŀƭƻǊǎ ŘŞǘŜƴǳŜǎ ǇŀǊ ŎƘŀŎǳƴ ŘŜǎ ǘƛǘǳƭŀƛǊŜǎ ŘΩhw! ŞƳƛǎŜǎ Ŝƴ 
remboursement des ORA sera calculé en fonction du prix de ladite Introduction en Bourse.  

Il sera appliqué une prime sur le montant nominal des ORA , pour les besoins de leur 
remboursement, égale à (i) 25%, si le pǊƛȄ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ǎǘǊƛŎǘŜƳŜƴǘ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊ Ł у euros 
όǇƻǳǊ ǳƴŜ ŀŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ лΣлм euro) ; (ii) entre 25% et 55% (selon la formule de calcul 
linéaire suivante 25 + [30 × (pǊƛȄ ŘŜ ƭΩIntroduction ς 8) / 6]%) si le pǊƛȄ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎƻƳǇǊƛǎ 
entre 8 euros et 14 euros (pour une acǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ лΣлм ŜǳǊƻ) ; ou (iii) 55%, si le prix de 
ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ est strictement supérieur à 14 euros (pour uƴŜ ŀŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ лΣлм euro).  

Ce montant nominal majoré de la prime mentionnée ci-ŘŜǎǎǳǎΣ ŀǳǉǳŜƭ ǎΩŀƧƻǳǘŜƴǘ ƭŜǎ ƛƴǘŞǊşǘǎ 
capitalisés au ǘŀǳȄ ŀƴƴǳŜƭ ŘŜ о҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ōŜǎƻƛƴǎ Řǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ 
introduction en bourse de la Société sur le montant nominal non majoré des ORA de chacun des 
ǘƛǘǳƭŀƛǊŜǎ ŘΩhw!Σ ǎŜǊŀ ŜƴǎǳƛǘŜ ŘƛǾƛǎŞ ǇŀǊ ƭŜ ǇǊƛȄ ŘŜ ƭŀŘƛǘŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ ōƻǳǊǎŜ ŀŦƛƴ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ƭŜ 
ƴƻƳōǊŜ Ŧƛƴŀƭ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ŘŞǘŜƴǳŜǎ ǇŀǊ ŎƘŀŎǳƴ ŘŜǎ ǘƛǘǳƭŀƛǊŜǎ ŘΩhw! Ŝƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ 
des ORA.  

- ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŎƻƴŎƭǳ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ŘŜ нл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ŀǾŜŎ ƭŀ .9L Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ Řǳ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ƴƻƳōǊŜ ŎƛōƭŞ ŘŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜΦ ¦ƴŜ ǇǊŜƳƛŝǊŜ ǘǊŀƴŎƘŜ ŘŜ тΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ 
a été tirée en juin 2018 ; 

- enfin, la Société a perçu le reverseƳŜƴǘ Řǳ ŎǊŞŘƛǘ ŘΩƛƳǇƾǘ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ όζ CIR ») pour 2016, soit 
1.336.999 euros, en janvier 2018. 

Le Groupe pourrait avoir besoin de fonds supplémentaires afin de réaliser de nouveaux 
investissements inconnus à la date du présent document de base ou encore difficiles à évaluer car 
portant sur des projets en cours de développement. Le développement clinique des produits 
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ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜƴƎŜƴŘǊŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǾŀǊƛŀōƭŜ Ŝǘ Ŝǎǘ ŜƴŎŀŘǊŞ ǇŀǊ ŘŜǎ 
ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴǎ ǎǘǊƛŎǘŜǎΦ Lƭ Ŝǎǘ ŘƻƴŎ ŘƛŦŦƛŎƛƭŜ ŘΩŀƴǘƛŎƛǇŜǊ ǇŀǊŦŀƛǘŜƳŜƴǘ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ƭƛŞǎ ŀǳȄ 
développements précliniques et cliniques alors que de nombreux produits thérapeutiques de la 
Société sont encore à un stade précoce. 

Le développement des produits thérapeutiques de la Société et la poursuite de ses programmes de 
développement clinique continueront dans le futur à générer des besoins de financement importants. 
Lƭ ǎŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǉǳŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎŜ ǘǊƻǳǾŜ Řŀƴǎ ƭΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩŀǳǘƻŦƛƴŀƴŎŜǊ ǎŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜΣ ŎŜ ǉǳƛ ƭŜ 
ŎƻƴŘǳƛǊŀƛǘ Ł ǊŜŎƘŜǊŎƘŜǊ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘΣ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ ǇŀǊ ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴǎ 
de capital. 

Le niveau des besoins de financement de la Société et leur échelonnement dans le temps dépendent 
ŘΩŞƭŞƳŜƴǘǎ ǉǳƛ ŞŎƘŀǇǇŜƴǘ ƭŀǊƎŜƳŜƴǘ ŀǳ ŎƻƴǘǊƾƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǘŜƭǎ ǉǳŜ : 

- ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŀǎǎƻŎƛŞǎ Ł ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŞǘǳŘŜǎΣ ƻǳ ŘΩƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ŘΩǳƴ 
nombre supérieur de patients ; 

- des coûts de préparation, de dépôt, de défense et de maintenance de ses brevets et autres droits 
de propriété intellectuelle ; et 

- des coûts plus élevés et des délais plus longs que ceux anticipés pour les différentes phases de 
développŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘΩ!aa ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜ ƭŜǳǊ ŀŎŎŝǎ ŀǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘΣ 
y compris le temps de préparation des dossiers de demandes auprès des autorités compétentes. 

La Société pourrait ne pas réussir à se procurer des capitaux supplémentaires quand elle en aura 
besoin, ou ces capitaux pourraient ne pas être disponibles à des conditions financières acceptables 
ǇƻǳǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ {ƛ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ƴΩŞǘŀƛŜƴǘ Ǉŀǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŘŜǾƻƛǊ : 

- retarder, réduire ou supprimer le nombrŜ ƻǳ ƭΩŞǘŜƴŘǳŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜΣ ŘΩŜǎǎŀƛǎ 
précliniques et cliniques ; 

- accorder des licences sur ses technologies à des partenaires ou des tiers, et/ou conclure de 
nouveaux accords de collaboration à des conditions moins favorables pour la Société que celles 
que la Société aurait pu obtenir dans un contexte différent. 

5ŀƴǎ ƭΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ƻǴ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƭŝǾŜǊŀƛǘ ŘŜǎ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ǇŀǊ ŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎΣ ƭŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ 
de ses actionnaires pourrait être diluée. Le financement par endettement, dans la mesure où il serait 
disponible, pourrait par ailleurs comprendre des engagements contraignants pour le Groupe et ses 
actionnaires et pourrait engendrer des frais financiers additionnels qui pourraient affecter la santé 
financière de la Société. 

La rŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩǳƴ ƻǳ ŘŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŘŜ ŎŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ 
la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses 
résultats et/ou son développement. 

4.8.3. Risques ƭƛŞǎ Ł ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŀǳȄ ŎƭŀǳǎŜǎ ǊŜǎǘǊƛŎǘƛǾŜǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ 

!ǳ ом ƳŀǊǎ нлмуΣ ƭŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ƴŜǘ Řǳ DǊƻǳǇŜ ǎΩŞƭŜǾŀƛǘ Ł мт рлу ƳƛƭƭƛŜǊǎ 
ŘΩŜǳǊƻǎ όǎŜ ǊŞŦŞǊŜǊ ŀǳ /ƘŀǇƛǘǊŜ 10 « Trésorerie et capitaux » et à la note 5.11.2 du Chapitre 20 
« Informations financières concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats du 
groupe » du présent document de base).  
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Le tableau suivant présente ƭŜ ǇŀǎǎŀƎŜ ŜƴǘǊŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ōǊǳǘ Ŝǘ ƭΩŜƴŘettement net au 31 mars 
2018 :  

Données consolidées auditées (Normes IFRS) 

(en Yϵ) 
31 mars 2018 

Emprunt obligataire (TEVA) 17 029 

Obligations remboursables en actions (Seventure Partners) (1) 4 200 

Emprunt Innov Plus 5 731 

Autres emprunts 4 037 

Endettement financier brut 30 997 

Titres de Placement de Trésorerie (50) 

Trésorerie et équivalents de trésorerie (8 791) 

Contrat de capitalisation (2) (4 648) 

Endettement financier net 17 508 

 

(1)  /Ŝǘ ŜƳǇǊǳƴǘ ŦŜǊŀ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ ōƻǳǊǎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ 

(2)  Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘƻƴƴŞ Ŝƴ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ǇƻǳǊ рл҈ Řǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǊŜǎǘŀƴǘ ŘǶ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ 
 du prêt Innov Plus (pour de plus amples informations sur le détail de cette ligne, se référer à la note 5.7 
 ŘŜ ƭΩannexe aux comptes consolidés au 31 mars 2018 au paragraphe 20.1 du présent document de 
 base). 

! ƭŀ ŘŀǘŜ ŘΩŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƳŜƴǘ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ document de base, des emprunts complémentaires ont été 
souscrits par la Société pour un montant brut de 10,7 M ϵ dont le détail est fourni au paragraphe 10.3 
du présent document de base. 

[ΩŞŎƘŞŀƴŎƛŜǊ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ōǊǳǘ Ŝǎǘ ƭŜ ǎǳivant : 

Total dettes 
financières 
au 31 mars 
нлму ό9ƴ Yϵύ 

< 31 mars 
2019 

< 31 mars 
2020 

< 31 mars 
2021 

< 31 mars 
2022 

< 31 mars 
2023 

> 31 mars 
2023 

Effet de 
l'actualisation 

à la juste 
valeur 

30 997 2 353 2 096 2 058 5 287 7 338 11 916 (51) 

 

[ΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Řǳ DǊƻǳǇŜ ǇŜǳǘ ŀǾƻƛǊ ŘŜǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜǎ ƴŞƎŀǘƛǾŜǎΣ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ Υ   

- ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŀ ǾǳƭƴŞǊŀōƛƭƛǘŞ Řǳ DǊƻǳǇŜ ŀǳ ǊŀƭŜƴǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ƻǳ ŀǳȄ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ 
économiques ;  

- placer le Groupe dans une situation moins favorable par rapport à ses concurrents qui ont moins 
de dette par rapport aux flux de trésorerie ;  
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- limiter la flexibilité du Groupe pour planifier ou réagir aux changements de ses opérations et aux 
ŞǾƻƭǳǘƛƻƴǎ ŘŜ ǎŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Τ  

- limiter la capacité du Groupe à engager des investissements destinés à sa croissance ;  

- ƭƛƳƛǘŜǊ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ Řǳ DǊƻǳǇŜ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǎŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŜȄǘŜǊƴŜ Τ Ŝǘ  

- limiter la capacité de la Société et de ses filiales à emprunter des fonds supplémentaires ou à lever 
ŘŜǎ ŎŀǇƛǘŀǳȄ Ł ƭΩŀǾŜƴƛǊΣ Ŝt augmenter les coûts de ces financements supplémentaires.  

Par ailleurs, la capacité du Groupe à honorer ses obligations, à payer les intérêts au titre de ses 
emprunts ou encore à refinancer ou rembourser ses emprunts selon les modalités qui y sont prévues, 
dépendra de ses performances opérationnelles futures et pourra être affectée par de nombreux 
facteurs, dont certains sont indépendants du Groupe (conjoncture économique, conditions du marché 
de la dette, évolutions réglementaires, etc.).  

Le Groupe est ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŜȄǇƻǎŞ ŀǳȄ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘŜ ŦƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ Řŀƴǎ ƭŀ ƳŜǎǳǊŜ ƻǴ ǳƴŜ 
ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŀ ŘŜǘǘŜ Ŝǎǘ Ł ǘŀǳȄ ǾŀǊƛŀōƭŜ ŞƎŀƭ Ł ƭΩ9¦wL.hw ŀǳƎƳŜƴǘŞ ŘΩǳƴŜ ƳŀǊƎŜΦ  

En outre, les contrats de financement conclus avec Teva Pharmaceuticals International GmbH, société 
du groupe TEVA (« TEVA »), Ŝǘ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ ŘΩLƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ όƭŀ ζ BEI ») (se référer aux 
paragraphes 10.3 et 22.4 du présent document de base) imposent à la Société de se conformer à des 
engagements (covenants) qui resteraient en vigueur en cas de ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ LƴǘǊƻŘǳction en 
Bourse.  

{ΩŀƎƛǎǎŀƴǘ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘ ŎƻƴŎƭǳ ŀǾŜŎ ¢9±!Σ ŎŜǘ ŜƳǇǊǳƴǘ ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ Ŝǎǘ ŀǎǎƻǊǘƛ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ 
ǇŀǊ aŜŘƛƴ/Ŝƭƭ ŀǳ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘŜǳǊΣ ǉǳƛ ǊŜǎǘŜǊŀƛŜƴǘ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ LƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ 
Bourse, et qui pourraient être mis en ǆǳǾǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ŘŞŦŀǳǘ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ aŜŘƛƴ/Ŝƭƭ Υ 

- un nantissement de 4ème rang de son fonds de commerce ; 
 

- un gage de 50 % des droits de propriété intellectuelle limités aux produits développés et aux zones 
géographiques au sein desquelles la Société entend commercialiser ses produits. 

 

{ΩŀƎƛǎǎŀƴǘ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘ ŎƻƴŎƭǳ ŀǾŜŎ ƭŀ .9LΣ Ŏes engagements limiteraient, entre autres, la capacité de la 
Société à :  

- ŎƻƴǘǊŀŎǘŜǊ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ǎǳǇǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ Τ  

- verser des dividendes ou faire toute autre distribution ;  

- effectuer des investissementǎ Řŀƴǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ όŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴǎύ ;  

- créer des privilèges ou des sûretés additionnelles ; 

- contracter des restrictions à la capacité de ses filiales à lui verser des dividendes ou effectuer 
ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎ Τ  

- céder dŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ƻǳ ŘŜǎ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴǎ Řŀƴǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Τ  

- effectuer des transactions avec des sociétés affiliées ;  
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- changer de manière substantielle d'activité ; et  

- ŦǳǎƛƻƴƴŜǊΣ ǎŜ ǊŀǇǇǊƻŎƘŜǊ ŀǾŜŎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŜƴǘƛǘŞǎΦ  

Les covenants attachés au prêt de la BEI ƻƴǘ ǇƻǳǊ ƻōƧŜǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀƛƴŘǊŜ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ 
trésorerie résultant de ce prêt aux seuls programmes de recherche et développement concernés, en 
ŜȄŎƭǳŀƴǘ ǘƻǳǘ ŀǳǘǊŜ ƻōƧŜǘΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŀ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŜȄƛǎǘŀƴǘ Ŝǘ ƭŜ ǾŜǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ 
divƛŘŜƴŘŜǎΦ !ǳŎǳƴŜ ŀǳǘǊŜ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ƴΩŜǎǘ ŀǘǘŀŎƘŞŜ Ł ŎŜ ǇǊşǘΦ 

Les restrictions contenues dans ces contrats pourraient affecter sa capacité à exercer ses activités, et 
limiter sa capacité à réagir en fonction des conditions du marché ou encore à saisir des opportunités 
commerciales qui se présenteraient. À titre d'exemple, ces restrictions pourraient affecter la capacité 
de la Société à financer les investissements de ses activités, procéder à des acquisitions stratégiques, 
des investissements ou des alliances, restructurer son organisation ou financer ses besoins en 
capitaux. De plus, la capacité de la Société à respecter ces clauses restrictives pourrait être affectée 
par des événements indépendants de sa volonté, tels que les conditions économiques, financières et 
industrielles. Un manquement de la part de la Société à ses engagements ou ces restrictions, pourrait 
entraîner un défaut aux termes des conventions susvisées.  

En cas de défaut auquel il ne serait pas remédié ou renoncé, les créanciers concernés pourraient 
exercer les sûretés existantes sur les actifs de la Société, mettre fin à leur engagement et/ou exiger 
que tous les montants en cours deviennent immédiatement exigibles. Cela pourrait activer les clauses 
de défaut croisé d'autres prêts de la Société. Ce type d'événements pourrait avoir un effet significatif 
défavorable pour la Société.  

4.8.4. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀŎŎŝǎ ŀǳȄ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘΩƛƳǇƾǘ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ Ŝǘ Ł ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŦǳǘǳǊŜ ŘŜǎ 
déficits reportables 

La Société bénéficie du CIR quƛ ǇǊŞǾƻƛǘ ǳƴ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜ ŘΩƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴ ŦƛǎŎŀƭŜ ŀǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŜŦŦƻǊǘ 
ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ ǎŎƛŜƴǘƛŦƛǉǳŜ Ŝǘ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŦǊŀƴœŀƛǎŜǎ ǎƛǘǳŞŜǎ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ ǇŀǊ ǾƻƛŜ ŘΩƻŎǘǊƻƛ 
ŘΩǳƴ ŎǊŞŘƛǘ ŘΩƛƳǇƾǘΦ [Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ ŞƭƛƎƛōƭŜǎ ŀǳ /Lw ƛƴŎƭǳŜƴǘΣ ƴƻǘŀƳƳŜnt, les salaires et 
rémunérations des chercheurs et techniciens de recherche, les amortissements des immobilisations 
ŀŦŦŜŎǘŞŜǎ Ł ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜΣ ƭŜǎ ǇǊŜǎǘŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǎƻǳǎ-traitées à des 
organismes de recherche agréés (publics ou privés) et les frais de prise et de maintenance des brevets. 

Les montants reçus par la Société au titre du CIR sont les suivants : 

- ŀǳ ǘƛǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмс : 1.336.999 euros (reçus en 2018) ; et 
- ŀǳ ǘƛǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмр : 928.419 euros (reçus en 2016).  

[Ŝǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ŘƻƛǾŜƴǘ ƧǳǎǘƛŦƛŜǊ ǎǳǊ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ƭΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŦƛǎŎŀƭŜ Řǳ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘŜ /Lw 
Ŝǘ ŘŜ ƭΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ǇƻǳǊ ōŞƴŞŦƛŎƛŜǊ Řǳ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛŦΦ [Ω!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŦƛǎŎŀƭŜ 
recommande aux sociétés de constituer un dossier scientifique comprenant les justificatifs 
ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳ ŎƻƴǘǊƾƭŜ ŘŜ ŎŜ ŎǊŞŘƛǘ ŘΩƛƳǇƾǘΦ Lƭ ƴŜ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŜȄŎƭǳ ǉǳŜ ƭŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŦƛǎŎŀǳȄ ǊŜƳŜǘǘŜƴǘ 
en cause les modes de calcul des dépenses de recherche et développement retenus par la Société 
pour la ŘŞǘŜǊƳƛƴŀǘƛƻƴ ŘŜǎ Ƴƻƴǘŀƴǘǎ ŘŜǎ /LwΦ [Ŝ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩǳƴŜ ŎƻƴǘŜǎǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ /Lw ƴŜ ǇŜǳǘ ŘƻƴŎ Ŝƴ 
ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜ şǘǊŜ ŞŎŀǊǘŞΣ Şǘŀƴǘ ǇǊŞŎƛǎŞ ǉǳŜ ƭŜ ŘǊƻƛǘ ŘŜ ǊŜǇǊƛǎŜ ǎΩŜȄŜǊŎŜ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭŀ ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ 
année suivant celle du dépôt de la déclaration spéciale prévue pour le calcul du CIR. 

Si le CIR était remis en cause par un changement de réglementation ou par une contestation des 
services fiscaux, cela pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la situation financière et les 
résultats de la Société. 
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4.8.5. wƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀŎŎŝǎ Ł ŘŜǎ ŀǾŀƴŎŜǎ Ŝǘ ǎǳōǾŜƴǘƛƻƴǎ ǇǳōƭƛǉǳŜǎ 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ƻōǘŜƴǳ ƭŜ мн ŀƻǶǘ нлмп ŘŜǳȄ ǇǊşǘǎ Ł ǘŀǳȄ ȊŞǊƻ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴƴƻǾŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ прлΦллл 
euros chacun auprès de Bpifrance Financement, dont 180.000 euros ont été remboursés à la date du 
présent document de base.  

5ŜǇǳƛǎ нлмлΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ōŞƴŞŦƛŎƛŞ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ǘǊƻƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘΩŀǾŀƴŎŜǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎΣ ŘΩǳƴ 
montant maximum supérieur à 1.200.000 euros, avec des tirages réalisés entre 2010 et avril 2013 
(120.000 euros). 

5ŀƴǎ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŎŀǎΣ ŎƻƳƳŜ Řŀƴǎ ƭΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ƻǴ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŎŜǎǎŜǊŀƛǘ ŘŜ ǊŜǎǇŜŎǘŜǊ ƭΩŞŎƘŞŀƴŎƛŜǊ ŘŜ 
ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǇǊŞǾǳ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŎƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ ŘΩŀǾŀƴŎŜǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ ŎƻƴŎƭǳŜǎΣ ŜƭƭŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ şǘǊŜ 
amenée à devoir rembourser les sommes avancées de façon anticipée. Une telle situation pourrait 
forcer la Société à chercher des solutions alternatives de financement ou retarder ou mettre fin à 
certains de ses projets de recherche et développement, ce qui pourrait avoir un effet défavorable 
significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation 
financière, ses résultats et/ou son développement. 

4.8.6. Risque de taux 

[ΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ DǊƻǳǇŜ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ŎƻƴŎŜǊƴŜ les titres de placement ainsi que les dettes 
financières.   

[Ŝǎ ǘƛǘǊŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇƻǎŞǎ ŘŜ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ǘŜǊƳŜ Řƻƴǘ ƭŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ǎƻƴǘ ŦƛȄŜǎΦ Lƭ ƴΩȅ 
ŀ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ŘΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ǎǳǊ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ǇƭŀŎements 
et les flux de trésorerie générés.  

[ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŘŜǘǘŜǎ Řǳ DǊƻǳǇŜ ŀ ŞǘŞ ǎƻǳǎŎǊƛǘ Ł ǘŀǳȄ ŦƛȄŜ Ł ƭΩŜȄŎŜǇǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƳǇǊǳƴǘ ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ ŘŜ 
мр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ǎƻǳǎŎǊƛǘ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ¢9±! Řƻƴǘ ƭŜ ǘŀǳȄ Ŝǎǘ ƭΩ9ǳǊƛōƻǊ Ҍмл҈ όǎŜ ǊŞŦŞǊŜǊ ŀǳ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 
22.4.1 du présent document de base). Les seuls flux de remboursement soumis à ce risque de taux 
ǎƻƴǘ ŘƻƴŎ ŎŜǳȄ ŘŜ ƭΩŜƳǇǊǳƴǘΦ  

Toute variation de +/- р҈ ŘŜ ƭΩ9ǳǊƛōƻǊ ŀǳǊŀƛǘ ǳƴ impact non significatif au regard du résultat avant 
impôts dégagé par le GǊƻǳǇŜΦ !ǳŎǳƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ƴΩŀ ŘƻƴŎ ŞǘŞ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜΦ  

Le Groupe ne souscrit pas à des instruments financiers à des fins spéculatives. 

En conséquence, le Groupe estime ne pas être exposé à un risque significatif de variation de taux 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎΦ 

4.8.7. Risque de change 

Le Groupe prépare ses comptes en euros et utilise cette devise dans son quotidien opérationnel.  

Le Groupe est exposé à un risque de change peu significatif inhérent à son stade de développement 
ŀŎǘǳŜƭΦ [Ŝ DǊƻǳǇŜ ƴŜ ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩŀǳŎǳƴ ŀŘƻǎǎŜƳŜƴǘ ƳŞŎŀƴƛǉǳŜ ǘƻǘŀƭ ƻǳ ǇŀǊǘƛŜƭΦ 

[Ŝ DǊƻǳǇŜ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ Ŝǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊƛǘŞ 9ǳǊƻ κ 5ƻƭƭŀǊ ¦{ ŀǳ 
regard (i) de la situation nette consolidée de la filiale américaine (MedinCell Corporation), qui 
supporte à ce jour une activité réduite de recherche et développement, (ii) des dettes en devises 
notamment sur le prêt en US dollars et (iii) à la facturation de certains milestones Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊΦ [ΩŜƳǇǊǳƴǘ 
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en US dollars auprès de la société MedPharMex est inscrit au passif de la Société pour 811 622 euros  
όм Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘΩUS dollars) au 31 mars 2018. 

[ΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ Řǳ ǘŀǳȄ 9ǳǊƻκ5ƻƭƭŀǊ ¦{ ŘŜ Ҍκ- 10% pour les deux périodes présentées sur la 
situation nette et le résultat net consolidé de la filiale américaine (MedinCell Corporation) est présenté 
ci-dessous : 

ό9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ Řϥϵύ 31 Mars 2018 31 Mars 2017 

Evolution du taux 
ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ϵκϷ 

Situation Nette Résultat net Situation Nette Résultat net 

+ 10% (20) (26) (97) 47 

- 10% 19 26 95 (48) 

 

.ƛŜƴ ǉǳŜ ƭŜ DǊƻǳǇŜ ŜƴǘŜƴŘŜ ŦŀǾƻǊƛǎŜǊ ƭΩŜǳǊƻ ŎƻƳƳŜ ŘŜǾƛǎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ǎƛƎƴŀǘǳǊŜ ŘŜ ǎŜǎ 
ŎƻƴǘǊŀǘǎΣ ƛƭ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǘƻǳƧƻǳǊǎ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ƭŜ ŦŀƛǊŜΦ !ƛƴǎƛΣ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŘŜǎ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ƳŜƴǘƛƻƴƴŞǎ ŀǳ 
Chapitre 22 « Contrats importants » du présent document de base prévoient dans leurs stipulations 
un paiement en US dollars. La conclusion de contrats libellés en US dollars pourrait augmenter en 
nombre et en valeur du fait du développement de nouveaux produits par la Société et de leur 
commercialisation sur de nouveaux marchés. Une telle expansion entraînerait une plus grande 
exposition au risque de change. Par conséquent, le Groupe se trouverait exposé à des risques de 
ŦƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴǎ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŜƴǘǊŜ ƭΩ9ǳǊƻ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŜǾƛǎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŞŜǎ ς en ce compris le dollar US ς, 
ce qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur le Groupe, son activité, ses perspectives, sa 
capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

4.8.8. Risque de crédit 

Le Groupe exerce une gestion prudente de sa trésorerie disponible. 

Au 31 ƳŀǊǎ нлмуΣ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Řǳ DǊƻǳǇŜ ǎΩŞƭŜǾŀƛŜƴǘ Ł у тфм ƳƛƭƭƛŜǊǎ 
ŘΩŜǳǊƻǎ ŎƻƴǘǊŜ о унп ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нлмтΦ 

[Ŝ DǊƻǳǇŜ ƴΩŀ Ǉŀǎ ǎƻǳǎŎǊƛǘ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŀȅŀƴǘ ǇƻǳǊ ƻōƧŜǘ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘΦ 

Le risque de crédit est lié aux dépôts auprès des banques et des institutions financières, or le Groupe 
fait appel pour ses placements de trésorerie à des institutions financières de premier plan et, dès lors, 
ne supporte pas de risque de crédit significatif sur sa trésorerie. 

4.8.9. Risque de dilution  

5ŜǇǳƛǎ ǎŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŞƳƛǎ Ŝǘ ŀǘǘǊƛōǳŞ ŘŜǎ ǎŞǊƛŜǎ ŘŜ ōƻƴǎ ŘŜ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ό.{!ύ Ŝǘ 
ŘŜǎ ōƻƴǎ ŘŜ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ŘŜ ǇŀǊǘǎ ŘŜ ŎǊŞŀǘŜǳǊ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ό.{t/9ύ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘant une dilution 
potentielle totale de 2,88% sur une base non diluée à la date du présent document de base (se référer 
au paragraphe 21.1 du présent document de base).  

Par ailleurs, la Société a émis des obligations remboursables en actions (ORA). Conformément aux 
termes et conditions des ORA Seventure, des ORA BNP Paribas Développement et des ORA CM-CIC 
Innovation, celles-Ŏƛ ŦŜǊƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ƻōƭƛƎŀǘƻƛǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ 
ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜ ŀǾŀƴǘ ƭŜǳǊ ŘŀǘŜ ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜΦ 
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Ces obligations remboursables en actions seront donc automatiquement et obligatoirement 
remboursées en actions en cas de et à la date de ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜΦ [ŀ Řƛƭǳǘƛƻƴ 
ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜ Ŝƴ ǊŞǎǳƭǘŀƴǘ ŘŞǇŜƴŘǊŀ ŘƻƴŎ Řǳ ǇǊƛȄ ŘŜ ƭΩLƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜΦ  

5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǎŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ƳƻǘƛǾŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎ Ŝǘ ǎŀƭŀǊƛŞǎ Ŝǘ ŀŦƛƴ ŘΩŀǘǘƛǊŜǊ ŘŜǎ 
compétences complémentaires, lŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŞŘŜǊ Ł ƭΩŀǾŜƴƛǊ Ł ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ƻǳ 
ƭΩŀǘǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ƻǳ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ Řƻƴƴŀƴǘ ŀŎŎŝǎ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 
pouvant entraîner une dilution supplémentaire, potentiellement significative, pour les actionnaires 
actuels et futurs de la Société. La dilution pourrait entraîner une baisse du prix des actions de la Société 
(se référer au paragraphe 21.1.5 du présent document de base).  

tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀƛǊŜ Řǳ ну Ƨǳƛƴ нлму ŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛ ŀǳ ŘƛǊŜŎǘƻƛǊŜ ŘŜǎ 
délégations en vue de réaliser une ou plusieurs augmentations de capital et/ou émissions de valeurs 
mobilières donnant accès au capital, dont le détail (notamment les modalités de fixation du prix 
ŘΩŞƳƛǎǎƛƻƴ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŞŎƻǘŜǎ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎύ ŦƛƎǳǊŜ ŀǳ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 21.1.5 du présent document de base. 

4.8.10. Risque sur actions et instruments financiers 

A la date du présent document de base, la Société ne détient pas de participation dans des sociétés 
ŎƻǘŞŜǎ Ŝǘ ƴΩŜǎǘΣ ǇŀǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘΣ Ǉŀǎ ŜȄǇƻǎŞŜ Ł ǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ǎǳǊ ŀŎǘƛƻƴǎΦ 

4.8.11. Risques liés au nantƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘΩŀŎǘƛŦǎ 

! ƭŀ ŘŀǘŜ ŘΩŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƳŜƴǘ Řǳ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜΣ ƭŜ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎŜ ŘŜ la Société Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ 
nantissements.  

Par acte sous seing privé en date du 3 juillet 2014, le fonds de commerce de la Société a été nanti pour 
ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘΩǳƴ montant de 336.000 euros au profit de la Banque Populaire du Sud (Inscription du 
11 juillet 2014 n° 586). 

Par acte sous seing privé en date du 24 février 2016, le fonds de commerce de la Société a été nanti 
ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ плнΦрлл ŜǳǊƻǎ ŀǳ profit de la BNP Paribas. Cette inscription est 
pari passu ŀǾŜŎ ƭΩƛƴǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ƴϲ опф Ŏƛ-dessous (inscription du 8 mars 2016 n°191). 

Par acte sous seing privé en date du 11 avril 2016, le fonds de commerce de la Société a été nanti pour 
ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘΩǳƴ Ƴƻntant de 420.000 euros au profit de Banque Populaire du Sud. Cette inscription 
est pari passu ŀǾŜŎ ƭΩƛƴǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ƴϲ мфм Ŏƛ-dessus (inscription du 28 avril 2016 n°349). 

Par acte sous seing privé en date du 2 août 2016, le fonds de commerce de la Société a été nanti pour 
ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ мрΦлллΦллл ŜǳǊƻǎ ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ¢9±! tƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛŎŀƭǎ 
International GmbH, société de droit suisse situé Schlusselsstrasse 12, 8645 Jona en Suisse (inscription 
du 9 août 2016 n°652). 

Par ailleurs, un nantissement sur certains droits de propriété industrielle de la Société a été consenti 
ŀǳȄ ǘŜǊƳŜǎ ŘΩǳƴ ŀŎǘŜ ǎƻǳǎ ǎŜƛƴƎ ǇǊƛǾŞ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ н ŀƻǶǘ нлмс ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ ŘŜ ¢9±! tƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛŎŀƭǎ 
International GmbH. En cas de réalisation de ce nantissement par TEVA, la Société pourrait poursuivre 
ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ 5Ǌƻƛǘǎ ŘŜ tǊƻǇǊƛŞǘŞ LƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ bŀƴǘƛǎΣ ƴΩŀŦŦŜŎǘŀƴǘ Ǉŀǎ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘŜ la Société à 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ Ŝǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŜǊ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎΦ  
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En cas de défaut de la Société aux termes des contrats et obligations mentionnés ci-dessus, un ou 
plusieurs de ces nantissements pourraient être réalisés par les créanciers de la Société, ce qui pourrait 
avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser 
ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son développement. 

4.9. Risques liés aux procédures judiciaires et administratives / Faits exceptionnels 

Lƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ Ǉŀǎ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ Řǳ ǇǊŞǎŜƴǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ōŀǎŜ ŘŜ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ Ǝƻǳvernementale, judiciaire ou 
ŘΩŀǊōƛǘǊŀƎŜΣ ȅ ŎƻƳǇǊƛǎ ǘƻǳǘŜ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ Řƻƴǘ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜΣ ǉǳƛ Ŝǎǘ Ŝƴ ǎǳǎǇŜƴǎ ƻǳ Řƻƴǘ ƛƭ 
Ŝǎǘ ƳŜƴŀŎŞΣ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ƻǳ ŀȅŀƴǘ Ŝǳ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ŘƻǳȊŜ ŘŜǊƴƛŜǊǎ Ƴƻƛǎ ŘŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ 
sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière 
et/ou son développement. Dans le cours normal de leurs activités, les sociétés du Groupe peuvent 
être impliquées dans un certain nombre de procédures judiciaires, administratives, pénales ou 
arbitrales notamment en matière de responsabilité civile, de concurrence, de propriété intellectuelle, 
fiscale ou industrielle, ou environnementale. Dans le cadre de certaines de ces procédures, des 
ǊŞŎƭŀƳŀǘƛƻƴǎ ǇŞŎǳƴƛŀƛǊŜǎ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǎƻƴǘ ŦŀƛǘŜǎ ƻǳ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ŦŀƛǘŜǎ Ł ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ 
ŘΩǳƴŜ ƻǳ ŘŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Řǳ DǊƻǳǇŜΦ [Ŝǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘŜǎΣ ǉǳŜ ƭŜ DǊƻǳǇŜ 
serait amené à enregistrer dans ses comptes, pourraient se révéler insuffisantes. En outre, il ne peut 
être exclu que dans le futur de nouvelles procédures, connexes ou non aux procédures en cours, 
relatives aux risques identifiés par le Groupe ou liées à de nouveaux risques, soient engagées à 
ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ƭΩǳƴŜ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Řǳ DǊƻǳǇŜΦ /Ŝǎ ǇǊƻŎŞŘǳres, si elles connaissaient une issue 
ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜΣ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀƛƴǎƛ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎΣ ƭŀ 
situation financière et les perspectives du Groupe.  

4.10. Assurance et couverture de risques de la Société 

4.10.1. Risques liés à la couverture des assurances  

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇŜǳǘ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎŜǊŀ ǘƻǳƧƻǳǊǎ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ŎƻƴǎŜǊǾŜǊΣ Ŝǘ ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊΣ 
Ł ǘƻǳǘ ƳƻƳŜƴǘΣ ŘŜǎ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎΣ ƭǳƛ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ǊŞǇƻƴŘǊŜ ŀǳȄ ŀŎǘƛƻƴǎ Ŝƴ 
responsabilité qui pourraient être engagées contre elle ou pour répondre à une situation 
ŜȄŎŜǇǘƛƻƴƴŜƭƭŜ ƻǳ ƛƴŀǘǘŜƴŘǳŜΦ {ƛ ǎŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ Şǘŀƛǘ ŀƛƴǎƛ ƳƛǎŜ Ŝƴ ŎŀǳǎŜΣ Ŝǘ ǎƛ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴΩŞǘŀƛǘ Ǉŀǎ 
Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ŘƛǎǇƻǎŜǊ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ ƻǳ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ŘŜ ǘŜƭƭŜǎ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ Ł ǳƴ coût 
ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜ ƻǳ ǎƛ ǎŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ ǎŜ ǊŞǾŞƭŀƛǘ ƛƴǎǳŦŦƛǎŀƴǘŜ ǇƻǳǊ ŦŀƛǊŜ ŦŀŎŜ Ł ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭǎ 
ǎƛƴƛǎǘǊŜǎΣ ŎŜŎƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘŞŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎŜǎ 
perspectives, sa capacité à réaliser ses objectifs, sa situation financière, ses résultats et/ou son 
développement.  
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4.10.2. Tableau des assurances souscrites par la Société 

tƻƭƛŎŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǇǊƛǎŜ κ 
Risques couverts 

Assureur 

Montant 
annuel de la 

prime 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ 
(hors frais et 

taxes) 

Montants des garanties Expiration 

Responsabilité civile 

(Territorialité : monde 
ŜƴǘƛŜǊΣ Ł ƭΩŜȄŎƭǳǎƛƻƴ ŘŜǎ 
réclamations directement 
ou indirectement fondées 
sur des fautes 
professionnelles commises 
au sein des filiales ou des 
participations 
immatriculées aux Etats-
Unis ou au Canada) 

AIG ASSURANCE 11.900 euros 

Plafond de 3.000.000 euros 
ǇŀǊ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

Sous-limites : 

- Garantie « Atteinte à la 
réputation » : 100.000 
euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

 - Garantie « Frais de 
consultant et de 
communication en cas 
ŘΩŜȄǘǊŀŘƛǘƛƻƴ » : 50.000 
euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

- Garantie « Frais de soutien 
en cas de mesure restrictive 
de propriété » : 60.000 
euros par assuré personne 
physique ; plafonnée à 
200.000 euros 

- Garantie « Fonds de 
prévention des difficultés 
ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ η Υ 

30.000 euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

- Garantie « Frais de conseil 
liés à une liquidation 
judiciaire » : 50.000 euros 
ǇŀǊ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

09/11/2018 
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tƻƭƛŎŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǇǊƛǎŜ κ 
Risques couverts 

Assureur 

Montant 
annuel de la 

prime 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ 
(hors frais et 

taxes) 

Montants des garanties Expiration 

Responsabilité civile ς 
Introduction en bourse de 
la société MedinCell sur le 
marché Euronext Paris 

(Territorialité : monde 
entier) 

AIG ASSURANCE 25.520 euros 

Plafond de 3.000.000 euros 
ǇŀǊ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

Sous-limites : 

- Garantie « Atteinte à la 
ǊŞǇǳǘŀǘƛƻƴ η Υ мллΦллл ϵ ǇŀǊ 
ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

 - Garantie « Soutien 
psychologique » : 50.000 
euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

 - Garantie « Evènement de 
force majeure» : 
50.000 euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

 - Garantie « Gestion de 
crise » : 100.000 euros par 
ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

- Garantie « Protection des 
données personnelles » : 
50.000 euros par période 
ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

23/01/2019 

Dommage aux biens ς 
Pertes 

ŘΩ9ȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Ŝǘ tŜǊǘŜǎ 
Financières 

Equipement laboratoire/ 
Aménagement / 
Informatique/ Bâtiments/ 
Risques locatifs / Matériel, 
Mobilier, Agencements 
/Recours des Voisins et 
des Tiers / Dommages 
électriques / Dommages 
bris de glaces / Dommages 
bris de machines / 
Dommages informatiques, 
bureautiques 

CHUBB 
ASSURANCE 

5.476,17 
euros  

 

Principaux plafonds : 

- Equipement laboratoire : 
1.295.999 euros 

- Bâtiments/Risques 
locatifs Υ фулΦллл ϵ 

- Matériel, Mobilier, 
Agencements : 2.639.711 
euros  

- Recours des Voisins et des 
Tiers : 1.000.000 euros 

19/07/2017, 
renouvelable 
par tacite 
reconduction 
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR 

5.1. Histoire et évolution de la Société 

5.1.1.  Dénomination sociale de la Société 

La Société a pour dénomination sociale : MedinCell S.A. 

5.1.2.  Lieu et numéro d'immatriculation de la Société 

La Société est immatriculée auprès du Registre du Commerce et des Sociétés de Montpellier sous le 
numéro 444 606 750. 

Le code NAF de la Société est le 7219Z. 

5.1.3.  Date de constitution et durée 

La Société a été constituée le 9 janvier 2003 pour une durée de 99 ans arrivant à expiration le  
8 janvier 2102, sauf dissolution anticipée ou prorogation. 

5.1.4.  Siège social de la Société, forme juridique et législation applicable 

Le siège social de la Société est situé : 

3 rue des Frères Lumière ς 34380 JACOU  

Téléphone : +33 (0) 4 67 02 13 67 

Site internet : www.medincell.com  

La Société est une société anonyme à Directoire et Conseil de surveillance. 

La Société clôture son exercice le 31 mars de chaque année.  

La Société, régie par le droit français, est principalement soumise pour son fonctionnement aux 
articles L. 225-1 et suivants du Code de commerce. 

5.1.5.  Historique du Groupe  

2003-2009 
/ǊŞŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ǾŀƭƛŘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǎƻǳǎ ƭŀ ŘƛǊŜŎǘƛƻƴ ŘΩ!ƴƘ 
Nguyen. 

2009-2013 
Arrivée de Christophe Douat et premières collaborations scientifiques dans la santé humaine basées 
sur la technologie BEPO®.  

2013 
ConŎƭǳǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ŀŎŎƻǊŘ ŘŜ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘ Ƴǳƭǘƛ-produit entre la Société et TEVA et lancement dans ce 
ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊŜƳƛŜǊ ǇǊƻŘǳƛǘ ǇƻǳǊ ƭŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎŎƘƛȊƻǇƘǊŞƴƛŜ όƳŘŎ-IRM). 

http://www.medincell.com/


Page 55 

2015 
[ŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŘŜǳȄƛŝƳŜ όƳŘŎ-TJK) et troisième produit (mdc-ANG) pour le 
traitement de la schizophrénie en partenariat avec TEVA. 

Création de la joint-venture CM Biomaterials B.V. entre la Société et Corbion, pour la fabrication des 
polymères.  

2016 
/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƭƛcence entre la Société et Arthritis Innovation 
Corporation (« AIC ηύ Ŝǘ ƭŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊŜƳƛŜǊ ǇǊƻŘǳƛǘ ǇƻǳǊ ƭŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ 
ŘƻǳƭŜǳǊ Ŝǘ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀƳƳŀǘƛƻƴ Ǉƻǎǘ-ƻǇŞǊŀǘƻƛǊŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ŎƘƛǊǳǊƎƛŜ ŘΩŀǊǘƘǊƻǇƭŀǎǘƛŜ ǘƻǘŀƭŜ Řǳ 
genou en partenariat avec AIC. 

Obtention aux Etats-Unis du brevet principal de la technologie BEPO®. 

tǊŜƳƛŝǊŜ ƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭΩƘƻƳƳŜ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ .9thϯ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ Řǳ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ Ŝƴ ǎŎƘƛȊƻǇƘǊŞƴƛŜ Ŝƴ 
partenariat avec TEVA (mdc-IRM) (phase clinique pilote en Grande-Bretagne).  

Aménagement dans les nouveaux locaux situés 3 rue des Frères Lumière à Jacou.  

/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ƻōƭƛƎŀǘŀƛǊŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ мр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ 
auprès de TEVA.  

Démarrage des essais cliniques de Phase I aux Etats-Unis dans le cadre du programme en 
schizophrénie en partenariat avec TEVA (mdc-IRM). 

2017 
Amorçage des activités de formulation des premiers produits internes dans les domaines de 
ƭΩŀƴŜǎǘƘŞǎƛŜΣ ŘŜ ƭŀ ŘƻǳƭŜǳǊ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ǘǊŀƴǎǇƭŀƴǘŀǘƛƻƴ ŘΩƻǊƎŀƴŜǎΦ 

Obtention en Europe du brevet principal de la technologie BEPO®. 

Entrée de CM-/L/ LƴƴƻǾŀǘƛƻƴ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇŀǊ ǊŀŎƘŀǘ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ 
existants. 

/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘΩǳƴ ŀŎŎƻǊŘ ŘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ ŀǾŜŎ ƭŀ CƻƴŘŀǘƛƻƴ .ƛƭƭ ϧ aŜƭƛnda Gates pour la 
mise au point de produits contraceptifs à durée prolongée pour les pays en développement (mdc-
WWM).  

9Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘΩƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ŀŎǘƛƻƴǎ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ ŘŜ ŦƻƴŘǎ ƎŞǊŞǎ ǇŀǊ {ŜǾŜƴǘǳǊŜ 
Partners. 

2018 
Lancement des études précliniques sur le programme en schizophrénie mdc-TJK en partenariat avec 
TEVA. 

/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŀǾŜŎ ƭŀ .9L ǇƻǳǊ ƭŀ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ 
produits internes. 

[ŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ ŘŜ tƘŀǎŜ LLL ŀǳȄ 9ǘŀǘǎ-Unis sur le programme en schizophrénie mdc-IRM en 
partenariat avec TEVA. 
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[ŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ ŘŜ tƘŀǎŜ LL ŀǳȄ 9ǘŀǘǎ-Unis sur le programme mdc-CWM pour le traitement de 
ƭŀ ŘƻǳƭŜǳǊ Ŝǘ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀƳƳŀǘƛƻƴ Ǉƻǎǘ-ƻǇŞǊŀǘƻƛǊŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ŎƘƛǊǳǊƎƛŜ ŘΩŀǊǘƘǊƻǇƭŀǎǘƛŜ ǘƻǘŀƭŜ Řǳ 
genou en partenariat avec AIC. 

9Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘΩƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ŀŎǘƛƻƴǎ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ ŘŜ .bt tŀǊƛōŀǎ 
Développement et de CM-CIC Innovation. 

5.2. Investissements  

[Ŝǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ ŘƻƛǾŜƴǘ şǘǊŜ ƭǳǎ ŎƻƴƧƻƛƴǘŜƳŜƴǘ ŀǾŜŎ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀƭƛǘŞ Řǳ Ǉrésent document 
de base et, en particulier, avec les comptes consolidés du Groupe pour les exercices clos les 31 mars 
нлмт Ŝǘ ом ƳŀǊǎ нлму ǘŜƭǎ ǉǳΩƛƭǎ ŦƛƎǳǊŜƴǘ ŀǳ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 20.1 du présent document de base. Les états 
ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞǎ Řǳ DǊƻǳǇŜ ƻƴǘ ŞǘŞ ǇǊŞǇŀǊŞǎ ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ ŀǳȄ ƴƻǊƳŜǎ LCw{Σ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳΩŀŘƻǇǘŞŜǎ 
ǇŀǊ ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜΦ [Ŝǎ Şǘŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ Ŏƭƻǎ ƭŜǎ ом ƳŀǊǎ нлмт Ŝǘ ом 
mŀǊǎ нлму ƻƴǘ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ŀǳŘƛǘ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ 
PricewaterhouseCoopers Audit et Becouze. Les rapports des commissaires aux comptes sont 
présentés au paragraphe 20.4.1 du présent document de base.  

5.2.1. Principaux investissements réalisés au cours des deux derniers exercices  

Les montants des investissements réalisés au cours des deux derniers exercices sont les suivants (se 
référer également au paragraphe 10.2.2 du présent document de base) :  

Comptes consolidés, normes IFRS                                                 
(en milliers d'euros) 

31 mars 2018 31 mars 2017 

 
 

Immobilisations incorporelles 630 485 

Immobilisations corporelles 794 1 346 

Actifs financiers non courants 4 483 2 560 

TOTAL 5 907 4 391 

 

Exercice clos le 31 mars 2017 

Les immobilisations incorporelles sont relatives à : 

- 202 Yϵ ŘŜ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ Ł ƭΩƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ŘŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΤ Ŝǘ 

- 283 Yϵ ŘΩƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǘƛƻƴǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǇƻǊǘŀƴǘ ǎǳǊ ƭŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻǘƻǘȅǇŜ ǇƻǳǊ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǎ 
analyses des formulations et la caractérisation automatique de la libération. Ce prototype a 
ŞǘŞ ǳǘƛƭƛǎŞ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŞŎƻǳƭŞ Ŝǘ ŘŜǾǊŀƛǘ ŎƻƴŘǳƛǊŜ Ł ŘŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ 
futurs notamment en termes de productivité et en fiabilité des données. 

Les immobilisations corporelles concernent des investissements destinés à supporter et maximiser la 
croissance du Groupe. Ils concernent notamment :  

- [ΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ Řǳ ƴƻǳǾŜŀǳ ōŃǘƛƳŜƴǘ ȅ ŎƻƳǇǊƛǎ ǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ƭŀōƻǊŀǘƻƛǊŜ ŀǾŜŎ ǳƴŜ ǎŀƭƭŜ 
analytique et des salles sous atmosphères contrôlées pour un total de 676 Yϵ ; 

- [ΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǉǳŜ ƭƛŞŜ Ł ƭΩŞǾƻlution des effectifs pour 80 Yϵ; et enfin 
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- 568 Yϵ ŘΩƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǘƛƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ Ł ƭŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǎŀƭƭŜǎ Řŀƴǎ 
les laboratoires.   

Exercice clos le 31 mars 2018 

Les immobilisations incorporelles sont relatives à : 

- 308 Yϵ ŘŜ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ Ł ƭΩƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ŘŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΤ Ŝǘ 

- 322 Yϵ ŘΩƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǘƛƻƴǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǇƻǊǘŀƴǘ ǎǳǊ ƭŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻǘƻǘȅǇŜ ǇƻǳǊ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǎ 
analyses des formulations et la caractérisation automatique de la libération comme déjà 
évoqué ci-ŘŜǎǎǳǎ ǇƻǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмтΦ 

Les immobilisations corporelles concernent ƭΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǎŀƭƭŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ƭŀōƻǊŀǘƻƛǊŜΣ 
notamment une nouvelle salle équipée en atmosphère contrôlée, des équipements de laboratoire et 
ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǉǳŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƭƛŞŜ Ł ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎŜǊǾŜǳǊǎ Ŝǘ ŘŜǎ 
données. Le total comprend le retraitement de contrats de crédit-bail relatifs à des instruments 
ŘΩŀƴŀƭyses de laboratoires pour 236 Yϵ. 

[ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴƻƴ ŎƻǳǊŀƴǘǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜΣ όƛύ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ 2 324 Yϵ, la part à plus 
ŘΩǳƴ ŀƴ ŘŜ ŘŞǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ǇƭŀŎŞ Ŝƴ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎΣ ŘƻƴƴŞ Ŝƴ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ŘΩǳƴ 
ŜƳǇǊǳƴǘΣ όƛƛύ ŘΩǳƴŜ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ des investissements en fonds généraux de 848 Yϵ et (iii) à hauteur de 
442 YϵΣ ƭŀ ǇŀǊǘ Ł Ǉƭǳǎ ŘΩǳƴ ŀƴ ŘŜ ƭŀ ŎǊŞŀƴŎŜ ŘŜ /Lw Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ нлму Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊ ŘŞōǳǘ нлнлΦ 

5.2.2.  Principaux investissements en cours de réalisation 

Aucun investissement significatif ƴΩŜǎǘ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмуΦ 

5.2.3. Principaux investissements envisagés  

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ǇŀǎΣ ǇƻǳǊ ƭŜ ƳƻƳŜƴǘΣ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŀƴƴŞŜǎ 
à venir et pour lesquels les organes de direction de la Société auraient pris des engagements fermes.  
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6. APERÇU DES ACTIVITES  

MedinCell est une société pharmaceutique technologique qui développe un portefeuille de produits 
injectables à action prolongée. Forte de ses 110 collaborateurs, eƭƭŜ ŀ ǇƻǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊer 
ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄ ǇƻǳǊ ǘƻǳǎ ǘȅǇŜǎ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞǎ Ŝǘ ŘŜ ǇƻǇǳƭŀǘƛƻƴǎΦ 
Ses deux produits les plus avancés, qui adressent le traitement de la schizophrénie et de la douleur 
orthopédique post-opératoire, sont respectivement en études cliniques de Phase III et de Phase II aux 
Etats-Unis. Ses sept autres programmes en développement ou en recherche de formulation visent 
différentes aires thérapeutiques (dépression, douleur chronique, contraception, etc.) dans lesquelles 
sa technologie propriétaire brevetée BEPO® est susceptible de changer la donne.  

Les produits développés par MedinCell utilisent des principes actifs présents dans des médicaments 
ŘŞƧŁ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŞǎ όŘƻƴǘ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜ ǎƻƴǘ ŎƻƴƴǳŜǎ Ŝǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘŞŜǎύΦ Ils permettent 
ŀƛƴǎƛ ŘΩŀǎǎƻŎƛŜǊ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŦŀƛōƭŜ ŘŜ ǊŜŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘ ŜȄƛǎǘŀƴǘ ŀǳ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ŘΩǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ traitement. 

Dans le cadre du développement et de la fabrication de ses produits, MedinCell collabore avec des 
partenaires de premier plan, tels que TEVA Pharmaceuticals, AIC, la Fondation Bill & Melinda Gates et 
Corbion.  

La Société et ses partenaires se focalisent actuellement sur le développement clinique de leurs 
produits les plus avancés aux États-Unis où ils ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ les premières autorisations 
ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴΦ 5ΩǳƴŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ 
de cibler, en plus des États-¦ƴƛǎ Ŝǘ Řŀƴǎ ƭŀ ƳŜǎǳǊŜ ƻǴ ŎŜƭŀ ǎŜǊŀƛǘ ǇŜǊǘƛƴŜƴǘ ŘΩǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ ǾǳŜ ƳŞŘƛŎŀƭ 
Ŝǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜΣ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ȊƻƴŜǎ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭΩ9ǳǊƻǇŜ Ŝǘ ƭŜ WŀǇƻƴΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ Ŝƴ 
voie de développement. Certains programmes développés par la Société visent en priorité les pays en 
voie de développement. 

6.1. Présentation générale 

Présentation générale 

La technologie BEPO® ǇŜǊƳŜǘ ƭŀ ŘŞƭƛǾǊŀƴŎŜ ŎƻƴǘǊƾƭŞŜ ŘΩǳƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜ ǇŜƴŘŀƴǘ ǳƴŜ 
durée déterminée de plusieurs jours, semaines ou mois Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘΩǳƴŜ ǎƛƳǇƭŜ ƛƴƧŜŎǘƛƻƴΣ soit sous-
cutanée pour une action systémique, soit locale pour une action ciblée. 

[ΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ǎƻǳǎ-cutanée à action prolongée est une alternative aux méthodes classiques de prise de 
médicament, souvent orales. Elle vise à ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ Ŝƴ ŀƳŞƭƛƻǊŀƴǘ 
ƭΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜΣ ǳƴ ŘŞŦƛ ƳŀƧŜǳǊ ŘŜ ƭŀ ǎŀƴǘŞ Ł ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ ƳƻƴŘƛŀƭŜΦ [Ωha{ ŜǎǘƛƳŜ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ǉǳΩǳƴ ǇŀǘƛŜƴǘ ǎǳǊ 
ŘŜǳȄ ƴŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜ Ǉŀǎ ƻǳ ƴŜ ǎǳƛǘ Ǉŀǎ ǎƻƴ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ǉǳŜ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ŀǳǊŀƛǘ Ǉƭǳǎ 
ŘΩƛƳǇŀŎǘ ǉǳŜ ƴΩƛƳǇƻǊǘŜ ǉǳŜƭƭŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄ1. 

[ΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ƭƻŎŀƭŜ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ǇŜǊƳŜǘ ǉǳŀƴǘ Ł ŜƭƭŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŜǊ ǳƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ 
dans la zone ciblée par exemple en intra articulaire ou péri-neurale, notamment dans le cadre 
ŘΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛƻƴǎ ŎƘƛǊǳǊƎƛŎŀƭŜǎΦ [ΩƻōƧŜŎǘƛŦ Ŝǎǘ ƛŎƛ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭŀ ǉǳŀƴǘƛǘŞ ŘŜ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎ 
par rapport à celle qui aurait été administrée de manière systémique pour atteindre le même effet 
tout en limitant les effets secondaires.  

                                                           

1 Organisation Mondiale de la Santé : Adherence to Long-Term Therapies, Evidence for Actions (2003) 
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[ƻǊǎ ŘŜ ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴΣ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ŦƻǊƳŜǊ ǳƴ ŘŞǇƾǘ ŘŜ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ ŘŜ ǉǳŜƭǉǳŜǎ 
millimètres sous la peau ou localement qui diffuse le principe actif en se résorbant pendant la durée 
ǎƻǳƘŀƛǘŞŜ Ł ƭΩƛƳŀƎŜ ŘΩǳƴŜ Ƴƛƴƛ ǇƻƳǇŜ ǉǳƛ ǎŜǊŀƛǘ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜ Ŝt bio-résorbable.  

 

 

 

 

 

 

CŀŎŜ ŀǳȄ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ŜȄƛǎǘŀƴǘŜǎ ŘΩƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜǎǘƛƳŜ ǉǳŜ ǎŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ 
.9thϯ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΣ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ 
de ses produits, parmi lesquels : 

- Contrôle de la délivrance Υ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Řŀƴǎ ƭŜ ŘŜǎƛƎƴ ŘŜ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ .9thϯ ƭǳƛ ǇŜǊƳŜǘ 
de mettre au point des polymères ǎǇŞŎƛŦƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ŎƘŀŎǳƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜΣ 
permettant ŘΩƻǇǘƛƳƛǎŜǊ au mieux la délivrance du principe actif (contrôle du profil et de la durée 
de délivrance, de quelques jours à plusieurs mois),  

- Administration sous-cutanée ou localisée Υ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ƭΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ 
principe actif par injection sous-cutanée, plus simple, moins douloureuse et plus facilement 
réversible (possibilité de visualiser et éventuellement de retirer le dépôt sous-cutané) que 
ƭΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ǉŀǎ ƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ƛƴǘǊŀƳǳǎŎǳƭŀƛǊŜΦ [ŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ŀǳǎǎƛ ƭΩŀdministration 
ƭƻŎŀƭƛǎŞŜ ŘΩǳƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŎƛōƭŞŜ Ŝǘ ǳƴŜ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ƛƴŘŞǎƛǊŀōƭŜǎ 
systémiques, 

- Formulation rapide : le savoir-faire de MedinCell lui permet de formuler ses produits candidats 
généralement en moins de 24 mois, avant le démarrage des phases de développement 
précliniques et cliniques, 

- Maîtrise des coûts de production : les coûts de production maîtrisés de la technologie BEPO® 
pourraient permettre de traiter un maximum de patients y compris dans les pays en 
développŜƳŜƴǘ ƻǴ ǎŜ ǎƛǘǳŜ ǳƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜΣ 

- Propriété intellectuelle solide Υ ƭŀ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ǇǊƻǘŞƎŞŜ ƧǳǎǉǳΩŀǳ 
moins 2033 aux États-¦ƴƛǎΣ Ŝǘ ŀ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳǎŜǎ ŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴǎ de la part des partenaires 
de la Société, et 

- Industrialisation maîtrisée Υ ƭΩƻǳǘƛƭ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ .9thϯΣ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Ł 
travers la joint-venture CM Biomaterials B.V. όŎƻƴǎƻƭƛŘŞŜ Ŝƴ ƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ƎƭƻōŀƭŜ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ 
ƭΩŜȄŜrcice 2017-2018 et pour laquelle la Société envisage désormais une comptabilisation par mise 

Formulation du produit 

Chaque formulation contient 

Å Des polymères brevetés  
Å Un solvant hydrophile 
Å Le principe actif 

Injection sous-cutanée ou 
locale 

Un dépôt se forme au 
ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ 

Libération contrôlée 

Le principe actif est 
diffusé régulièrement 
ƧǳǎǉǳΩŁ ŘƛǎǇŀǊƛǘƛƻƴ 
complète du dépôt 
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Ŝƴ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴŎŜ Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǎŜ ŎƭƾǘǳǊŀƴǘ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмфύ en collaboration avec 
la société Corbion, acteur reconnu de la fabrication de polymères pour ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ 
ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜΣ Ŝǎǘ ŘΩƻǊŜǎ Ŝǘ ŘŞƧŁ ŘƛƳŜƴǎƛƻƴƴŞ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇƘŀǎŜǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜǎΦ 

Tous les produits développés par la Société utilisent des principes actifs présents dans des 
médicaments déjà commercialisés et libres de droits. Leur efficacité et leur tolérance sont donc 
ŎƻƴƴǳŜǎ Ŝǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘŞŜǎΦ [Ŝǎ ŎƘŀƴŎŜǎ ŘŜ ǎǳŎŎŝǎ ǎƻƴǘ ŀƛƴǎƛ ǘǊŝǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ ŘŜ ŎŜƭƭŜǎ ŘΩǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ 
ƳƻƭŞŎǳƭŜ ǇƻǳǊ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƛƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ Ǉŀǎ encore de données complètes ŘΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ŘŜ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜΦ [Ŝǎ 
coûts et temps de développement peuvent aussi être réduits grâce à des processus réglementaires 
simplifiés, notamment le 505(b)2 aux États-¦ƴƛǎ ǉǳƛ ǇŜǳǘ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ ŘΩŞǾƛǘŜǊ ƻǳ ŘΩŀƭƭŞƎŜǊ ŎŜǊǘŀƛƴŜǎ 
ǇƘŀǎŜǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜǎǘƛƳŜ ǉǳŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ǊŞŜƭ ōŞƴŞŦƛŎŜ 
thérapeutique pour les patients, présentent des perspectives commerciales significatives. Celles-ci 
sont systématiquement évaluées dans des études de marché conduites par des experts externes 
ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ŎƭƛƴƛŎƛŜƴǎ Ŝǘ ŘΩƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Ł ƳşƳŜ ŘŜ ǾŀƭƻǊƛǎŜǊ ƭΩŀǇǇƻǊǘ ŘŜǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ 
à action prolongée pour les indications cibles. 

La technologie BEPO® et ses processus de fabrication ont été conçus pour permettre le 
développement de nouveaux traitements dans de nombreuses indications et à large échelle, 
ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘΩŀŘǊŜǎǎŜǊ Ł ƭŀ Ŧƻƛǎ ƭŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ŘŜǎ Ǉŀȅǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞǎ Ŝǘ ŎŜǳȄ ŘŜǎ Ǉŀȅǎ 
émergents. Ces derniers constituent pour les années à venir une part importante des perspectives de 
ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜ Řŀƴǎ ƭŜ ƳƻƴŘŜΦ 

La Société développe ses médicaments, seul ou dans le cadre de partenariats. Le produit le plus 
avancé, en collaboration avec TEVA, est dans la phase III de son développement clinique aux États-
Unis, dernière étape avant la commercialisation. La production des polymères brevetés de BEPO® est 
assurée par Corbion (CRBN ς société cotée sur Euronext Amsterdam), société néerlandaise leader dans 
la fabrication de polymères biomédicaux, avec laquelle la Société a créé une joint-venture en août 
2015. Celle-Ŏƛ ŀ ŘΩƻǊŜǎ et déjà la capacité de fournir les polymères BEPO® en quantités commerciales 
aux normes pharmaceutiques GMP (Good Manufacturing Practices).  

Il est par ailleurs précisé, à la date du présent document de base, que la Société ne génère pas encore 
ŘŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ƛǎǎǳ ŘŜǎ ǾŜƴǘŜǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ {ƻƴ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜ Ŝǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ 
constitué de facturations de services de formulaǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎ ŘΩŞǘŀǇŜǎΣ ǘŜƭǎ ǉǳŜ ǇǊŞǾǳǎ ǇŀǊ 
certains contrats conclus avec des partenaires (se référer au Chapitre 22 « Contrats importants » du 
présent document de base) et n'est pas représentatif du potentiel de chiffre d'affaires futur issu des 
ventes de produits. En raison des cycles de développement des produits et en fonction des paramètres 
ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ Ƴƛǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘǎΣ ƭŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀ ǾŀǊƛŜǊ 
ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ ǎǳǊ ƭΩŀǳǘǊŜ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ ƳƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜǎ ǇǊŜƳƛŜǊǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ 

Durant la phase de développement en cours, les principaux indicateurs suivis par la Société pour son 
activité sont la trésorerie disponible et la création de valeur estimée à travers le nombre de produits 
et leur stade de maturité respectif.  
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Historique du Groupe 

Le développement et la validation : 2003 ς 2009 

Années consacrées à la maturation de la technologie BEPO®, désormais brevetée dans de nombreux 
pays, notamment aux États-Unis, en Europe et en Chine. 

[ΩŜȄǇŀƴǎƛƻƴ : 2009 - 2017 

A partir de 2009, la Société a commencé à collaborer avec des partenaires pharmaceutiques dans le 
domaine de la santé humaine. La Société a notamment signé en 2013 un accord majeur avec TEVA 
pour le développement de produits, dont trois sont actuellement en développement ou en recherche 
de formulation.  

WǳǎǉǳΩŁ Ŧƛƴ нлмтΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ǾƻƭƻƴǘŀƛǊŜƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎŞ ǎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƎǊŃŎŜ Ł ǎŜǎ 
collaborations industrielles. Ce modèle singulier lui a permis de préserver une certaine indépendance 
ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ Ŝǘ ŘŜ ǊŜƳǇƭƛǊ ǎŀ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄ 
pour tous les types de marchés et de populations tout en lui permettant de partager la valeur créée 
avec ses collaborateurs, tous actionnaires ou appelés à le devenir. La Société est ainsi détenue à plus 
de 50% par des collaborateurs actifs. Pendant cette période, la Société a bénéficié notamment du 
ǎƻǳǘƛŜƴ ŘŜ ƭŀ .tL Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊşǘǎ Ł ƭΩƛƴƴƻǾŀǘƛƻƴΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜ ŎŜƭǳƛ ŘŜ ǎƻƴ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜ ¢9±! ǉǳƛ 
ƭǳƛ ŀ ƻŎǘǊƻȅŞ Ŝƴ нлмс ǳƴ ǇǊşǘ ŘŜ мр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ǇƻǳǊ Ŧinancer son développement de produits 
propres et ses activités de R&D.  

! ǇŀǊǘƛǊ Řǳ ǎŜŎƻƴŘ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлмтΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŜǎǘƛƳŞ ǉǳŜ ǎƻƴ ǎǘŀŘŜ ŘŜ ƳŀǘǳǊƛǘŞ ƧǳǎǘƛŦƛŀƛǘ ƭΩŜƴǘǊŞŜ ŘŜ 
partenaires financiers pour accélérer sa croissance. Elle est maintenant soutenue par CM-CIC 
Innovation, Seventure Partners (filiale de Natixis Investment Managers / groupe BPCE) et BNP Paribas 
Développement.  

9ƴ ƳŀǊǎ нлмуΣ ƭŀ .9L ƭǳƛ ŀ ŀǇǇƻǊǘŞ ǎƻƴ ǎƻǳǘƛŜƴ ǎƻǳǎ ŦƻǊƳŜ ŘΩǳƴ ǇǊşǘ ŘŜ нл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎΣ Řƻƴǘ ǳƴŜ 
ǇǊŜƳƛŝǊŜ ǘǊŀƴŎƘŜ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ тΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎ ŀ ŞǘŞ ǇŜǊœǳŜ Ŝƴ Ƨǳƛƴ нлму.  

La croissance, à partir de 2017 

5ŜǇǳƛǎ нлмтΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŀƳƻǊŎŞ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŞǘŀǇŜ ŘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǉǳƛ ǎŜ ǘǊŀŘǳƛǘ ǇŀǊ ƭΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ 
ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŞŜ ǇƻǳǊ :  

- identifier les opportunités offertes par les traitements injectables à action prolongée, notamment 
grâce à sa technologie BEPO®, dans de nouvelles indications thérapeutiques, tester et valider de 
ƳŀƴƛŝǊŜ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜ ƭŜǎ ƳƻƭŞŎǳƭŜǎ Ŝƴ ƭŀōƻǊŀǘƻƛǊŜΣ ŀǾŜŎ ƭΩƻōƧectif de déposer au moins une demande 
ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ŘŞƳŀǊǊŀƎŜ ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ όLb5 κ /¢!ύ ǇƻǳǊ ǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ǇǊƻŘǳƛǘ ŎƘŀǉǳŜ 
année ; 

- initier un nombre croissant de programmes sur ses ressources propres, au-delà de la phase initiale 
de recherche de formuƭŀǘƛƻƴ όǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴύΦ 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ǊŞŎŜƳƳŜƴǘ ǊŜœǳ ƭŜ ǇǊƛȄ ŘŜ ƭΩƛƴƴƻǾŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƛƻƴ hŎŎƛǘŀƴƛŜΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŞǘŞ ŞƭǳŜ ta9 
la plus créative de France dans le cadre Trophée Bougeons-Nous RMC-BFM et fait partie des sociétés 
françaises titulaires du label Pass French Tech de la BPI.  
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Portefeuille de produits en développement ou en recherche de formulation 

La Société a actuellement neuf produits en développement ou en recherche de formulation en 
portefeuille : 

- Trois produits en développement clinique et préclinique  

¶ Un produit basé sur la rispéridone, en études cliniques de phase III (FDA) dans la 
schizophrénie, en partenariat avec TEVA (injection sous-cutanée). La Société estime que ce 
produit pourrait présenter plusieurs avantages par rapport aux injectables antipsychotiques à 
action prolongée actuellement disponiblesΣ ǉǳƛ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƛǘ Ŝƴ нлмт ǳƴ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘŜ 
4,4 milliards ŘΩUS dollars avec une croissance moyenne de 21% par an sur les 5 dernières 
années (se référer au paragraphe 6.5.3 du présent document de base), notamment : 

o Une administration par injection sous-cutanée, plus simple, moins douloureuse et 
plus facilement réversible (possibilité de visualiser et éventuellement de retirer le 
dépôt sous-cutané) que les injections intramusculaires actuellement disponibles, 

o 5Ŝǎ ǾƻƭǳƳŜǎ ŘΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ǎŜƴǎƛōƭŜƳŜƴǘ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊǎ Ł ŎŜǳȄ ŘŜǎ ǇǊƻduits actuellement 
disponibles permettant de limiter les effets secondaires, 

o 5Ŝǎ ŘƻǎŀƎŜǎ Ŝǘ ŘǳǊŞŜǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘǎ ŀǳȄ ōŜǎƻƛƴǎ ŘŜǎ ǇǊŀǘƛŎƛŜƴǎ όм Ƴƻƛǎ Ŝǘ 
2 mois), 

o ¦ƴŜ ǎƛƳǇƭƛŎƛǘŞ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ƭŜ ǇǊƻŘǳƛǘ ƴŜ ƴŞŎŜǎǎƛǘŀƴǘ Ǉŀǎ ŘŜ ǊŜŎƻƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴ ŀǾŀƴǘ 
utilisation. 

¶ Un produit basé sur le célécoxib, en études cliniques de phase II (FDA) dans le traitement de 
la douleur, en partenariat avec AIC (une entreprise créée par des chirurgiens nord-américains) 
(injection locale), qui pourrait représenter un marché potentiel de plus de trois millions de 
patients aux États-Unis à horizon 2030 lors de la commercialisation du produit sur la base des 
projections actuelles (se référer au paragraphe 6.6.1 du présent document de base). 

¶ Un produit en phase préclinique dans la schizophrénie, en partenariat avec TEVA (injection 
sous-cutanée) basé sur une autre molécule que la rispéǊƛŘƻƴŜ Ŝǘ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǾƛǎŜǊ ŘΩŀǳǘǊŜǎ 
patients que ceux de mdc-IRM.  

- Six produits en recherche de formulation 

¶ Un programme dans la contraception, en partenariat avec la Fondation Bill & Melinda Gates, 
en injection sous-cutanée, 

¶ Cinq autres programmes dans des aires thérapeutiques telles que le système nerveux central, 
la douleur ou la transplantation dΩƻǊƎŀƴŜǎΣ Řƻƴǘ ƭŜ ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ ǇǊƻŘǳƛǘ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞ Ŝƴ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘ 
avec TEVA. 

[Ŝǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎΣ ǇƻǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭƭŜǎ ǳƴŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƭŜ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜΣ 
présentent des niveaux de risques variables en fonction de leurs complexités technique, 
médicale et ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜΣ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ǉǳΩƛƭǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭŜǳǊ 
capacité à être licenciés à un partenaire. 
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Portefeuille de produits MedinCell 

(1) Démarrage de la Phase III du produit mdc-IRM en avril 2018 

(2) Démarrage de la Phase II du produit mdc-CWM en mai 2018 

(3) Début de la phase préclinique du produit mdc-TJK en mars 2018 

 

La Société estime que les études cliniques de phase III du produit mdc-Lwa ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŘǳǊŜǊ ƧǳǎǉǳΩŁ 
нп ƳƻƛǎΦ ! ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ ŘŜ ǇƘŀǎŜ LLL Ŝǘ en cas de résultats positifs, le partenaire de la Société 
ŘŜǾǊŀƛǘ ŘŞǇƻǎŜǊ ǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩ!aa ό!ǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ aƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜ aŀǊŎƘŞύ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭŀ C5! Ŝƴ ǾǳŜ 
de la commercialisation du produit mdc-IRM aux États-Unis.  

[Ŝǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŘΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ Ŏƭƛƴƛǉue de phase II du produit mdc-CWM sont attendues au 
premier semestre 2019 et pourraient, en fonction des données obtenues, soit entraîner le démarrage 
ŘΩǳƴŜ ŞǘǳŘŜ ŎƭƛƴƛǉǳŜ ŘŜ ǇƘŀǎŜ LLō ǇƻǳǊ ƭϥŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ŘƻǎŀƎŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŞΣ ǎƻƛǘ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ ƭΩƛƴƛǘƛŀǘƛƻƴ 
dƛǊŜŎǘŜ ŘΩǳƴŜ ŞǘǳŘŜ ŎƭƛƴƛǉǳŜ ŘŜ ǇƘŀǎŜ LLLΣ ŘŜǊƴƛŝǊŜ ŞǘŀǇŜ ŀǾŀƴǘ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩ!aaΦ 5ŀƴǎ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊ 
cas, la commercialisation du produit mdc-CWM pourrait être envisagée à partir de 2021. 

{ƻǳǎ ǊŞǎŜǊǾŜ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ǇǊŞŎƭƛƴƛǉǳŜǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ, une étude clinique de  
phase I du produit mdc-TKJ pourrait être initiée au cours du premier semestre 2019. 

5ΩƛŎƛ ƭΩŞǘŞ нлмфΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ǎŜǳƭŜ ƻǳ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘǎΣ ŘŞƳŀǊǊŜǊ ƭŜǎ 
études précliniques de deux produits actuellement en phase de recherche de formulation. 

5ΩǳƴŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜΣ Ŝǘ ŎƻƳǇǘŜ ǘŜƴǳ Řǳ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ǎŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇǊŞǾƻƛǘ 
ŘΩŞƭŀǊƎƛǊ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇǊŞǎŜƴǘŞ Ŏƛ-dessous, seule ou dans le cadre de partenariats, en 
déposant au Ƴƻƛƴǎ ǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ŘŞƳŀǊǊŀƎŜ ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ όLb5 κ /¢!ύ ǇƻǳǊ ǳƴ 
nouveau produit chaque année. 

(1) 

(2) 

(3) 
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Calendrier indicatif des principales étapes de développement à venir sur le portefeuille de 
produits de MedinCell 

 

6.2. Avantages concurrentiels 

La Société estime posséder les atouts nécessaires pour s'établir comme un groupe pharmaceutique 
technologique de premier rang, capable de développer des traitements injectables à action prolongée 
innovants et de les rendre disponibles pour de nombreux patients à travers le monde. Envisageables 
Řŀƴǎ ǳƴ ƭŀǊƎŜ ǇŀƴŜƭ ŘΩƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴǎΣ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŀŎǘƛƻƴ ǎȅǎǘŞƳƛǉǳŜ ƻǳ ƭƻŎŀƭŜΣ ŎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇŜǳǾŜƴǘ 
ŀŎŎǊƻƞǘǊŜ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƎǊŃŎŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ł ǳƴŜ ƳŜƛƭƭŜǳǊŜ ƻōǎŜǊǾŀƴŎŜΣ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ 
sensiblement la qualité de viŜ ŘŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ Ŝǘ şǘǊŜ ǳƴ ŦŀŎǘŜǳǊ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞΦ 
tƻǳǊ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ǊŀǇƛŘŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ŜƭƭŜ ǎΩŀǇǇǳƛŜ ǎǳǊ ǎŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ ōǊŜǾŜǘŞŜ 
.9thϯΣ ǎǳǊ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŘŞƧŁ ŀǇǇǊƻǳǾŞǎ Ŝǘ ǎǳǊ ƭŜ ǎŀǾƻƛǊ-faire unique de son équipe 
Ŝǘ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ŘŜ Ƙŀǳǘ ƴƛǾŜŀǳΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇƻǎǎŝŘŜ ŘΩƻǊŜǎ Ŝǘ ŘŞƧŁ ǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ 
dans plusieurs indications thérapeutiques, les plus avancés étant actuellement en phase clinique aux 
États-Unis dans le domaine de la schizophrénie (Phase III) et du traitement de la douleur 
postopératoire orthopédique (Phase II). 

6.2.1. Une équipe alignée avec une vision commune 

Depuis la création de la Société en 2003, le savoir-faire et la forte implication de ses collaborateurs 
sont des éléments essentiels du développement du Groupe. Ses 110 salariés, représentant une 
trentaine de nationalités, sont largement associés au capital de la Société et partagent une ambition 
commune : avoir un impact positif réel sur la santé dans le monde.  

Tous les collaborateurs de la Société ont la possibilité de devenir actionnaires dès leur arrivée au sein 
de MedinCell. Ils deviennent ainsi de véritables partenaires, fortement impliqués, dont les intérêts 
sont clairement alignés avec ceux de la Société. La volonǘŞ ŘΩŀǎǎƻŎƛŜǊ Řŝǎ ƭŜ ŘŞǇŀǊǘ ǘƻǳǎ ƭŜǎ 
ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎ ŀǳ ǎǳŎŎŝǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ǇŜǊƳƛǎ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ Ł ǘƻǳǎ ƭŜǎ ƴƛǾŜŀǳȄ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǳƴŜ 
ŎǳƭǘǳǊŜ ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊƛŀƭŜ ŘȅƴŀƳƛǉǳŜ ŀǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭƭŜΦ  

Pour attirer de nouveaux talents, maintŜƴƛǊ ƭŀ ƳƻǘƛǾŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŀǎǎǳǊŜǊ ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻƴ ŞǉǳƛǇŜΣ ƭŀ 
{ƻŎƛŞǘŞ ŀ Ƴƛǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ǎŜǎ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎ 
(bonus, intéressement, association au capital, etc.), principalement collectifs et équitables. 
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Au-ŘŜƭŁ ŘŜ ǎŜǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŀǇǇǳƛŜ ǎǳǊ ǳƴ ǊŞǎŜŀǳ ŘŜ ǎǇŞŎƛŀƭƛǎǘŜǎ ŘŜ Ƙŀǳǘ ƴƛǾŜŀǳ Řŀƴǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ 
domaines touchants à son activité (toxicologie, production des médicaments, fabrication des 
polymères, market access, etc.). La Société collabore en permanence avec des médecins et chirurgiens 
ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀǳȄ ǊŜŎƻƴƴǳǎΣ ǇƻǳǊ ƭΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ōŜǎƻƛƴǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄ ƴƻƴ ǎŀǘƛǎŦŀƛǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ǎŀ 
technologie BEPO® peut apporter des avantages. Ces partenaires participent activement à la définition 
des spécifications des produits cibles et aux activités de développement de ces produits. 

6.2.2. [ΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ 

La Société développe une nouvelle génération de traitements injectables à action prolongée dans 
plusieurs aires thérapeutiques, se positionnant ainsi sur des marchés à fort potentiel compte tenu des 
avantages de ces dispositifs. 

¦ƴŜ ǎƛƳǇƭŜ ƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ǉǳŜƭǉǳŜǎ ƧƻǳǊǎ Ł ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ Ƴƻƛǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴ 

wŜƳǇƭŀœŀƴǘ ƭŀ ǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜ ŘΩǳƴ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘΣ ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ǾƻƛŜ ƻǊŀle, par une simple injection 
sous-cutanée ou locale (en intra articulaire ou en péri-neurale par exemple), les nouvelles générations 
de traitements injectables à action prolongée permettent une action thérapeutique pouvant aller de 
quelques jours à plusieuǊǎ Ƴƻƛǎ Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŎƛōƭŞΦ  

Des traitements plus efficients 

Reformulant des principes actifs ayant déjà démontré leur efficacité, ces nouveaux traitements 
permettent une prise en charge plus efficiente des patients. Ils garantissent notamment que le 
médicament est réellement pris et délivré de manière optimale et régulière. Administrés en sous 
cutané ou localement, ils agissent de manière ciblée épargnant notamment le tube digestif. Ils 
peuvent également permettre de diminuer la quantité de principe actif nécessaire et limiter ainsi 
certains effets secondaires.  

Une opportunité économique pour les systèmes de santé 

Au-ŘŜƭŁ ŘŜ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŞ ŘŜ ǾƛŜ ŘŜǎ ƳŀƭŀŘŜǎΣ ƭŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ 
prolongée sont également une sourcŜ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘŜ 
ǎŀƴǘŞΦ [ŜǳǊ ŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ ŀŎŎǊǳŜ ǇŜǊƳŜǘ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ Ŝǘ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ŀƛƴǎƛ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ 
liés, entre autres, aux prises en charge des rechutes, aux aggravations de maladie, aux ré-
hospitalisations, aux prolongements de traitements ou aux incapacités professionnelles, 
ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ ŀǎǎƻŎƛŞǎ Ł ǳƴŜ ƳŀǳǾŀƛǎŜ ƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ŘΩǳƴ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘΦ  

Des traitements plus accessibles 

Les traitements injectables à action prolongée peuvent par ailleurs être une solution efficace pour 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ƭΩŀŎŎŝǎ ŀǳȄ ǎƻƛƴǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ ŞƳŜǊƎŜƴǘǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭƻǊǎǉǳΩƛƭǎ ǇŜǳǾŜƴǘ şǘǊŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ł 
faible coût, ce que vise à permettre la technologie BEPO®. Ils sont particulièrement adaptés à des pays 
où le réseau de distributiƻƴ ŘŜ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞ Ŝǘ ƻǴ ƭŜǎ ƳŞŘŜŎƛƴǎΣ ƭŜǎ ƘƾǇƛǘŀǳȄ Ŝǘ 
ƭŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ƛƴŦƛǊƳƛŜǊ ƧƻǳŜƴǘ ǳƴ ǊƾƭŜ ǇǊƛƳƻǊŘƛŀƭ Řŀƴǎ ƭΩŀŎŎŝǎ ŀǳȄ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŎƻƭƭŀōƻǊŜ 
ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ ŀǾŜŎ ƭŀ CƻƴŘŀǘƛƻƴ .ƛƭƭ ϧ aŜƭƛƴŘŀ DŀǘŜǎ ǇƻǳǊ ƭŀ ƳƛǎŜ ŀǳ Ǉƻƛƴǘ ŘΩǳƴ Ŏƻƴtraceptif injectable 
à action prolongée à vocation humanitaire (se référer au paragraphe 22.2 du présent document de 
base). 
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6.2.3. Un portefeuille de produits au profil bénéfice / risque très attractif   

La Société considère que le développement de traitements injectables à action prolongée utilisant des 
ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ǇǊŞǎŜƴǘǎ Řŀƴǎ ŘŜǎ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎ ŘŞƧŁ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŞǎ όŜǘ Řƻƴǘ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŀ 
tolérance sont connues et documentées) offre un profil bénéfice / risque très attractif. Cette catégorie 
de produits ǇŜǊƳŜǘ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ŘΩŀǎǎƻŎƛŜǊ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ŦŀƛōƭŜ ŘŜ ǊŜŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ 
ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘ ŎƻƴƴǳΣ ƭŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦ ŘΩǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘ ƎǊŃŎŜ à 
ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴŎŜ Řǳ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ǎŜǎ ŦƻǊƳŜǎ ŜȄƛǎǘŀƴǘŜǎΦ 
[Ωǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŘŞƧŁ ŀǇǇǊƻǳǾŞǎ Ŝǘ ƭƛōǊŜǎ ŘŜ ŘǊƻƛǘǎ ǇŜǳǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ 
les coûts et les temps de développement des produits grâce à des processus réglementaires simplifiés 
tels que le 505(b)2 aux États-Unis qui allège certaines phases cliniques réglementaires (se référer au 
paragraphe 6.10 du présent document de base). 

Profil de bénéfice vs. risque des produits MedinCell 

 

 

6.2.4. Trois produits en développement, dont le plus avancé en Phase III en partenariat 
avec TEVA 

La Société compte trois produits en développement parmi lesquels deux ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ǇƘŀǎŜǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎ 
cliniques aux États-Unis : 

- Le produit mdc-IRM entré en étude clinique de Phase III (FDA) pour le traitement de la 
schizophrénie, en partenariat avec TEVA (injection sous cutanée) en avril 2018,  

- Le produit mdc-CWM entré en étude clinique de Phase II (FDA) dans le traitement de la 
douleur postopératoire orthopédique, en partenariat avec AIC (injection locale) en mai 2018. 

La Société a par ailleurs en portefeuille un produit en phase de développement préclinique, le produit 
mdc-TJK, et six autres produits en recherche de formulation dans différentes aires thérapeutiques.  

5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ƎŀƳƳŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ pour le traitement de la schizophrénie avec TEVA 

Les traitements injectables à action prolongée offrent des avantages reconnus dans le traitement des 
ƳŀƭŀŘƛŜǎ ǇǎȅŎƘƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭƭŜǎ ƭΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ Ŝǎǘ ǳƴ ŜƴƧŜǳ ƳŀƧŜǳǊΦ /ΩŜǎǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜ Ŏŀǎ ǇƻǳǊ 



Page 67 

la schizophrénie qui affecte plus de 23 millions de personnes dans le monde2 et représente aux États-
¦ƴƛǎ нл҈ ŘŜǎ ƧƻǳǊǎ ŘΩƘƻǎǇƛǘŀƭƛǎŀtion3 et un surcoût économique estimé entre 134,4 milliards US$ et 
174,3 milliards US$4 par an. [Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜǎ ŀƴǘƛǇǎȅŎƘƻǘƛǉǳŜǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ǎΩŞƭŜǾŀƛǘ Ł 
4,4 milliards US$ en 2017, en croissance annuelle de 20%5.   

TEVA et la Société se sont associées en 2013 pour développer des versions injectables sous-cutanées 
ŘΩǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ Ƴƻƛǎ Ŝǘ ŘŜǳȄ Ƴƻƛǎ ŘŜ ƭŀ ǊƛǎǇŞǊƛŘƻƴŜΣ ǳƴ ŘŜǎ ŀƴǘƛǇǎȅŎƘƻǘƛǉǳŜǎ ƭŜǎ Ǉƭǳǎ 
répandus dans le monde. Ce produit, mdc-LwaΣ Ŝǎǘ ƭŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ŘΩǳƴŜ ƎŀƳƳŜ Ǉƭǳǎ ƭŀǊƎŜ Ŝƴ cours de 
formulation et de développement pour le traitement de la schizophrénie. Le produit mdc-IRM, a fait 
ƭΩƻōƧŜǘ Ŝƴ нлмс ŘΩǳƴŜ tƘŀǎŜ L ǇƛƭƻǘŜ Ŝƴ DǊŀƴŘŜ-.ǊŜǘŀƎƴŜ ǎǳǊ рф ǾƻƭƻƴǘŀƛǊŜǎ ǎŀƛƴǎΣ Ǉǳƛǎ Ŝƴ нлмтΣ ŘΩǳƴŜ 
Phase I réglementaire aux États-Unis sur 99 patients diagnostiqués schizophrènes, qui ont permis de 
ǾŀƭƛŘŜǊ ƭŀ ǘƻƭŞǊŀƴŎŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŘƻǎŀƎŜǎ ŎƛōƭŜǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΦ .ŞƴŞŦƛŎƛŀƴǘ ŘΩǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜ ŀŎŎŞƭŞǊŞ 
(505(b)2), le produit mdc-IRM est actuellement en étude clinique de Phase III aux États-Unis sur 417 
patients, dernière étape avant sa commercialisation. Le deuxième produit développé en collaboration 
avec TEVA pour le traitement de la schizophrénie, mdc-¢WYΣ Ŝǎǘ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǇƘŀǎŜ ŘΩŞǘǳŘŜ 
préclinique.  

Acteur pharmaceutique reconnu dans les traitements des maladies du système nerveux central, 
combinant capacités de développement de médicaments génériques et de spécialité, et bénéficiant 
ŘΩǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ƛƳǇƭŀƴǘŀǘƛƻƴ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ ŀǳȄ ;ǘŀǘǎ-Unis (qui représentent près de 75% du marché 
mondial des antipsychotiques)6, TEVA est un partenaire idéal de la Société pour le produit mdc-IRM. 
La collaboration avec la Société pour ce produit, ainsi que pour deux autres produits a été confirmée 
en mars 2018 par la nouvelle équipe dirigeante de TEVA à la suite de la réorganisation stratégique 
ƳŀƧŜǳǊŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜǇǳƛǎ Ŧƛƴ нлмтΦ [ΩŀŎŎƻǊŘ ŀǾŜŎ ¢9±! ƛƴŎƭǳǘ ƭŀ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ƭŜ ǾŜǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǇŀƛŜƳŜƴǘ ŘΩŞǘŀǇŜǎ όmilestones) au fur et à mesure du 
développement des différents produits όŘƻƴǘ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ŀ ŘŞƧŁ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎύ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜ 
versement de royalties Ŝǘ ŘŜ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎ ŘΩŞǘŀǇŜǎ όmilestones) commerciaux quand ceux-ci seront 
commercialisés. 

Un large portefeuille de produits  

Le deuxième produit le plus avancé de la Société, mdc-CWM, développé en collaboration avec AIC, est 
actuellement en Phase II aux États-¦ƴƛǎΦ Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŞƭŞŎƻȄƛōΣ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜ 
Řŀƴǎ ƭϥŜǎǇŀŎŜ ŀǊǘƛŎǳƭŀƛǊŜ ŀǳ ƳƻƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ŎƘƛǊǳǊƎƛŜ ŘΩŀǊǘƘǊƻǇƭŀǎǘƛŜ ǘƻǘŀƭŜ Řǳ ƎŜƴƻǳΣ ŀȅŀƴǘ ǇƻǳǊ 
objectif de réduire significativement les douleurs et inflammations postopératoires.  

La Société compte également dans son portefeuille six produits en phase de recherche de formulation 
ou en études précliniques dans les aires thérapeutiques suivantes : la douleur, le système nerveux 
ŎŜƴǘǊŀƭΣ ƭΩŀƴŜǎǘƘŞǎƛŜκŀƴŀƭƎŞǎƛŜΣ ƭŀ ŎƻƴǘǊŀŎŜǇǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŀ ǘǊŀƴǎǇƭŀƴǘŀǘƛƻƴ ŘΩƻǊƎŀƴŜǎΦ   

 

                                                           

2 Organisation Mondiale de la Santé : http://www.who.int/mediacentre/factsheets/fs397/fr/ 

3 Comprehensive understanding of schizophrenia and its treatment, Maguire GA : 
https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/12227084 

4 The Economic burden of schizophrenia in the United States in 2013, Analysis Group, Otsuka, Lundbeck LLC ς 
2016: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27135986 

5 IMS sales data - MIDAS 

6 IMS sales data - MIDAS 
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Parmi eux, le programme mdc-WWM vise à mettre au point un contraceptif injectable actif six mois 
et bio-résorbable à destination notamment des pays en voie de développement. Il est soutenu par la 
Fondation Bill et Melinda Gates qui a accordé un ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ оΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩUS dollars à la Société 
ǇƻǳǊ ǎƻǳǘŜƴƛǊ ƭΩŞǘŀǇŜ ŘŜ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ ŘŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴΦ 

6.2.5. BEPO®, une technologie flexible aux avantages concurrentiels significatifs  

[ŀ ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŜƴǾƛǎŀƎŜǊ ƭŜ ŘŞǇƭƻƛŜƳŜƴǘ ŘŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł 
action prolongée dans de nombreuses aires thérapeutiques. Outre les bénéfices de ce type de 
traitement comparé à la prise réƎǳƭƛŝǊŜ ŘŜ ŎƻƳǇǊƛƳŞǎΣ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ Ŝǘ ŘŜ 
toxicité notamment tels que décrits au paragraphe 6.2.2 du présent document de base, la technologie 
.9thϯ ƻŦŦǊŜ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΣ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Ŝǘ 
ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ  

Contrôle supérieur de la délivrance du principe actif 

[ΩŞǉǳƛǇŜ aŜŘƛƴ/Ŝƭƭ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ŜȄǇŜǊǘƛǎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŘŜǎƛƎƴ ŘŜǎ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ qui entrent dans la 
ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜΣ ŎƘŀǉǳŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ Şǘŀƴǘ ǳƴƛǉǳŜΦ /Ŝ ǎŀǾƻƛǊ-faire lui 
ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ŎŀƭƛōǊŜǊ Ŝǘ ƳŀƛǘǊƛǎŜǊ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŀ ŘƻǎŜ ŘŞƭƛǾǊŞŜ Ŝƴ 
continu et de manière optimale dans la fenêtre thérapeutique visée. Cela lui permet également de 
limiter le burst ŀǳ ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴΣ ŎΩŜǎǘ-à-dire le pic de concentration initial du principe actif 
pouvant entraîner des effets indésirables, tout en garantissant que le produit agit immédiatement en 
ŘŞƭƛǾǊŀƴǘ ƭŀ ōƻƴƴŜ ŘƻǎŜ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦΦ [ŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ŀǳǎǎƛ ŘΩŀƧǳǎǘŜǊ ƭŀ ǾƛǎŎƻǎƛǘŞ Řǳ 
ǇǊƻŘǳƛǘ Ŝǘ ŘŜ ƳƛƴƛƳƛǎŜǊ ƭŜ ǾƻƭǳƳŜ ŘΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ŀǳ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘΦ  

La stabilité des produits permet par ailleurs de limiter au maximum, vƻƛǊŜ ŘΩŞƭƛƳƛƴŜǊΣ ƭŜǎ ŀŎǘŜǎ ŘŜ 
ǊŜŎƻƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴ ǇǊŞŀƭŀōƭŜǎ Ł ƭΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŞǾƛǘŜǊ ƭŜǎ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŜǊǊŜǳǊǎ ŘŜ 
manipulation par le personnel médical Ŝǘ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ Ł ƭŀ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ ŘΩƛƴƧection.  

Administration sous-cutanée ou localisée 

[ΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘ ŘŜǎǘƛƴŞŜ Ł ŦƻǊƳŜǊ ǳƴ ŘŞǇƾǘ ǉǳƛ ǎŜ ǊŞǎƻǊōŜǊŀ ƛƴǘŞƎǊŀƭŜƳŜƴǘ ǇŜǳǘ ǎŜ ŦŀƛǊŜ 
soit en sous-ŎǳǘŀƴŞŜ ǎƻƛǘ ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƭƻŎŀƭƛǎŞŜΣ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŀǊǘƛŎǳƭŀǘƛƻƴ ƻǳ ŀǳǘƻǳǊ ŘΩǳƴ ƴŜǊŦ ǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜΦ 

[ΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ǎƻǳǎ-cutanée permet un effet ǎȅǎǘŞƳƛǉǳŜΣ ŎΩŜǎǘ-à-dire que le principe actif passe par 
le circuit sanguin pour traiter le patient. Dans ce cas de figure, le tube digestif est épargné, ce qui évite 
ƭŜǎ ŘŞǇŜǊŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ƛƴƘŞǊŜƴǘŜ Ł ƭŀ ǇǊƛǎŜ ŘΩǳƴ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘ ǇŀǊ ǾƻƛŜ ƻǊŀƭŜΦ /ela permet 
notamment de réduire la quantité de principe actif nécessaire et donc limiter les éventuels effets 
secondaires. Par ailleurs, un dépôt sous-ŎǳǘŀƴŞ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ǾƛǎǳŀƭƛǎŞ Ł ƭΩŀƛŘŜ ŘΩǳƴŜ ŞŎƘƻƎǊŀǇƘƛŜ ŎŜ ǉǳƛΣ 
Řŀƴǎ ŎŜǊǘŀƛƴǎ Ŏŀǎ Ŝǘ ǎƛ ŎŜƭŀ ǎΩŀǾŞǊŀƛǘ ƴŞŎŜssaire, pourrait permettre de le retirer aisément 
όŎƻƴǘǊŀƛǊŜƳŜƴǘ ŀǳȄ ƛƴƧŜŎǘƛƻƴǎ ƛƴǘǊŀƳǳǎŎǳƭŀƛǊŜǎΣ ŀǳƧƻǳǊŘΩƘǳƛ ƳƻŘŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ƭŜ Ǉƭǳǎ ǊŞǇŀƴŘǳ 
sur le marché des injectables à action prolongée).  

[ΩƛƴƧŜŎǘƛƻƴ ƭƻŎŀƭŜ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊer le principe actif à un endroit précis, autour 
ŘΩǳƴ ƴŜǊŦ ƻǳ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŀǊǘƛŎǳƭŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜΣ ǇƻǳǊ ǳƴ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŎƛōƭŞΦ [Ł ŜƴŎƻǊŜΣ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ Ŝǎǘ ŘŜ 
ǊŞŘǳƛǊŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭŀ ǉǳŀƴǘƛǘŞ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ŎŜ ǉǳΩƛƭ ŀǳǊŀƛǘ Ŧŀƭƭǳ ǇǊŜƴŘǊŜ Ŝƴ 
systémique (par injection ou par voie orale) pour avoir le même effet et limiter ainsi les effets 
secondaires.  
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Rapidité de développement 

[ŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ŦƻǊƳǳƭŜǊ ǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ǊŀǇƛŘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇǳƛǎǉǳΩƛƭ 
faut en général moins de 24 mois à la Société pour mettre au point une formulation (phase de 
ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ ŘŜ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴύΦ [ŀ ƳǳƭǘƛǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ǇŜǊƳŜǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ Ł ƭΩŞǉǳƛǇŜ aŜŘƛƴ/Ŝƭƭ 
ǳƴ Ǝŀƛƴ ŘΩŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ Řŀƴǎ ƭŀ ƳŀƞǘǊƛǎŜ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜΣ ŎŜ ǉǳƛ ƭǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŀŎŎŞƭŞǊŜǊ ƭΩŞǘŀǇŜ ŘŜ 
recherche de formulation sans altérer la qualité du processus. La Société développe par ailleurs en 
interne un outil de micro fluidique, MC Fluidics, permettant un monitoring en temps réel, en continu 
et automatisé des formulations en test au laboratoire. 

[Ωǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŘŞƧŁ ŀǇǇǊƻǳǾŞǎ Ŝǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŞǎ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǳƴ ŦŀŎǘŜǳǊ ŘŜ ǊŀǇƛŘƛǘŞ 
de développement permettant à la Société de bénéficier de processus réglementaires accélérés pour 
accéder au marché, comme le 505(b)2 aux États-¦ƴƛǎΦ /ΩŜǎǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜ Ŏŀǎ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ƳŘŎ-IRM 
et mdc-CWM.  

Coûts de production maîtrisés 

Outre le principe actif, les ingrédients qui entrent dans la composition des produits consistent en des 
polymères et un solvant. Bien que le choix des combinaisons parmi des millions de possibilités, soit 
complexe, ces composants sont largement répandus et leurs coûts de production relativement faibles. 
/ΩŜǎǘ ǳƴŜ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭƭŜ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǉǳƛ ŀ ŞǘŞ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞŜ ŀǾŜŎ ƭŜ ǎƻǳŎƛ ŘŜ 
poǳǾƻƛǊ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ƭΩŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ǉǳŀƭƛǘŞ Ł ǳƴ ƳŀȄƛƳǳƳ ŘŜ ǇŀǘƛŜƴǘǎΦ /ΩŜǎǘ ǳƴŜ 
ǊŞǇƻƴǎŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜ Ł ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ Řŀƴǎ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞǎ tels que la France, 
où elles sont passées de 2,5 à 9 points de PIB entre 1950 et 20157, et un moyen de traiter un maximum 
de patients, y compris dans les pays en développement, où se situe un important potentiel de 
ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜΦ  

Propriété intellectuelle 

La technologie BEPO® est protégée par des brevets appartenant exclusivement à la Société et déjà 
ŀŎŎƻǊŘŞǎ ƧǳǎǉǳΩŜƴ нлоо aux États-¦ƴƛǎ Ŝǘ ƧǳǎǉǳΩŜƴ нлом Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜ Ŝǘ Ŝƴ /ƘƛƴŜΦ /ƘŀǉǳŜ ǇǊƻŘǳƛǘ 
développé par la Société, seule ou en partenariat, peut selon les Ŏŀǎ Ŝǘ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ ŦŀƛǊŜ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ 
spécifiques. Ceux-Ŏƛ ǇŜǳǾŜƴǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŎƻƴŎŜǊƴŜǊ ƭΩŀǎǎƻŎƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ Ł ǳƴ 
principe actif particulier ou encore une nouvelle méthode de traitement rendue possible par un 
produit.  

Les brevets de la {ƻŎƛŞǘŞ ƻƴǘ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳǎŜǎ ŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴǎΣ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ Ŝƴ 
particulier, et notamment de TEVA qui est engagée dans le développement de plusieurs produits aux 
côtés de la Société.  

[ŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ƛƴŎƭǳǘ ƭΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ōǊŜǾŜǘǎ ƎǊŃŎŜ Ł ƭΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ 
la technologie BEPO® visant à la rendre compatible avec un maximum de molécules thérapeutiques 
aux propriétés physico-chimiques particulières et améliorer le contrôle de la délivrance du 
médicament. 

Le savoir-faire et la propriété intellectuelle spécifiques à la fabrication des polymères BEPO® est par 
ailleurs contrôlée par la Société à travers sa joint-venture CM Biomaterials B.V., limitant ainsi le risque 
de copie de ses produits, au-delà de la durée de vie de ses brevets.  

                                                           

7 Ministère de la Santé (2017) 
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6.2.6. aŜŘƛƴ/Ŝƭƭ Ŝǎǘ ŘΩƻǊŜǎ Ŝǘ ŘŞƧŁ ǎǘǊǳŎǘǳǊŞŜ ǇƻǳǊ ƭŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ 

Adaptation du modèle de financement à la maturité de la société 

5ŜǇǳƛǎ ƭŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎŜǎ ŞǉǳƛǇŜǎ ƻƴǘ ǎǳ ŦŀƛǊŜ ǇǊŜǳǾŜ ŘΩŀŘŀǇǘŀōƛƭƛǘŞ ǇƻǳǊ ŦƛƴŀƴŎŜǊ ƭŜ 
développement de la technologie BEPO®, notamment à travers des collaborations et des partenariats 
prestigieux. La Société a, en effet, réussi à bâtir des relations fortes et durables avec des partenaires 
reconnus tels que TEVA, la Fondation Bill et Melinda Gates, Corbion, AIC, etc. La Société a ainsi su 
conserver intacte sa mission, tout en créant un large portefeuille de produits à fort potentiel, les plus 
avancés étant déjà en phases cliniques II et III. 

Afin de financer et accélérer sa croissance, la Société a mené dŜǇǳƛǎ ƭΩŞǘŞ нлмс ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎ 
ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǘŞƳƻƛƎƴŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴŦƛŀƴŎŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ǊŜƴƻƳƳŞǎΦ !ƛƴǎƛΣ ƭŀ 
Société a conclu un premier financement obligataire avec TEVA en 2016, et a réalisé depuis octobre 
нлмтΣ ƭΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩobligations remboursables en actions ordinaires de la Société auprès de CM-CIC 
LƴƴƻǾŀǘƛƻƴΣ {ŜǾŜƴǘǳǊŜ tŀǊǘƴŜǊǎ Ŝǘ .bt tŀǊƛōŀǎ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ тΣн 
Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎΦ /Ŝǎ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ŀŎǘƛƻƴǎ ƴŜ ǇƻǊǘŜƴǘ Ǉŀǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ Ŝǘ ŦŜǊƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ 
ŘΩǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ƻōƭƛƎŀǘƻƛǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ LƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ .ƻǳǊǎŜ ŀǾŀƴǘ 
ƭŜǳǊ ŘŀǘŜ ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜ όǎŜ ǊŞŦŞǊŜǊ ŀǳ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 21.1.2 du présent document de base). 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǊŜœǳ ƭŜ ǎƻǳǘƛŜƴ ŘŜ ƭŀ .9L Ŝƴ ƳŀǊǎ нлму ǎƻǳǎ ƭŀ ŦƻǊƳŜ ŘΩǳƴ ǇǊşǘ ŘŜ нл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ 
ŘΩŜǳǊƻǎ όǎŜ ǊŞŦŞǊŜǊ ŀǳ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 22.4.2 du présent document de base).  

Ces financements ont permis à la Société de démarrer la recherche de formulation de plusieurs 
ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ƛƴǘŜǊƴŜΣ ŘΩŞƭŀǊƎƛǊ ƭŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ Ŝǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ǎŜǎ 
compétences en interne.  

tǊşǘ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ  

Autre élément de maturité, la Société a créé en 2016 une joint-venture, CM Biomaterials B.V., avec 
Corbion, (Euronext Amsterdam Υ /w.bύΣ ƭΩǳƴ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ ŦŀōǊƛŎŀƴǘǎ Ŝǘ ŦƻǳǊƴƛǎǎŜǳǊǎ ƳƻƴŘƛŀǳȄ ŘŜ 
bio polymères pour ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜΦ /ŜǘǘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛƻƴ ǾƛǎŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ł assurer une 
bonne transition en termes de qualité et de quantité entre les polymères utilisés pendant les phases 
de recherche de formulation et ceux nécessaires aux développements cliniques et à la 
commercialisation des produits. Cette association doit également permettre de protéger le savoir-
faire et la propriété intellectuelle spécifiques à la fabrication des polymères BEPO® et de réduire les 
coûts relatifs au développement de ses produits. 

¦ƴŜ ŀǇǇǊƻŎƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŞŜ ŘΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 

CƻǊǘŜ ŘΩǳƴŜ ŞǉǳƛǇŜ ǉǳƛ ŀ ǇǊƻǳǾŞ ǎŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ Ł ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ǳƴŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ ŀǳ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŀǾŞǊŞ Ŝǘ ŘΩǳƴ 
réseau de partenaires solide, la Société accélère maintenant son développement en élargissant 
notamment son portefeuille de produits.  

Les opportunités offertes par les traitements injectables à action prolongée sont nombreuses, et 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜǎ Ł ǳƴ ƭŀǊƎŜ ŞǾŜƴǘŀƛƭ ŘΩŀƛǊŜǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΦ DǊŃŎŜ Ł ǎŀ ǾŜǊǎŀǘƛƭƛǘŞΣ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ 
ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŜƴǾƛǎŀƎŜǊ ƭŀ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƎǊŀƴŘ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ƳƻƭŞŎǳƭŜǎΦ [ΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ ǾƛǎŜ 
à accroître ce potentiel.  

!Ŧƛƴ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ŘƻǘŞŜ ŘΩǳƴ ƻǳǘƛƭ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞǎ ƻŦŦŜǊǘŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜΦ /Ŝ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ 
systématique vise à prioriser les programmes et à minimiser les risques avant le démarrage de la phase 
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de recherche de formulation. Certaines molécules sont également sélectionnées en prenant en 
ŎƻƳǇǘŜ ƭŜǎ ŞŎƘŀƴƎŜǎ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ Business Development et Alliances avec des partenaires potentiels 
ou existants.  

Les besoins médicaux non satisfaits dans les pays développés et en voie de développement sont 
ƛŘŜƴǘƛŦƛŞǎ ǇŀǊ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ǎǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǉǳƛ ǎΩŀǇǇǳƛŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǎǳǊ ǳƴ ǊŞǎŜŀǳ 
ŘΩŜȄǇŜǊǘǎ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀǳȄ ŘŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǇƭŀƴΦ /ƻƳǇƻǎŞŜ ŘŜ ǎƛȄ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ Ŝǘ ǎΩŀǇǇǳȅŀƴǘ ǎǳǊ ǳƴ 
partenariat privilégié avec la société de Market Access DǊƻǳǇIΣ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŀƴŀƭȅǎŜ ƭŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ Ŝǘ ƭŜǎ 
besoins non ou mal adressés, évalue les impacts possibles et détermine les objectifs thérapeutiques 
des produits (dose à délivrer et durée notamment). Compatibles avec la technologie BEPO®, les 
molécules sélectionnées sont testées en laboratoire afin de maximiser les chances de succès lors du 
passage en recherche de formulation. 

Extension de la technologie 

Pour accompagner le développement de son portefeuille de produits, la Société dispose par ailleurs 
ŘΩǳƴŜ ŞǉǳƛǇŜ ŘŞŘƛŞŜ Ł ƭΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ .9thϯ ǉǳƛ ǘǊŀǾŀƛƭƭŜ Ł ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ 
molécules compatibles, notamment dans les biologiques, et le champ des possibilités offertes (durée 
ŘΩŀŎǘƛƻƴΣ ŘƻǎŜΣ ŜǘŎΦύΦ  

La Société a également entièrement digitalisé son laboratoire et développé plusieurs outils pour 
affiner et accélérer les processus de développement des nouveaux produits :  

- Big Brain ǉǳƛ ǊŞǳƴƛǘ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ datas produites par la Société afin de permettre une 
ŦŜǊǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŎǊƻƛǎŞŜ ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ wϧ5 ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Τ  

- MC Fluidics ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜǊ Ŝƴ Ŏƻƴǘƛƴǳ Ŝǘ Ŝƴ ǘŜƳǇǎ ǊŞŜƭ ƭŜǎ ǘŜǎǘǎ ƛƴ ǾƛǘǊƻΦ /Ŝ ƴƻǳǾŜƭ 
outil, développé par la Société et actuellement au stade de prototype en test dans le 
ƭŀōƻǊŀǘƻƛǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ ƭΩƻǇǘƛƳƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎΣ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ 
ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜǎ Řǳ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ǘŜǎǘǎ ǊŞŀƭƛǎŀōƭŜǎ Ŝƴ ǇŀǊŀƭƭŝƭŜ Ŝǘ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜǎ 
ŘΩŞŎƘŜƭƭŜΦ 

6.3. Stratégie  

La reformulation et/ou le repositionnement de molécules pharmaceutiques, déjà approuvées par les 
autorités de santé et commercialisées, en combinaison avec sa technologie BEPO®, permet à la Société 
de mettre au point des produits injectables à action prolongée visant à rendre les traitements plus 
efficients. 

La Société considère que ce type de produits, qui émergent depuis quelques années avec la fin des 
ōǊŜǾŜǘǎ ǇǊƻǘŞƎŜŀƴǘ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳȄ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎΣ ƻŦŦǊŜ ǳƴ ǇǊƻŦƛƭ ōŞƴŞŦƛŎŜ κ ǊƛǎǉǳŜ ŀǘǘǊŀŎǘƛŦΣ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ 
et la tolérance des molécules utilisées étant déjà connues et documentées. Leurs perspectives 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŘƻƴŎ ǎŜ ǊŞǾŞƭŜǊ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜǎ ŀƭƻǊǎ ƳşƳŜ ǉǳΩƛƭǎ ǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ ǳƴ ǇǊƻŦƛƭ ŘŜ 
risque et des délais de développement potentiellement réduits.  

La ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŀǇǇǳƛŜ ǎǳǊ ǘǊƻƛǎ ǇƘŀǎŜǎΣ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜƳŜƴǘ ŘŜǇǳƛǎ нлмо Υ 

- [Ŝ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ ƎŀƳƳŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ 
schizophrénie en partenariat avec la société TEVA, avec notamment : 

(i) mdc-IRM, le produit le plus avancé de la Société, actuellement en cours 
ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ŘŜ ǇƘŀǎŜ LLL ŀǳȄ ;ǘŀǘǎ-Unis, basé sur la molécule 
ǊƛǎǇŞǊƛŘƻƴŜΣ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ŘǳǊŞŜǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŘΩǳƴ Ƴƻƛǎ Ŝǘ ŘŜ ŘŜǳȄ Ƴƻƛǎ ; 
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(ii) le produit mdc-TJK, actuellement en phase de développement préclinique, 
basé sur un antipsychotique atypique communément utilisé pour lequel 
aucune version injectable à action prolongée sous-ŎǳǘŀƴŞŜ ƴΩŜǎǘ 
commercialisée ; et 

(iii) un troisième produit potentiel, basé sur un autre antipsychotique atypique, 
est actuellement en phase de recherche de formulation et pourrait venir 
compléter la gamme de produits de traitement de la schizophrénie. 

- [Ŝ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ Řŀƴǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŀƛǊŜǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎΣ ŀǾŜŎ 
notamment : 

(i) le produit mdc-CWM, à base de célécoxib, destiné au traitement sur 
plusieurs semaines de la douleur et des inflammations post-chirurgie 
ƻǊǘƘƻǇŞŘƛǉǳŜΣ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŜǎǎŀƛǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ŘŜ ǇƘŀǎŜ LL ŀǳȄ ;ǘŀǘǎ-
Unis, développé en collaboration avec la société canadienne AIC ; 

(ii) le produit mdc-²²a ŘŜǎǘƛƴŞ Ł ƭŀ ƳƛǎŜ ŀǳ Ǉƻƛƴǘ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀŎŜǇǘƛŦ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜ 
à durée prolongée de six mois, basé sur un progestatif, développé avec le 
soutien de la Fondation Bill & Melinda Gates, actuellement en phase de 
recherche de formulation ; et 

(iii) quatre autres produits actuellement en phase de recherche de formulation 
couvrant diverses indications (dépression, douleur, transplantation, etc.). 

- [ΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ : 

(i) ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƘƻǊƛȊƻƴǘŀƭŜΣ ǇŀǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ǎƻƴ 
poǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀǳ ǊȅǘƘƳŜ ŘΩŀǳ Ƴƻƛƴǎ ǳƴ Lb5 κ /¢! όŘŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ŘŞƳŀǊǊŀƎŜ 
ŘΩŞǘǳŘŜǎ ŎƭƛƴƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ǇǊƻŘǳƛǘύ ǇŀǊ ŀƴ ŀǾŜŎ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ 
ŘΩǳƴŜ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ōŜǎƻƛƴǎ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ 
opportunités commerciales pouvant être adressés par la technologie BEPO®, 
en propre ou en partenariat ; et 

(ii) ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ǾŜǊǘƛŎŀƭŜΣ ǇŀǊ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎΣ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ 
ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ Ŝƴ ǇǊƻǇǊŜ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀǳ-delà de son 
expertise historique de formulation, potentiellement jusǉǳΩŁ ƭŀ 
commercialisation. Cette évolution amorcée depuis 2016 doit permettre à 
la Société de conserver un meilleur contrôle de ses produits et de maximiser 
la création de valeur. 

La Société et ses partenaires se focalisent actuellement sur le développement clinique de leurs 
programmes les plus avancés aux États-¦ƴƛǎ Ŝǘ ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ƭŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ 
ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǾƛǎŞǎ Ŝƴ ǇǊƛƻǊƛǘŞ Řŀƴǎ ŎŜ ǇŀȅǎΦ 5ΩǳƴŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 
et ses partenaires prévoient de cibler, en plus des États-Unis et dans la mesure où cela serait pertinent 
ŘΩǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ ǾǳŜ ƳŞŘƛŎŀƭ Ŝǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜΣ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ȊƻƴŜǎ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭΩ9ǳǊƻǇŜ Ŝǘ ƭŜ 
Japon, ainsi que les pays en voie de développement. 
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6.4. [ΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘs injectables à délivrance contrôlée et 
prolongée 

Au-ŘŜƭŁ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŘŞƳƻƴǘǊŞŜ ŘΩǳƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴ ŘƻƴƴŞŜΣ ƭŜǎ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛŦǎ 
ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ǇŜǊƳŜǘǘŜƴǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ǊŜƳǇƭŀŎŜǊ ƭŀ ǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜ ŘΩǳƴ 
médicament par une seule injection. Ceci vise à maintenir, dans la durée, la diffusion et la 
ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŀŎǘƛŦ Řŀƴǎ ƭŀ ŦŜƴşǘǊŜ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜΣ ŎΩŜǎǘ-à-dire au-dessus du seuil 
thérapeutique et en-dessous du seuil de toxicité. 

Une délivrance contrôlée et prolongée du principe actif 

 

N.B : les courbes du tableau ci-dessus sont normalisées Ł ǘƛǘǊŜ ŘΩƛƭƭǳǎǘǊŀǘƛƻƴ.  

Une délivrance localisée du principe actif 

La technologie BEPO® permet par ailleurs le développement de produits administrés localement, 
pouvant permettre une efficacité ciblée du principe actif et une réduction des effets indésirables 
systémiques.  
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6.4.1. [ΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ 

[ΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ thérapeutique se définit comme la « façon dont un patient suit, ou ne suit pas, les 
prescriptions médicales et coopère à son traitement. L'inobservance des traitements prescrits peut être 
la cause de leur inefficacité ou d'une rechute de la pathologie. Elle est parfois en rapport avec les 
contraintes du traitement ou avec ses effets secondaires »8. 

[ΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ Ŝǎǘ ǳƴ ŜƴƧŜǳ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞΦ Une bonne observance 
peut avoir plusieurs conséquences positives Υ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎΣ 
ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǉǳŀlité de vie du patient, ainsi que des économies pour ce dernier, pour le système 
de santé et la société au sens large.  

Plusieurs raisons peuvent expliquer pourquoi une personne arrête de suivre son traitement ou ne le 
suit pas tel que prescrit par son médecin, de manière intentionnelle ou non. Il y a notamment les 
facteurs associés au patient, à son acceptation de la maladie, à sa perception du risque, à ses 
ŎǊƻȅŀƴŎŜǎ Ŝƴ ƭƛŜƴ ŀǾŜŎ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Řǳ ǘǊaitement et ses effets secondaires. Il y a également les facteurs 
liés aux caractéristiques et à la lourdeur du traitement médicamenteux. Il y a enfin le contexte social 
et économique du patient, la qualité de son suivi et la prise en charge du traitement par une assurance. 

[ΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ŘŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ Ŧŀƛǘ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ǉǳƛ ǎΩŀŎŎƻǊŘŜƴǘ Ł ŘƛǊŜ ǉǳŜ ƭŀ ƳƻƛǘƛŞ ŘŜǎ 
ǇŀǘƛŜƴǘǎ ƴŜ ǎǳƛǾŜƴǘ Ǉŀǎ ŎƻǊǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƭΩƻǊŘƻƴƴŀƴŎŜ ǉǳƛ ƭŜǳǊ ŀ ŞǘŞ ǇǊŜǎŎǊƛǘŜ9Σ ǉǳΩƛƭǎ ǎƻƛŜƴǘ ŀǘǘŜƛƴǘǎ ŘŜ 
maladie chronique ou ponctuelle. En 2013, le CDC (Center for Disease Control) estimait que la non-
observance coutait chaque ŀƴƴŞŜ ǇǊŝǎ ŘŜ олл ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘΩUS dollars Ł ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜΣ ǉǳΩŜƭƭŜ 
était directement responsable de 125.000 morts et de 10% des hospitalisations.  

[Ŝǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ǎƻƴǘ ǳƴŜ ǊŞǇƻƴǎŜ ŀŘŀǇǘŞŜ ŀǳ ǇǊƻōƭŝƳŜ ŘΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ 
de ces nombreux patients.  

6.4.2. Le point de vue des payeurs 

[ΩŞǘǳŘŜ ŎƻƳƳŀƴŘŞŜ ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǘ ƳŜƴŞŜ ǇŀǊ DǊƻǳǇI Ŝƴ нлмпΣ tŀȅŜǊǎΩ ±ƛŜǿǎ ƻƴ [ƻƴƎ !ŎǘƛƴƎ 
Injectables - Potential To Create Payer Value, ŀ ǾŀƭƛŘŞ ƭΩƛƴǘŞǊşǘ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŘŜǎ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ǇŀȅŜǳǊǎ 
pour les injectables à action prolongée. Conduite auprès de 26 organismes payeurs décideurs aux 
États-¦ƴƛǎΣ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜΣ !ƳŞǊƛǉǳŜ ƭŀǘƛƴŜ Ŝǘ !ǎƛŜΣ ƭΩŞǘǳŘŜ ŀ ŘŞƳƻƴǘǊŞ ǉǳŜ ceux-ci sont généralement très 
ŎƻƴǎŎƛŜƴǘǎ Řǳ ƳŀƴǉǳŜ ŘΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ŀǳȄ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ŘǳŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ł ƭŜǳǊ ŦƻǊƳŜ ƎŀƭŞƴƛǉǳŜΦ  

  

                                                           

8 Larousse Médical 

9 Organisation Mondiale de la Santé : Adherence to Long-Term Therapies, Evidence for Actions (2003) 
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Comment les traitements injectables à action prolongée peuvent-ils améliorer les traitements ? 

Réponses spontanées (% des payeurs interrogés) 

 

[ŀ ǊŜŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŎŜǊǘŀƛƴ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ Ŝƴ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŘŞƭƛǾǊŀƴŎŜ ŎƻƴǘǊƾƭŞŜ 
et prolongée est considérée par les acteurs de la santé comme une approche intéressante pour 
améliorer l'efficacité des traitements et par incidenŎŜ ŎƻƳƳŜ ǳƴ ƭŜǾƛŜǊ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜǎ 
significatif grâce notamment : 

- à la diminution du nombre de rechutes, 

- au ralentissement de la progression de la maladie, 

- à la baisse du nombre de consultations chez les médecins généralistes ou spécialistes, 

- à la ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŘΩƘƻǎǇƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴ, 

- à des recours moindres à des médications secondaires destinées notamment à contrer des 
effets secondaires indésirables, 

- Ł ƭŀ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ŘŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ Ŝƴ Şǘŀǘ ŘΩƛƴŎŀǇŀŎƛǘŞ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭle 
notamment.  

 

The Payersô View on Value Creation 

Through Long term Injectables (LAIs)

LAISô  POTENTIAL 

TO GENERATE CLINICAL VALUE

92%

69%

81%

Efficacy Safety QoL

The key clinical value driver is efficacy but payers do 

not overlook the safety / tolerability, or the QoL

É groupH / MedinCel. For personal use only. Do not disclose, copy, distribute or use the contents without authorization of the rights owners. 7

Efficacit® Tol®rance Recommandation

des m®decins
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Comment les traitements injectables à action prolongée peuvent-ils générer des économies ? 

Réponses spontanées (% des payeurs interrogés) 

 

6.4.3. Les avantages concurrentiels de MedinCell  

Plusieurs sociétés développent des technologies permettant la mise au point de produits 
ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǘƛǉǳŜǎ Ł ŀŎǘƛƻƴ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜΦ [Ŝǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ŎŜǎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ǇŜǊƳŜǘǘŜƴǘ ŘΩŀǘǘŜƛƴŘǊŜ 
ŘŜǎ ŘǳǊŞŜǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ Ŝǘ ŘΩşǘǊŜ Ǉƭǳǎ ƻǳ Ƴƻƛƴǎ ŀŘŀǇǘŞŜǎ Ł ŎŜrtains principes actifs.  

Le tableau ci-dessous compare les principaux acteurs spécialisés dans le développement et/ou la 
commercialisation de produits pharmaceutiques basés sur leurs technologies propriétaires de 
délivrance à action prolongée injectables ou implantables, identifiés par la Société. 
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Comparaison des principales technologies de délivrance à action prolongée10 

Société 
Capitalisation 
boursière 

Technologie 
Stade de 
développement 

Polyvalence 
Durée de 
libération 

Route  

MedinCell S.A. - 
Dépôts de 
polymères PLA-
PEG 

Phase III  
< 12 
mois* 

sous-cutané 

Alkermes Plc. 7.0B USD 
Microsphères de 
polymères PLGA 
et prodrogues 

AMM  < 6 mois intramusculaire 

Pacira 
Pharmaceuticals 
Inc. 

1.44B USD 
Liposomes 
multivésiculaires 

AMM  < 1 mois sous-cutané 

Heron 
Therapeutics, 
Inc. 

2.17B USD 
Polymères TEG-
POE 

AMM  < 1 mois sous-cutané 

Camurus AB 500M USD 
Dépôts de 
lipides cristallins 

Demande 
ŘΩ!aa 

 < 1 mois sous-cutané 

Durect 
Corporation 

317M USD 
Dépôts de 
sucrose acétate 

Demande 
ŘΩ!aa 

 < 1 mois sous-cutané 

Intarcia 
Therapeutics 
Inc. 

- 
Mini-pompes 
osmotiques en 
titanium 

Demande 
ŘΩ!aa 

 > 3 mois implants 

Ascendis 
Pharma A/S 

2.54B USD 
Prodrogues 
transporteurs 

Phase III  < 6 mois intramusculaire 

Mapi Pharma 
Ltd. 

- 
Microsphères de 
polymères PLGA 

Phase II  < 6 mois intramusculaire 

 

* Bien que les produits de la Société, actuellement en développement ou en recherche de formulation, aient 
ǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴ ŎƛōƭŜ ŀƭƭŀƴǘ ŘŜ ǉǳŜƭǉǳŜǎ ƧƻǳǊǎ Ł с ƳƻƛǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŘŞƧŁ ǊŞŀƭƛǎŞ ŘŜǎ preuves de concept sur 
ŘŜǎ ŀƴƛƳŀǳȄ ŀŦƛƴ ŘŜ ǇǊƻǳǾŜǊ ƭŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ǎŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ ǎǳǊ ŘŜǎ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ǇƻǳǾŀƴǘ ŀƭƭŜǊ ƧǳǎǉǳΩŁ мн ƳƻƛǎΦ 

La Société estime que sa technologie BEPO® la positionne idéalement pour développer un portefeuille 
ŞǘŜƴŘǳ ŘΩƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŀŎǘion prolongée compétitif compte tenu de plusieurs éléments, notamment :  

- le savoir-faire unique de ses équipes et son expertise dans le design des polymères permettant 
ǳƴŜ ƭŀǊƎŜ ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŞ Řŀƴǎ ƭŀ ŘŞǘŜǊƳƛƴŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŦƻǊƳǳƭŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘǳǊŞŜǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴ ǇƻǎǎƛōƭŜǎΣ ŘŜǎ 

                                                           

10  Capitalisation boursière au 24 avril 2018 / Technologie : type de technologie injectable à libération 
prolongée / Stade de développement : phases cliniques ou AMM (autorisation de mise sur le marché) / 
Polyvalence : correspond à une évaluation qualitative faite par la Société du potentiel de service 
pharmacologique rendu par la technologie. Cette évaluation est réalisée à partir de données publiques et 
ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜǎ ōǊŜǾŜǘǎ ŀŎŎŜǇǘŞǎΦ 9ƭƭŜ ǇǊŜƴŘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ƭŀ ǊƻǳǘŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ όǎƻǳǎ-cutanée 
ou intramusculaire), la flexibilité de la technologie pour formuler différents types de molécules thérapeutiques, 
sa capacité à libérer dans le temps ces molécules,  ou encore sa faculté de préserver leur intégrité structurelle 
όǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ƻǳ ƴƻƴ ŘŜ ǎƻƭǾŀƴǘǎ ƻǊƎŀƴƛǉǳŜǎ ǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜύΦ  ǇŜǳ ŦŀǾƻǊŀōƭŜΣ  ŦŀǾƻǊŀōƭŜΣ  ǘǊŝǎ ŦŀǾƻǊŀōƭe / 
Durée de libération : durée maximale de libération, selon les résultats décrits dans les brevets princeps publiés / 
wƻǳǘŜ Υ ǊƻǳǘŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴΣ ƭŀ ǊƻǳǘŜ ǎƻǳǎ-ŎǳǘŀƴŞŜ Ŝǎǘ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞŜ Ǉƭǳǎ ŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǇƻǳǊ ǎŀ ŦŀŎƛƭƛǘŞ ŘΩŀŎŎŝǎ ς 
Source : MedinCell 



Page 78 

ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ǇƻǳǾŀƴǘ şǘǊŜ ŦƻǊƳǳƭŞǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ Řǳ ƳƻŘŜ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘration des produits 
développés par la Société ; 

- le soutien de partenaires de haut niveau pour les programmes en cours de développement, 
ayant ainsi validé la technologie BEPO® Ŝǘ ǎƻƴ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩŀŎŎŝǎ Ł ǳƴ ƭŀǊƎŜ ǊŞǎŜŀǳ 
ŘΩŜȄǇŜǊǘǎ ; 

- une organisatiƻƴ ƻǇǘƛƳŀƭŜ ŘŜ ǎŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎ ŘŜ wϧ5Σ ƭŜǎǉǳŜƭƭŜǎ ǎƻƴǘ Ŝƴ ǘǊŀƛƴ ŘΩşǘǊŜ ǊŜƴŦƻǊŎŞŜǎ 
Ŝƴ ǾǳŜ ŘŜ ƭΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝƴ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ 
la technologie ; 

- une rapidité de développement assurée grâce à la technologie BEPO® ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŁ ƭΩŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ 
de ses équipes et le développement de ses capacités de R&D ; 

- une industrialisation maîtrisée via la joint-venture ŎǊŞŞŜ ŀǾŜŎ /ƻǊōƛƻƴΣ ƭΩǳƴ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ 
ŦŀōǊƛŎŀƴǘǎ Ŝǘ ŦƻǳǊƴƛǎǎŜǳǊǎ ƳƻƴŘƛŀǳȄ ŘŜ ōƛƻ ǇƻƭȅƳŝǊŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜutique ; 

- des coûts de production maîtrisés ; 

- un modèle de financement et de sélection de partenaires à forte valeur ajoutée (technique, 
commerciale et/ou financière) ; et 

- une politique de propriété intellectuelle solide. 

6.5. 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ produits innovants pour le traitement de la 
schizophrénie 

6.5.1. Les défis liés à la schizophrénie 

La maladie 

La schizophrénie est une maladie psychique grave, qui s'accompagne d'une perte du contact avec la 
réalité, de délires ainsi que de modification de la pensée, du langage et du comportement. Les patients 
sont souvent incapables de faire la distinction entre la réalité et leur propre perception des 
évènements. On distingue en général trois types de symptômes :  

- symptômes dits positifs, qui ne sont pas observés chez les personnes en bonne santé : 
hallucinations, délires, troubles de la pensée et du langage, agitations et troubles 
psychomoteurs, etc., 

- symptômes dits négatifs qui sont un affaiblissement de capacités psychologiques 
normalement présentes : apathie et retrait social, dépersonnalisation, etc. et, 

- symptômes dits cognitifs Υ ŘŞŦƛŎƛǘ ŘΩŀǘǘŜƴǘƛƻƴΣ ǇŜǊǘŜ ŘŜ ƳŞƳƻƛǊŜΣ ŜǘŎΦ 

Les comportements désorganisés associés aux symptômes de la schizophrénie peuvent entraîner des 
difficultés pour les patients à mener une vie normale, que ce soit pour les tâches simples de la vie 
quotidienne, la possibilité de travailler, ou les interactions avec leur entourage. 

{Ŝƭƻƴ ƭΩhǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ aƻƴŘƛŀƭŜ ŘŜ ƭŀ {ŀƴǘŞΣ ƭŀ ǎŎƘƛȊƻǇƘǊŞƴƛŜ ŀŦŦŜŎǘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ но Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ 
dans le monde et est plus fréquente chez les hommes que chez les femmes. Le risque de mourir 
prématurément est 2 à 2,5 fois plus élevé pour les sujets atteints de schizophrénie que dans 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ƭŀ ǇƻǇǳƭŀǘƛƻƴΦ [Ŝǎ ŘŞŎŝǎ ǎƻƴǘ ǎƻǳǾŜƴǘ Řǳǎ Ł ŘŜǎ ƳŀƭŀŘƛŜǎ ǇƘȅǎƛǉǳŜǎΣ comme des 
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affections cardiovasculaires, métaboliques ou infectieuses. Plus de 50% des personnes atteintes de 
schizophrénie ne reçoivent pas les soins appropriés ; 90% des personnes non traitées vivant dans les 
pays en développement11. Aux États-Unis, la ǎŎƘƛȊƻǇƘǊŞƴƛŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ нл҈ ŘŜǎ ƧƻǳǊǎ ŘΩƘƻǎǇƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴ 
et 50% des hospitalisations psychiatriques12. 

Une étude de 2016 estimait le surcoût économique de la schizophrénie aux États-Unis entre 134,4 
ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ¦{Ϸ Ŝǘ мтпΣо ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ¦{Ϸ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ нлмоΣ Řƻnt notamment 37,7 milliards US$ (24%) de 
coûts directs en soins de santé, 9,3 milliards US$ (6%) de coûts directs autres, et 117,3 milliards US$ 
(76%) de coûts indirects. Les composantes les plus importantes étaient notamment les coûts 
excédentaires associés au chômage (38%), la perte de productivité attribuable à la maladie et ses 
traitements (34%) et les coûts directs des soins de santé (24%)13. 

Les traitements antipsychotiques 

Les traitements traditionnels de la schizophrénie visent à réduire la sévérité des troubles et 
comportements psychotiques. A ce titre, les antipsychotiques ont démontré une forte efficacité dans 
la prise en charge des symptômes positifs et sont généralement utilisés comme traitement de 
première intention14Φ [Ωƛƴƛǘƛŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛǇǎȅŎƘƻǘƛǉǳŜ ƛƳǇƭƛǉǳŜ ƭΩŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛŦ ŘŜ 
ƭŀ ŘƻǎŜ ŀŘŀǇǘŞŜ Ł ŎƘŀǉǳŜ ǇŀǘƛŜƴǘ ǇƻǳǊ ŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ǘƘŞǊŀǇŜǳǘƛǉǳŜ ǘƻǳǘ Ŝƴ ƭƛƳƛǘŀƴǘ ƭŜǎ ŜŦŦŜǘǎ 
secondaires15. Une amélioration des symptômes psychotiques est généralement observée au bout de 
quelǉǳŜǎ ƧƻǳǊǎ Ƴŀƛǎ ǇŜǳǘΣ Řŀƴǎ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŎŀǎΣ ǇǊŜƴŘǊŜ ƧǳǎǉǳΩŁ п Ł с ǎŜƳŀƛƴŜǎΦ ¦ƴŜ Ŧƻƛǎ ƭŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ 
initié, l'approche recommandée consiste à poursuivre le traitement antipsychotique indéfiniment, 
certaines études cliniques aléatoires ayant démontré une réduction considérable du risque de rechute 
par rapport à l'arrêt du traitement16. Des changements de produit antipsychotique ou des 
modifications de doses interviennent fréquemment en cas de mauvaise efficacité thérapeutique17 ou 
Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩŞƳŜǊƎŜƴŎŜ ƻǳ ŜȄŀŎŜǊōŀǘƛƻƴ ŘΩŜŦŦŜǘǎ ƛƴŘŞǎƛǊŀōƭŜǎ18Φ [Ŝǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ Ŧƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǎǳǊǾŜƛƭƭŀƴŎŜ 
continue pour permettre une réaction rapide aux effets indésirables et favoriser ainsi la bonne 
ƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ Ŝǘ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Řǳ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ19. 

  

                                                           

11 Organisation Mondiale de la Santé : http://www.who.int/mediacentre/factsheets/fs397/fr/ 

12 Comprehensive understanding of schizophrenia and its treatment, Maguire GA: 
https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/12227084 

13 The Economic burden of schizophrenia in the United States in 2013, Analysis Group, Otsuka, Lundbeck LLC ς  
2016: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27135986 

14 Buchanan et al. 2009 

15 Lehman et al., 2004 

16 Leucht et al., 2012 

17 Essock et al., 2006 

18 Stroup et al., 2006 

19 Lehman et al., 2004 
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Les produits antipsychotiques les plus couramment utilisés pour le traitement de la schizophrénie sont 
les antipsychotiques atypiques (ou antipsychotiques de seconde génération), une nouvelle génération 
de médicaments plus efficaces et ayant moins d'effets secondaires indésirables que les 
antipsychotiques de première génération. En 2016, les antipsychotiques atypiques les plus 
couramment prescrits pour le traitement de la schizophrénie incluent notamment la rispéridone, 
ƭΩŀǊƛǇƛǇǊŀȊƻƭŜΣ ƭŀ ǇŀƭƛǇŜǊƛŘƻƴŜ όƳŞǘŀōƻƭƛǘŜ ŘŜ ƭŀ ǊƛǎǇŞǊƛŘƻƴŜύ ƭΩƻƭŀƴȊŀǇƛƴŜΣ Ŝǘ ƭa lurasidone20. La plupart 
de ces molécules ont un mécanisme d'action commun, agissant comme antagonistes des récepteurs 
DA et 5-I¢Σ Ŝǘ ŘŜǎ ŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞǎ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜǎΦ [Ŝ ŎƘƻƛȄ ŘŜ ƭŀ ƳƻƭŞŎǳƭŜ Ł ǳǘƛƭƛǎŜǊ ǇƻǳǊ ƭŜ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ 
patient schizophrène dépend de nombreux facteurs, notamment des effets secondaires prévisibles. 
/Ŝǎ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎ ǎƻƴǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ǇǊŜǎŎǊƛǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎȅƳǇǘƾƳŜǎ ǇǎȅŎƘƛǉǳŜǎΣ 
notamment chez les bipolaires. 

                                                           

20 IMS sales data, MIDAS & Globaldata, MedinCell 
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Comparaisons des effets secondaires des principaux antipsychotiques (extrait)21 

Molécule 
Prolongement 
ŘŜ ƭΩƛƴǘŜǊǾŀƭƭŜ 
QT22 

Hypotension
23 

Somnolence 
Prise de 
poids 

Syndrome 
métabolique
24 

Symptômes 
extrapyramidaux
25 

Hyperprolactinémies26 

Lurasidone ҍ ҍ + +/ς ҍ + +/ς 

Aripiprazole ҍ ҍ ҍ +/ς +/ς +/ς ҍ 

Olanzapine + + ++ +++ +++ +/ς + 

Paliperidone + ++ + ++ ++ + +++ 

Rispéridone + ++ + ++ ++ + +++ 

Notes :  

+++ occurrence / gravité importantes ;  

++, occurrence / gravité moyennes ;  

+, occurrence / gravité faible ;  

ς, occurrence / gravité très faible. 

Chacun des antipsychotiques atypiques communément utilisés pour le traitement de la schizophrénie 
ŀ ǳƴ ǇǊƻŦƛƭ ŘΩŜŦŦŜǘǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭǎ ǎǇŞŎƛŦƛǉǳŜǎ Ŝǘ ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ 
patients. La Société développe des injectables à action prolongée basés sur différents 

                                                           

21 https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC3132094/table/t5-tcrm-7-239 

22 tǊƻƭƻƴƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴǘŜǊǾŀƭƭŜ v¢ Υ ƭΩƛƴǘŜǊǾŀƭƭŜ v¢ Ŝǎǘ ǳƴŜ ŘŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭΩŞƭŜŎǘǊƻŎŀǊŘƛƻƎǊŀƳƳŜ 
correspondant à la durée électrique de la contraction cardiaque. Son allongement peut être un effet indésirable 
ƭƛŞ Ł ƭŀ ǇǊƛǎŜ ŘΩŀƴǘƛǇǎȅŎƘƻǘƛǉǳŜǎ 

23 Hypotension Υ ƭΩƘȅǇƻǘŜƴǎƛƻƴ Ŝǎǘ ǳƴŜ ǇǊŜǎǎƛƻƴ ŀǊǘŞǊƛŜƭƭŜ Ǉƭǳǎ ōŀǎǎŜ ǉǳŜ ƭŀ ƴƻǊƳŀƭŜ 

24 Syndrome métabolique : le syndrome métabolique déǎƛƎƴŜ ƭΩŀǎǎƻŎƛŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ ǎŞǊƛŜ ŘŜ ǇǊƻōƭŝƳŜǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ 
ayant en commun un mauvais métabolisme corporel 

25 Symptômes extrapyramidaux : les symptômes extrapyramidaux sont des effets indésirables des 
antipsychotiques physiques et psychiques, comprenant notamment des perturbations de mouvements, une 
impatience ou des tremblements 

26 Hyperprolactinémie Υ ƭΩƘȅǇŜǊǇǊƻƭŀŎǘƛƴŞƳƛŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ Ł ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ǇǊƻƭŀŎǘƛƴŜ 
au-delà des valeurs normales. Certains antipsychotiques peuvent entrainer une hyperprolactinémie pouvant 
engendrer des effets secondaires pour les patients 
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ŀƴǘƛǇǎȅŎƘƻǘƛǉǳŜǎ ŀǘȅǇƛǉǳŜǎ ŀǾŜŎ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩƻŦŦǊƛǊ ǳƴ ŎƘƻƛȄ ŎƻƘŞǊŜƴǘ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ 
traiter efficacement un maximum de patients. 

Le problème de la non-observance  

Bien que les traitements antipsychotiques aient démontré leur efficacité, réduisant notamment de 
64% à 27% le taux de rechute sous douze mois (traitement vs. Placebo)27, la non-observance aux 
traitements reste un phénomène fréquent parmi les patients schizophrènes et un problème majeur 
dans le traitement de la maladie.  

Une analyse systématique de 39 études a déterminé un taux moyen de non-observance au traitement 
de 41% chez les patients schizophrènes. Un resserrement de cette analyse aux cinq études les plus 
rigoureuses sur le plan méthodologique (définƛǎǎŀƴǘ ƭΩƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ŎƻƳƳŜ ƭŀ ǇǊƛǎŜ ŘŜ ƳŞŘƛŎŀƳŜƴǘǎ ŀǳ 
moins 75% du temps), montre un taux de non-observance augmenté à 50%28. 

Le défaut d'observance des traitements antipsychotiques entraîne une augmentation des 
hospitalisations, des recours aux services psychiatriques d'urgence, de la violence et de ses 
conséquences judiciaires, de la toxicomanie, etc. Il s'agit donc d'un véritable problème de santé 
publique aux conséquences significatives sur la qualité de vie des patients et aux coûts majeurs pour 
la société.  

                                                           

27 Leucht et al. Lancet 2012 ; 37:2063ς2071  

28 Lacro JP, Dunn LB, Dolder CR, Leckband SG, Jeste DV. Prevalence of and risk factors for medication 
nonadherence in patients with schizophrenia: a comprehensive review of recent literature. J Clin Psychiatry. 
2002;63:892ς909 
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Conséquence de la non-observance aux États-Unis29  

 

Les avantages des antipsychotiques injectables à action prolongée  

Le succès des premiers antipsychotiques injectables à action prolongée actuellement commercialisés, 
malgré leurs caractéristiques sous-optimales (injections intramusculaires, volumes importants, 
complémentation orale initiale, etc. ς voir ci-après) et la disponibilité d'alternatives génériques par 
ǾƻƛŜ ƻǊŀƭŜΣ ŎƻƴŘǳƛǘ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ŜǎǘƛƳŜǊ ǉǳϥƛƭ ŜȄƛǎǘŜ ŘΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ōŜǎƻƛƴǎ ƴƻƴ ǎŀǘƛǎŦŀƛǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ 
traitement de la schizophrénie auxquels peuvent répondre les antipsychotiques injectables à action 
prolongée en cours de développement par la Société.  

Une étude clinique menée entre 2005 et 2012 et publiée en 2015 par Kenneth Subotnik, Ph.D. et ses 
collègues de l'Université de Californie à Los Angeles30, ŀ ŀƛƴǎƛ ŘŞƳƻƴǘǊŞ ƭϥŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊŜ ŘΩǳƴŜ 
version injectable à action prolongée de la rispéridone pour le traitement des personnes 
schizophrènes. Les chercheurs ont suivi 83 individus nouvellement diagnostiqués : 40 participants ont 
reçu par injection une dose de 25 mg de rispéridone toutes les deux semaines et 43 participants ont 
ǊŜœǳ ǳƴŜ ŘƻǎŜ ǉǳƻǘƛŘƛŜƴƴŜ ƻǊŀƭŜ ŘŜ н ƳƎ όо ŀǳǘǊŜǎ ǇŀǘƛŜƴǘǎ ƛƴƛǘƛŀƭŜƳŜƴǘ ƛƴŎƭǳǎ Řŀƴǎ ƭΩŞǘǳŘŜ ƴΩƻƴǘ Ǉŀǎ 
continué). 

{ǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ мн ƳƻƛǎΣ ƭΩŞǘǳŘŜ ŀ ƳƻƴǘǊŞ ǉǳŜ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ rechute était réduit de 84,7% pour le 
groupe sous injectable par rapport au groupe sous traitement oral, les injectables étant par ailleurs 
associés à des niveaux moins importants d'hallucinations et de délires. Le taux de participants 
nécessitant une hospitalisation sur 12 mois était de 5% pour les patients sous injectable contre 18,6% 
pour ceux sous traitement oral.  

                                                           

29 Nonadherence with antipsychotics medication in schizophrenia: challenges and management strategies, Peter 
M Haddad, Cecilia Brain and Jan Scott: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC4085309/figure/f3-
prom-5-043/ 

30 Subotnik et al., 2015 - https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC5065351/ 
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[ΩŞǘǳŘŜ ŀ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ƳƻƴǘǊŞ ǉǳŜ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩƛƴƧŜŎǘŀōƭŜǎ Ł ŘǳǊŞŜ ǇǊƻƭƻƴƎŞŜ ŀ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇŜǊƳƛǎ ǳƴŜ 
amélioration de la myélinisation intra-corticale et des fonctions cognitives des patients. Ces derniers 
résultats laissent penser que l'utilisation d'antipsychotiques injectables à action prolongée dès 
ƭΩŀǇǇŀǊƛǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊŜƳƛŜǊǎ ǎȅƳǇǘƾƳŜǎ ŘŜ ƭŀ ǎŎƘƛȊƻǇƘǊŞƴƛŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ƛƳǇŀŎǘŜǊ ǇƻǎƛǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ 
de la maladie et améliorer le résultat des traitements antipsychotiques sur le long terme.  

Les auteurs concluent leur étude de la manière suivante : « (...) il semblerait que l'utilisation rapide 
d'antipsychotiques injectables à action prolongée au début de la schizophrénie puisse modifier la 
trajectoire de la maladie et conduire à de meilleurs résultats à long terme. Cette possibilité pourrait  
"changer la donne" pour les malades. »32 

                                                           

31 Subotnik et al., 2015 

32 Subotnik et al., 2015: « ... it would suggest that the use of long-acting injectable antipsychotics early in 
schizophrenia can modify the trajectory of the disorder and lead to better long-term outcomes. This possibility 
ǿƻǳƭŘ ōŜ ŀ άƎŀƳŜ ŎƘŀƴƎŜǊέ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƛŜƭŘΦ η 














































































































































































































































































































































































































































































































































































































































