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I. Responsable du rapport financier annuel

Monsieur Christophe Douat, Président du Directoire de la société MEDINCELL.

I1. Attestation de la personne responsable

« J’atteste, a ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes
comptables applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiere
et du résultat de la société et de I’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et
que le rapport de gestion ci-apres présente un tableau fidéle de I’évolution des affaires, des
résultats et de la situation financiere de la société et de I’ensemble des entreprises comprises
dans la consolidation et qu’il décrit les principaux risques et incertitudes auxquels elles sont
confrontées. »

Monsieur Christophe Douat, Président du Directoire de la société MEDINCELL.

I11. Responsable de l'information financiéere

Monsieur Jaime Arango

Directeur administratif et financier

Adresse : 3 rue des Freres Lumiere — 34380 JACOU
Téléphone : +33 (0) 1873927 99

Adresse électronique : jaime.arango@medincell.eu



MEDINCELL
Société anonyme a directoire et conseil de surveillance au capital de 200.913,08 euros
Siege social : 3, rue des Fréres Lumiere, 34830 Jacou
444 606 750 RCS Montpellier

(la « Société >)

Présentation

MedinCell est une société pharmaceutique technologique qui développe un portefeuille de
produits injectables a action prolongée dans différentes aires thérapeutiques en associant sa
technologie propriétaire BEPO® a des principes actifs déja connus et commercialisés. La
technologie BEPO® permet de contréler et de garantir la délivrance réguliere a dose
thérapeutique optimale d’'un médicament pendant plusieurs jours, semaines ou mois a partir
de Pl'injection sous-cutanée ou locale d’un simple dépot de quelques millimeétres, entierement
bio résorbable. MedinCell, a travers la libération controlée et prolongée du principe actif, rend
les traitements médicaux plus efficients grace notamment a I'lamélioration de I'observance,
c'est-a-dire le respect des prescriptions médicales, et a la diminution significative de la
quantité de médicament nécessaire dans le cadre d’un traitement ponctuel ou chronique.

MedinCell a été constituée le 9 janvier 2003 et est immatriculée auprés du registre du
commerce et des sociétés de Montpellier sous le numéro 444 606 750. Son code NAF est le
7219Z.

La Société est une société anonyme a Directoire et Conseil de surveillance dont le siege social
est situé au 3 rue des Freres Lumiére — 34380 JACOU. Elle cldture son exercice le 31 mars de
chaque année.

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

MedinCell est cotée sur le compartiment C du marché réglementé d‘Euronext a Paris (Code
ISIN : FR0004065605, code mnémonique Euronext: MEDCL) depuis le 8 octobre 2018.
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Synthese de I'évolution du cours de I'action depuis la cotation jusqu’au 31 mars 2019

Evolution du cours de bourse
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Historique du groupe

2003-2009
Création de la Société et développement et validation de la technologie BEPO®.

2009-2013
Premiéres collaborations scientifiques dans la santé humaine basées sur la technologie BEPO®.

2013

Conclusion d’un accord de partenariat multi-produit entre la Société et TEVA et lancement
dans ce cadre de la formulation d’'un premier produit pour le traitement de la schizophrénie
(mdc-IRM).

2015
Lancement de la formulation d’un deuxiéme (mdc-TJK) et troisieme produit (mdc-ANG) dans
le domaine du SNC (Systeme Nerveux Central) en partenariat avec TEVA.

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

2016

Conclusion d'un contrat de collaboration et de licence entre la Société et Arthritis Innovation
Corporation (<« AIC ») et lancement de la formulation d'un premier produit pour le traitement
de la douleur et de I'inflammation post-opératoire sans opioide dans le cadre de la chirurgie
d’arthroplastie totale du genou en partenariat avec AIC.

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

Premiére injection sur I'homme d'un produit BEPO® dans le cadre du programme en
schizophrénie en partenariat avec TEVA (mdc-IRM) (phase clinique pilote en Grande-
Bretagne).
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Aménagement dans les nouveaux locaux situés 3 rue des Freres Lumiére a Jacou.

Conclusion par la Société d'un contrat de financement obligataire d'un montant de 15 millions
d’euros aupres de TEVA.

Démarrage des essais cliniques de Phase 1 aux Etats-Unis dans le cadre du programme en
schizophrénie en partenariat avec TEVA (mdc-IRM).

2017
Amorcage des activités de formulation des premiers produits internes dans les domaines de
I'anesthésie, de la douleur et de la transplantation d’organes.

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

Entrée de CM-CIC Innovation au capital de la Société par rachat de titres aupreés d’actionnaires
existants.

Conclusion par la Société d’un accord de collaboration avec la Fondation Bill & Melinda Gates
pour la mise au point de produits contraceptifs a durée prolongée pour les pays en
développement (mdc-WWM).

Emission d’obligations remboursables en actions par la Société au profit de fonds gérés par
Seventure Partners.

2018
Lancement des études précliniques sur le programme mdc-TJK dans le domaine du SNC en
partenariat avec TEVA.

Conclusion d’un contrat de financement avec la Banque Européenne d’Investissement pour la
formulation et le développement de produits internes.

Lancement de I'étude de Phase 3 aux Etats-Unis sur le programme en schizophrénie mdc-IRM
en partenariat avec TEVA.

Lancement de I'étude de Phase 2 aux Etats-Unis sur le programme mdc-CWM pour le
traitement de la douleur et de I'inflammation post-opératoire dans le cadre de la chirurgie
d’arthroplastie totale du genou en partenariat avec AIC.

Emission d'obligations remboursables en actions par la Société au profit de BNP Paribas
Développement et de CM~-CIC Innovation.

Activité de la période 2018-2019

La durée de I'exercice 2018-2019 est de 12 mois couvrant la période du 1 avril 2018 au
31 mars 2019.
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fYT®

Développement du portefeuille de produits au cours de I'exercice 2018-19

Conformément a sa stratégie et a ses objectifs, MedinCell a vu son portefeuille de produits
progresser, avec d'une part des avancées significatives pour plusieurs programmes, et d’'autre
part le lancement des activités de sélection de formulation pour de nouveaux produits.

RECHERCHE DE LEAD FORMULATION PRECLINIQUE @ PHASE 1 phnee o e PHASE 3 @ MARCHE

REGLEMENTAIRE

mdc-ANG
SNC*

. mdc-GRT
mdc-NVA TRANSPLANTATION

DOULEUR CHRONIQUE

'DOULEUR & INFLAMMATION
Partenaire : AIC’

Démarrage US mai 2018

ANESTHESIE, DOULEUR
Interne

Démarrage mars 2019

* Systeme Nerveux Central

1. Demande d’Autorisation de démarrage d’études cliniques

2. Autorisation de Mise sur le Marché

3. Arthritis Innovation Corporation (AIC) : Entreprise créée par des chirurgiens nord-américains

Au 31 mars, 2019

NB : les fleches vertes correspondent aux programmes en cours et les cases bleues aux
activités de sélection de formulation pour de nouveaux produits.

Mars 2019 Anesthésie et traitement de la douleur postopératoire sans opioide (mdc-
cMmv)

> Lancement du développement préclinique réglementaire

Les études in vivo ont démontré que mdc-CMV pouvait combiner une
anesthésie chirurgicale et plus de 3 jours d’analgésie apres une unique
injection préopératoire de maniére a améliorer et simplifier la prise en
charge de la douleur postopératoire, réduire les risques de douleurs
chroniques et éviter le recours aux opioides.

Le développement de ce produit entre dans le cadre d'une approche
multimodale de la gestion de la douleur sans opioide avec, en plus de
mdc-CMV, deux autres programmes : mdc-CWM actuellement en essais
cliniques de Phase 2 aux Etats-Unis et mdc-NVA en sélection de
formulation.

Programme interne le plus avancé de MedinCell, mdc-CMV pourrait entrer en
développement clinique en 2020.
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Février 2019 Traitement de la dépression (mdc-ELK)
> Arrét des activités de recherche de formulation

Cette décision a été prise conformément a la stratégie de la Société qui
vise a confirmer le plus rapidement possible la faisabilité d'un
programme.

Janvier 2019 Contraceptif injectable actif 6 mois (mdc-WWM)

> Versement par la Fondation Bill & Melinda Gates de la seconde tranche de la
subvention destinée a financer I’étape de formulation du produit

Ce versement de 1,5 M$ pour une subvention totale de 3,5 MS, intervient
sur la base des résultats prometteurs d’études in vivo menées au cours
des 12 premiers mois du projet et justifie le potentiel de faisabilité.

Le programme pourrait entrer en développement préclinique réglementaire en
2020.

Novembre 2018  Urologie (mdc-DOM)
> Lancement des activités de sélection de formulation

Le lancement de ce programme fait suite aux études préliminaires qui ont
validé la faisabilité technique et les potentiels du produit.

Juin 2018 Traitement d’entretien de la schizophrénie (mdc-IRM)
> Début des essais cliniques de Phase 3 aux Etats-Unis

Développé par notre partenaire Teva, le programme le plus avancé utilisant
la technologie de MedinCell est désormais en études cliniques de Phase 3
aux Etats-Unis avant la demande d’autorisation de mise sur le marché.
Utilisant la rispéridone, un principe actif déja largement commercialisé,
mdc-IRM est destiné au traitement d’entretien de la schizophrénie. Teva
pilote et finance le développement du produit dont il assurera la
commercialisation s'il est approuvé.

Ce produit illustre le profil bénéfice/risque particulierement attractif des
programmes de MedinCell, basés sur des molécules dont I'efficacité est
prouvée. Il bénéficie ainsi aux Etats-Unis de la procédure réglementaire
allégée 505(b)(2) qui I'a notamment dispensé d'une Phase 2.

La fin estimée de la collecte des données pour I’étude est prévue au premier
trimestre 2020 et I’étude devrait s’achever en au second trimestre 2020.

Mai 2018 Traitement sans opioide de la douleur et de I'inflammation postopératoire
en chirurgie orthopédique (mdc-CWM)
> Début des essais cliniques de Phase 2 aux Etats-Unis (étude d’innocuité et
d’activité)
Ce produit est développé en partenariat avec la société canadienne Arthritis
Innovation Corporation (AIC).

Enavril 2019, AIC a limité le recrutement a 20 patients (sur les 50 autorisés) pour
I’étude clinique de Phase 2 en cours. Une analyse de toutes les données
disponibles sera effectuée une fois que le vingtiéme patient aura fait sa visite de
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suivi de trois mois, au cours de I'été 2019. AIC prévoit de rencontrer par la suite la
FDA pour présenter ses conclusions et valider le prochain plan d'essais cliniques.

Avril 2018 Traitement a action prolongée - Systeme Nerveux Central (mdc-T)K)
> Lancement du développement préclinique réglementaire
C'est le deuxieme produit développé avec le partenaire Teva.

Ce programme pourrait faire I’objet d’une demande d’autorisation d’essais
cliniques™ et entrer en développement clinique sur ’année 2019.

Succes des opérations de financement pour accompagner la stratégie de progression et
d’enrichissement du portefeuille et validation du modele de MedinCell par des acteurs financiers
de premier rang.

L'émission d’'ORA pour un montant de 3,2 M€, I'’encaissement d’'une premiere tranche de 7,5
M€ du prét de la Banque Européenne d'Investissement (12,5 M€ supplémentaires a ce jour
disponibles) et le succés de I'introduction en bourse, ayant généré 31,4 M€, ont permis de
renforcer les capacités de I'équipe R&D pour faire progresser et enrichir le portefeuille de
produits, notamment sur de nouvelles technologies propriétaires.

MedinCell a également ceuvré pour renforcer sa visibilité en termes de trésorerie avec le tirage
de la 1% tranche de I'emprunt BEI pour 7,5 M€ et surtout avec le succes de son introduction
en bourse en octobre 2018 sur le Compartiment C du marché réglementé d’Euronext a Paris.
MedinCell a levé 31,4 millions d’euro pour une capitalisation boursiere d’environ 144,1 M€ post
augmentation de capital, sur la base d’'un nombre d'actions de 19 878 372 actions. 4 137 931
actions nouvelles ont été émises dans le cadre de I'offre au prix d’ouverture de 7,25 €. Cela
représente une augmentation de capital d'un montant nominal de 41 379,31 €, par émission
de 4 137 931 actions nouvelles au prix de souscription unitaire de 7,25 € par action nouvelle,
comprenant un centime d’euro (0,01 €) de valeur nominale et 7,24 € de prime de souscription.
En date du 5 novembre 2018, MedinCell a annoncé la mise en ceuvre partielle de la clause de
sur-allocation qui a généré la création de 194 946 nouvelles actions ordinaires
supplémentaires au prix d'émission de 7,25 € par action, soit une levée supplémentaire d’'un
montant de 1,4 M€. Le montant total des fonds levés lors de I'introduction en bourse s'éléve
donc a 31,4 M€.

Lors de l'introduction en bourse, les 2 145 760 ORA historiques d'un montant nominal de 7,2
M€ qui étaient en circulation (dont deux nouveaux contrats d'Obligations Remboursables en
Actions (ORA) qui avaient été conclus en début d’exercice au profit de BNP Paribas
Développement et de CM-CIC Innovation, pour un montant total de 3,2 M€), ont toutes été
immédiatement remboursées en actions conformément aux termes des contrats et ont ainsi
donné lieu a la création de 1 258 841 actions nouvelles émises au prix de 7,25 €, correspondant
au cours d'introduction en bourse de I'action MedinCell, soit 9,1 M€ au total.
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Lors de I'introduction en Bourse, et conformément au contrat d’emprunt obligataire de juillet
2016 qui la lie a MedinCell, la société Teva a souhaité participer a hauteur de 5 990 K€ a
'augmentation de capital au moyen de fonds issus d’'un remboursement anticipé d’une partie
de ses obligations.

Ces financements vont permettre également d'investir pour consolider et étendre la
technologie Bepo mais aussi pour développer des produits propres.

Au niveau de la vie sociale, il vous est rappelé les événements suivants :

Le 3 avril 2018, le Directoire a utilisé la délégation de compétence conférée aux termes de
I’Assemblée Générale Mixte du 21 décembre 2017. Ont alors été émises et attribuées 954 715
obligations remboursables en actions ordinaires de la Société dont 895 523 ORA BNP et 59
192 ORA CM-CIC (portant la somme totale des investissements a 3 198 295,25 €).

Le Conseil de Surveillance du 15 février 2019 a décidé de renforcer le Directoire en portant le
nombre de ses membres de trois a quatre et ce notamment en considération du
développement de la Société et de ses projets en nommant Monsieur Joél Richard en tant que
membre du Directoire. Cette nomination intervenant en cours de mandat des membres du
Directoire en fonction, il est précisé en tant que besoin que le mandat de Monsieur Joél Richard
expirera en méme temps que le mandat des autres membres du Directoire, soit le 2 janvier
2023. Aucune rémunération n’est prévue au titre de ce mandat. Il est précisé que Monsieur
Joél Richard est par ailleurs lié a la Société par un contrat de travail.

Evolution prévisible et perspective d’avenir

MedinCell prévoit de poursuivre la progression de son portefeuille de produits avec
notamment I'avancée des programmes existants vers les phases précliniques et cliniques
suivantes et le lancement de nouveaux programmes basés sur des principes actifs connus.
Plusieurs points d’inflexion de valeur majeurs sont attendus notamment les premiers résultats
des phases cliniques en cours.
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Evolution du portefeuille préclinique et clinique :

Phase 3 (P)

Phase 1 ou 2 (P) Phase 1 ou 2 (P)

Phase 1 ou 2 (P)
Phase 1 ou 2 (P)

31 mars 2017 31 mars 2018 31 mars 2019 31 mars 2020 (potentiel)

Programmes en développement
(P) : programme en partenariat — (M) : programme interne a MedinCell

NB: I'évolution au 31 mars 2020 refléte les objectifs de la Société.

Evénements importants survenus entre la fin de ’exercice et I’établissement du Rapport
de Gestion

e Emission de nouveaux plans de paiement en actions

Le 1er avril 2019, Le Directoire a utilisé les délégations de compétence qui lui ont été conférées
aux termes de I’Assemblée Générale Mixte du 28 juin 2018 a I'effet de procéder a :

o [|'attribution de 190 543 options de souscription d’actions ordinaires ;

o [I'attribution de 99 960 actions gratuites ordinaires de la Société ;

e |'émission réservée d’'un maximum de 18.490 bons de souscription d’actions
ordinaires de la Société.

e Remboursement de I’emprunt en dollars US

Le 24 avril 2019, MedinCell a remboursé son emprunt contracté en octobre 2010 pour 1 MS.
Cet emprunt avait été souscrit dans le cadre d’un partenariat avec la société Medpharmex.

Activité de recherche et développement

Medincell a, comme pour les exercices précédents, affecté une large part de ses ressources a
ses activités de recherche et développement.
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(En milliers d'€)

Charges de personnel (5711) (4 464)
- Chargfas d*e Personnel hors paiements fondés sur (5670) (4 419)
des actions
- Paiements fondés sur des actions (41) (45)

Autres charges opérationnelles décaissées (5 545) (3 726)
- Sous-traitance études et prestations de services (2 753) (1 866)
- Matiéres Premiéres et consommations (930) (458)
- Honoraires et conseil (912) (832)
- Loyers et colts associés, Assurance, Frais postaux (450) (376)

- Autres impéts et taxes (283 (42)
- Subventions 75 84
- Voyages et déplacements & Transports (292) (236)

Autres charges opérationnelles non-décaissées (644) (656)

- Dotations nettes aux amortissement et provisions (644) (656)

* dont part CICE : 84 110

L'augmentation des frais de recherche et développement provient principalement de
'augmentation des études in-vivo avec des CRO, principalement sur mdc-WWM, mdc-CMV,
mdc-GRT, des frais de personnel avec le renforcement des équipes notamment dans les
programmes de développement interne de produits, ainsi que des "management fees" facturés
par CM Biomaterials a la suite du changement de méthode de consolidation de CM
Biomaterials (désormais Mise En Equivalence).

La Société a pour objectif d’accroitre la part des projets de recherche et développement interne
au fur et a mesure de son développement.

Activité de CM Biomaterials

Début aolit 2015, les sociétés MedinCell et Corbion ont créé une co-entreprise, dénommée
CM Biomaterials basée aux Pays-Bas, détenue a part égale par les deux sociétés qui a pour
objet la fabrication et la vente de polymeres nécessaires au développement et a la
commercialisation de produits pharmaceutiques notamment par les acteurs disposant d’une
licence sur la technologie BEPO ™.

Concernant la gouvernance de leur filiale commune CM Biomaterials, MedinCell et Corbion
ont signé un amendement au contrat les liant le 27 ao(t 2018 modifiant certains droits
particuliers de MedinCell sur certaines conditions commerciales. La Société a notamment
renoncé par cet avenant, au droit d'approuver ou non unilatéralement la contractualisation
avec certains clients et/ou le niveau de prix.
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Activité de MedinCell Corporation

La société MedinCell Corporation a été créée juridiquement en février 2010. Elle a été
relocalisée en 2014 a Boston pour devenir un bureau de représentation.

La société a été dissoute en janvier 2019 ; I'activité de MedinCell ne nécessitant plus une
localisation aux Etats-Unis.

Chiffres Clés

Préts , Chiffre

; . Capital, Quote-part, Val. Brute Avances d’affaires,
Dénomination e
apitaux Dividendes Val. Nette par MDC S.A  Résultat

propres
Medincell Corporation ) ) 0
; ; (692 154)
) ) 19977 50,00% 10 000 1429 436

CM Biomaterial ,
romateriais 25 239 10 000 926

Prises de participations significatives dans des sociétés ayant leur siege en France, ou
prises de contréle de telles sociétés ; cessions de telles participations

Conformément aux dispositions de I'article L. 233-6 du code du commerce, nous vous
informons que la Société n’a, au cours de I'exercice 2018, pris aucune participation ni cédé de
participation.

Néant.

Néant.

Page 13



La Société ne détient aucune installation entrant dans le champ d’application de I'article L.
225-102-2 du Code de commerce.

Montant des dépenses somptuaires

Conformément aux dispositions de |'article 223 quater du Code Général des Impots nous vous
signalons I'absence de dépenses et charges visées a I'article 39-4 dudit code.

Réintégration de frais généraux dans le bénéfice imposable

Néant.

Conformément aux dispositions de |'article 243 bis du Code Général des Impo6ts, nous vous
rappelons qu'il n'a pas été procédé a une distribution de dividendes, au titre des trois
précédents exercices.

Conformément aux dispositions de I'article L. 225-102 du Code de Commerce, nous vous

indiquons ci-aprées |'état de la participation des salariés au capital social au dernier jour de
I'exercice, soit le 31 mars 2019.

La proportion du capital que représentent les actions détenues par le personnel, selon la
définition de I'article L.225-102, s'élevait au 31 mars 2019 a 0%.
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8. COMPTES SOCIAUX ET AFFECTATIONS

Les comptes (compte de résultats, bilan, annexes), ont été évalués, établis et présentés selon
les dispositions légales en la matiére. Les principes de prudence et de sincérité ont été
respectés.

Affectation du résultat.

Il sera proposé a I’Assemblée Générale de bien vouloir approuver les comptes annuels (bilan,
compte de résultat et annexe) tels qu'ils lui sont présentés et qui font apparaitre une perte
de 18 211 461,70 euros qu'il est proposé d'affecter de la maniere suivante :

o Perte de |'eXerciCeu..unnnnnnrnreeeeeeeeesssnneees (18 211 461,70) euros

En totalité au compte <« Report a nouveau >» ce qui aurait pour effet de porter celui-ci a
(32 328 675,45) euros.

Capitaux propres :

Compte tenu de l'introduction en bourse, les capitaux propres de la Société sont redevenus
supérieurs a la moitié du capital social.

Activités de la Société.

Chiffres d'affaires nets 1 375 361 6 153 407
Produits d'exploitations 1871676 6 640 301

Charges d'exploitation 20 123 529 15 433 211

Résultat d'exploitation (18 251 852) (8792 910)

Résultat financier (2 565 201) (1 662 737)

Résultat courant avant impéts (20 817 053) (10 455 647)

| Résultatexceptionnel (60932 (443656
Impots sur les bénéfices (2 666 524) (1 939 467)

Perte (18 211 462) (8 959 835)
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Les comptes consolidés (compte de résultats, bilan, tableau de flux et annexes), ont été évalués,
établis et présentés selon les dispositions légales en la matiére. Les principes de prudence et de
sincérité ont été respectés.

Le Directoire a arrété comme suit le résultat de I'exercice clos le 31 mars 2019

- Résultat net comptable : (19 682 232) euros

Présentation des activités du groupe

Information financiére de I’exercice 2018/2019

Renforcement de la trésorerie disponible et de la visibilité financiéere

Au 31 mars 2019, MedinCell disposait d’'une trésorerie et équivalents de trésorerie de
21,3 M€ et 0,7 M€ d’actifs financiers non risqués (contre respectivement 8,8 M€ et 0,7 M€ il
y a un an). La Société dispose aussi de 3,9 M€ d'actifs financiers non courants non risqués. Il
convient d’ajouter 12,5 M€ encore encaissables sous conditions d'un prét de la Banque
Européenne d'Investissement (BEI). L'année a été marquée par le succes de la stratégie de
financement de la Société visant a lui donner les moyens et la visibilité financiere nécessaires
pour faire progresser son portefeuille de produits.
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- 2018/201 2017/2018
(en milliers d'€) / .9 7/ .
12 mois 12mois
Flux net de trésorerie généré par I'activité (15 932) (5 426)
Flux net de trésorerie lie aux opérations
r - (832) 2 242
d'investissement
Flux net de trésorerie lie aux opérations de
. 29 240 8153
financement
Variation de la trésorerie nette 12 493 4 967
Trésorerie et équivalents de trésorerie a
' 8 791 3 824
I'ouverture
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cloture 21284 8 791

Tableau des flux de trésorerie consolidé

A- Flux net de trésorerie généré par I'activité

Au cours de I'exercice, I'activité de la Société a consommé plus de trésorerie que I'année
précédente du fait, notamment, de la baisse des revenus issus de milestones (paiements
d’étapes) et de services aux partenaires, (chiffre d'affaires de 1,4 M€ contre 6,4 M€ I'année
précédente). Sur la méme période, les dépenses opérationnelles courantes sont passées de
15,2 M€ a 19,6 M€, du fait notamment de I'accroissement des frais de R&D.

La Société rappelle que les premiers revenus liés aux ventes de produits devraient étre les
royalties issues de la commercialisation des produits développés avec Teva. D’ici-1a, en raison
du cycle de développement des produits et en fonction des parametres financiers mis en place
dans le cadre de partenariats (ceux-ci pouvant intégrer ou non certains éléments tels que la
facturation de services de formulation, des paiements d'étapes, des royalties (redevances), le
partage de colts, le partage de profits, etc.), son chiffre d'affaires pourra varier
significativement d’une année sur 'autre.

B- Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement

La variation de (0,8) M€ est principalement due aux acquisitions de machines et d’instruments
immobilisés pour 0,2 M€ et des acquisitions d’'immobilisations incorporelles pour 0,5 M€,
liées a la propriété intellectuelle et au développement en interne de prototypes destinés a
améliorer les analyses de formulation.
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C- Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement

La Société a notamment réalisé les opérations financiéres suivantes afin de faire croitre sa

visibilité financieére :
e émissions d'Obligations Remboursables en Actions (ORA)* souscrites par CM-CIC
Innovation et BNP Paribas Développement pour un montant de 3,2 M€. Ces
émissions s’ajoutent a celles réalisées au cours d’exercice précédent et souscrites

par certains fonds gérés par Seventure Partners (groupe BPCE - Natixis) pour un
montant de 4,0 M€.

e encaissement d'une premiere tranche d’'un montant de 7,5 M€ en juin 2018 du prét
de la Banque Européenne d'Investissement (BEI). D’'un montant total de 20 M€ ce
prét vise a financer les phases de recherche de formulation et de développement
de produits propres de la Société. Le versement des deux autres tranches est soumis
a l'atteinte d’objectifs. Certains ayant déja été atteints, la Société peut a tout
moment demander a la BEI le versement de la deuxiéme tranche d’un montant de
7,5 M€.

e introduction en bourse sur Euronext Paris qui a permis de lever 31,4 M€ brut apres
exercice de I'option de surallocation. L'opération a notamment été réalisée avec le
soutien des actionnaires de la Société (CM-CIC Innovation, Seventure Partners, BNP
Paribas Développement), de Teva et de fonds institutionnels francais et
internationaux, spécialistes de la santé ou de [linvestissement socialement
responsable. Pour rappel, la participation de Teva dans le capital de la société ne
peut pas dépasser 5%.

Le produit net de I'introduction en bourse s’est élevé a 28,6 M€ dont 6,0 M€ ont
été consacrés a la compensation de créance de Teva annoncée lors de 'opération.

Compte tenu de la trésorerie disponible, a mettre en paralléle avec les niveaux actuels et
prévisibles de consommation de trésorerie (flux de trésorerie d’exploitation négatif de 15,9
M€ sur I'année), la Société bénéficie d’'une solide visibilité financiere. Elle devrait, de plus,
continuer de bénéficier de revenus de partenariats existants comme les revenus de services et
paiements d’étapes et du Crédit Imp6t Recherche.

Compte de résultat
A- Produit des activités ordinaires : 4,0 M€

Chiffre d’Affaires

Les revenus de I'exercice 2018/2019 sont essentiellement issus de prestations de services pour
les activités de recherche de formulation des produits supportés par des partenaires. La baisse
de revenus par rapport a I'exercice précédent reflete paradoxalement I’'avancement des projets
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en partenariat avec Teva. Le groupe pharmaceutique prend en effet directement a sa charge
les activités de développement précliniques et cliniques une fois I'étape de recherche de
formulation achevée, diminuant de fait la rémunération de MedincCell.

Ce repli a été partiellement compensé par les revenus tirés de la collaboration avec la
Fondation Bill & Melinda Gates pour le développement d’un contraceptif injectable actif
pendant 6 mois.

Il n’y a par ailleurs pas eu de revenus liés au franchissement de nouvelles étapes pour les
programmes en partenariat. Des paiements relatifs a I'avancée des programmes mdc-IRM et
mdc-TJK, passés respectivement en Phase 3 et en développement préclinique, avaient eu lieu
au cours de 'exercice 2017/2018.

Autres produits des activités ordinaires

La Société, au titre de ses activités de recherche et de développement bénéficie du Crédit
d’Impdt Recherche (CIR). Traduisant I'intensification des activités de R&D, celui-ci a augmenté
de 40% comparé a I'année précédente pour s'établir a 2,6 M€. La Société anticipe son
encaissement au second semestre 2019.

B- Dépenses opérationnelles courantes sous contrdle et en ligne avec les anticipations de la Société :
19,6 M€

Les dépenses opérationnelles courantes ont augmenté de 29% par rapport a l'année
précédente. Plus de la moitié des dépenses additionnelles concernaient la R&D dont le colit a
augmenté de 35% cette année pour atteindre 11,9 M€. En phase avec la progression du
portefeuille de produits de la Société, ces investissements en R&D ont ainsi permis de :

o financer les services CRO" partenaires de MedinCell afin de faire avancer les programmes
en cours de recherche de formulation et accélérer principalement le développement des
produits tels que mdc-CMV, dans I'anesthésie et le traitement de la douleur postopératoire
sans opioide, et mdc-GRT dans la transplantation d’organes.

o renforcer les équipes scientifiques, passées de 77 a 90 personnes, notamment celle dédiée
a évaluer et valider la compatibilité des molécules entrant dans la composition des produits
pressentis pour passer en phase de recherche de formulation. Cette étape initiale vise a
diminuer les risques et a augmenter les chances de succeés propres a chaque programme.

S'élevant a 2,7 M€, les frais marketing et commerciaux ont quant a eux augmenté de 42%
par rapport a I'année précédente avec notamment le renforcement important de I'équipe de
marketing stratégique et de market access dont le rdle est d’identifier les futurs traitements a
libération contrdolée qui seront développés par la Société et d’en évaluer leurs potentiels
commerciaux.

Pour soutenir les opérations, les frais généraux ont augmenté de 15%. L'augmentation est due
pour partie a la formation des équipes, nécessaire pour accompagner la stratégie de
développement de la Société ainsi qu'aux opérations de financement et de développement de
partenariats.
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C- Résultat financier : (4,2) M€

L'introduction en bourse a généré des charges financiéres a hauteur de 2,2 M€. Ce montant
inclut la variation de la juste valeur des ORA (sans effet sur la trésorerie disponible) ainsi que
la prime de remboursement partiel de la dette de Teva, généré par sa participation a
I'introduction en bourse sous forme de compensation de créance.

D- Dette financiere : 27,0 M€

Au 31 mars 2019 la dette financiere brute s'éléve a 27,0 M€ et la dette financiére nette a 1,1
M€ contre respectivement a 31,0 M€ et 17,5 M€ un an plus tot. A noter que 71% de la dette
actuelle est remboursable au-dela du 1°" avril 2023 date a laquelle MedinCell devrait recevoir
des revenus issus de la vente des premiers produits basés sur sa technologie propriétaire.
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B

C

Compte de résultat consolidé

(en milliers d'€)

Vente des Produits, Royalties

Produits pergus au titre des prestations

de développement

Licences, Milestones

Produits liés a la vente de polymeéres
Chiffre d'Affaires
Autres produits des activités ordinaires

Produits des activités ordinaires

Codit des produits et services vendus
Frais de recherche et développement
Frais marketing et commerciaux
Frais généraux et administratifs

Total Dépenses opérationnelles

Résultat opérationnel Courant

Autres charges/ produits opérationnels

Résultat opérationnel

Produits / (charges) de I'endettement

financier brut
Autres produits / (charges) financieres

Résultat financier

31/03/2019

12 mois

1375

68

1443

2 605

4 047

(79)
(11 900)
(2 676)
(4 899)

(19 554)

(15 507)

(9)

(15 516)

(2 036)

(2157)

(4193)
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31/03/2018

12 mois

3134
3019
285

6 439

1862

8 301

(218)
(8 846)
(1888)
(4 246)

(15 198)

(6 897)

(481)

(7 378)

(1792)

(45)

(1837)

Evolution

(1759)

(3 019)
(217)
(4 995)
743

(4 254)

139
(3 054)
(788)
(653)

(4 356)

(8 610)

472

(8 138)

(244)

(2112)

(2 356)

(56%)

na
(76%)
(78%)
4,0%

(51%)

(64%)
35%
42%
15%

29%

125%

(98%)

110%

14%

Na

128%



IY‘®

Résultat avant impéts (19 710) (9 215) (10 495) 114%

(Charge) Produit d'imp6t 28 (360)

388 (107,8%)

Attribuable aux actionnaires de MedinCell (19 687) (9 571) (10 116) 105,7%
Attribuable aux participations ne donnant (4) na
pas le contrdle > 4 ?

Résultat par action en € (1,14) (0,66) (0,48) 72,7%
Résultat dilué par action en € (1,14) (0,66) (0,48) 72,7%

Résumé du bilan

Total de I'actif non courant 11 962 1 714
Total de |'actif courant 26 020 13 639
Capitaux propres de I'ensemble consolidé 6 243 (11 750)
Total du passif non courant 23 968 28 969
Total du passif courant 7771 8133
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Factures recues et émises non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu (tableau prévu au | de l'article D. 441-4)

ANNEXE D.441 I.-1°: Factures regues non ANNEXE D.441 |.-2°: Factures émises non
réglées a la date de cloture de I'éxercice dont réglées a la date de cl6ture de I'éxercice dont
le terme est échu le terme est échu
0jour l1a 31a 61 91 0jour la 31a 61 91
(indicatif) 30 60 290 jours TOTAL (indicatif) 30 60 290 jours TOTAL
jours jours jours et+ 1j et+ jours jours jours et+ 1j et+

(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de
factures 18 13
concernées

Montant total
des factures
concernées
TTC

331182 950 540 171 332844 48348 10068 71992 249020 379428

du montant

total des

achats de 32,29% 0,09% 0,05% 0,02% 32,45%
I'exercice

TTC

Pourcentage

du chiffre

d'affaires de

I'exercice

TTC

1,90% 0,39% 2,82% 9,76% 14,88%

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées

Nombre de
factures 0 0
exclues

Montant total
des factures
exclues

TTC

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai légal - article L.441-6 ou article L.443-1 du code de commerce)

Délais de
paiement de
utilisés pour le
calcul des
retards de
paiement

60 60
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Factures recues et émises ayant connu un retard de paiement au cours de I'exercice (tableau prévu au Il de l'article D. 441-4)

ANNEXE D.441 Il.: Factures regues ayant
connu un retard de paiement au cours de I'éxercice

Ojour 1la 31a 61 91

ANNEXE D.441 Il.: Factures émises ayant
connu un retard de paiement au cours de I'éxercice

Ojour 1la 31a 61 91

(indicatif) 30 60 a90 jours
jours jours jours et+

(indicatif) 30 60 a9 jours
jours jours jours et+

TOTAL
1j et+

TOTAL
1j et+

(A) Tranches de retard de paiement

0jours 1a30jours 31a60jours 60a90jours 91jourset+ TOTAL1jet+ JOjours 1330jours 31a60jours 60a90jours 91jourset+ TOTAL1jet+
Nombre
cumulé des
factures

concernées
Montant
cumulé des
factures
concernées
TTC

27 0 27 2 2

454672 454672 123349 123349

Pourcentage
du montant
total des
factures
regues dans
I'année

TTC

43,39% 43,39%

Pourcentage
du montant
total des
factures
émises dans
I'année

TTC

8,97% 8,97%

(B) Factures exclues de (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées

Nombre des
factures 0 0
exclues

Montant total
des factures
exclues

T7C

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai légal - article L.441-6 ou article L.443-1 du code de commerce)

Délais de
paiement de
utilisés pour le
calcul des
retards de
paiement

N/A N/A
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Les Procédures de contrdle interne en vigueur dans la Société ont pour objet :

- de veiller a ce que les actes de gestion ou de réalisation des opérations, dans le cadre
défini par les orientations données aux activités de I'entreprise par les organes sociaux,
par les lois et reglements applicables, et par les valeurs, normes et régles internes a
I'entreprise,

- de vérifier que les informations comptables, financiéres et de gestion communiquées
aux organes sociaux de la Société refleétent avec sincérité I'activité et la situation de la
Société et de ses filiales.

L'un des objectifs du contrdle interne est de prévenir et maitriser les risques résultants de
P'activité de I'entreprise et de ses filiales et les risques d’erreurs ou de fraudes, en particulier
dans les domaines comptable et financier (risques opérationnels, financiers, de conformité ou
autre).

A cet effet, un descriptif synthétique des procédures mises en place au sein de la Société est
exposé ci-dessous.

Prévention et maitrise des risques résultants de I'activité de la société

La proximité du management avec les activités opérationnels, I'existence de circuits de
décision courts, I'implication de la Direction Générale, associées a des valeurs d’entreprise
largement diffusées dans la Société et une volonté d’amélioration continue des processus
opérationnels sont le gage d’'un environnement de contrdle fort et fiable.

Parmi les points clés, il peut étre listé :

- Domaines de responsabilités clairement établis

- Principe de délégation et supervision

- Séparation des taches entre les fonctions d’autorisation, de contréle, d’enregistrement
et de paiement

- Controles de détection a tous les niveaux, qu'ils soient d’ordre purement financier ou
plus technique (intrusions, sécurité informatique, fraude...)

- Matérialisation numérique systématique des validations par le biais d’'un systéeme

Page 25



logiciel tracant le circuit complet d’engagement de dépenses jusqu’a I'apposition de
visas nécessaires a la mise en paiement :

o les commandes sont initiées dans le systeme par des utilisateurs justifiant leurs
besoins et mises en approbation selon un protocole strict de validation en
fonction de leur montant, soit aupres de leur responsable, ou de la Direction
Financiére, sinon conjointement du CEO et de la Direction Financiére

o toute facturation recue comporte la référence de commande et est rapprochée
d’un bon de commande (controle référence, quantité, prix unitaire...) par le
service Comptabilité ; la réception est effectuée par I'utilisateur ayant passé
commande sous réserve que la prestation ait été réalisée ou la marchandise
recue, étape nécessaire pour pouvoir transférer la facture en comptabilité

o le paiement, sauf cas de prépaiement exigé par le fournisseur, ne peut
intervenir que lorsque la facture est saisie dans les livres de la société. Les
coordonnées bancaires du bénéficiaire du virement sont créées par un
opérateur comptable dans un logiciel de banque, leur validation soumise au
Responsable Comptable ou au Directeur Financier. Il est en de méme pour les
virements, créés par opérateur comptable et validés par le Responsable
Comptable ou le Directeur Financier (selon seuils)

- Elaboration budgétaire et pilotage des performances par la mise en place d’'une
solution logicielle de contréle de gestion identifiant entre-autre toute dérive
budgétaire et controle des dépenses par projet

Enfin, la Société s'appuie fortement sur son capital humain autour des axes suivants qui sont
mis en ceuvre par la Direction :

- Sensibilisation a I'éthique et au besoin de contrdle
- Politique de fidélisation des collaborateurs

- Politique de responsabilisation et de motivation

- Politique active de formation

Fiabilité de I'information financiére

La responsabilité de la production des comptes semestriels et annuels consolidés incombe au
département de la Direction Financiére.

En sus des états financiers semestriels produits, la Société communique a ses actionnaires le
rapport d’activité et les éléments financiers.

En interne, sont établis :

» Hebdomadairement : un suivi de trésorerie

» Mensuellement :
o Un bilan, compte de résultat et soldes intermédiaires de gestion estimés
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o Un tableau de bord complet intégrant un rapport d'analyse budgétaire
pluridimensionnel (par projet, département, nature de dépense...) mettant en
évidence toute distorsion avec les budgets initiaux et actualisés, ou toute
anomalie d’'imputation, avec mise en ceuvre d’actions correctives

» Trimestriellement :
o Un bilan, compte de résultat et soldes intermédiaires de gestion estimés
o Des états consolidés avec I'assistance d'un cabinet reconnu
o Un tableau de bord consolidé complet intégrant un rapport d'analyse
budgétaire pluridimensionnel (par projet, département, nature de dépense...)

La production des arrétés mensuels, trimestriels, semestriels est faite par le département
comptable sous la responsabilité du Chef Comptable. Les états financiers ainsi produits sont
analysés par le département Contrdle de Gestion chargé de suivre la réalisation, I'éventuelle
distorsion avec les budgets, et de proposer les éventuels correctifs au Directeur Financier.

Egalement et en fonction des législations locales pour notre filiale étrangére (Pays-Bas),
I'information financiére et comptable est vérifiée par un cabinet externe local.

Les Co-commissaires aux comptes du groupe Vvérifient les comptes consolidés en s’appuyant
sur la Direction Financiére, les experts comptables et/ou auditeurs locaux et en diligentant
leurs propres missions d’'audit.

L'information financiere et comptable est enfin arrétée par le Directoire semestriellement et
annuellement, apres avoir été présentée au conseil de surveillance.

Le contrdle interne est donc organisé dans la perspective d’assurer la protection des actifs, de
contribuer notamment a I'assurance que les comptes sociaux et consolidés refletent de fagon
sincere et objective la situation patrimoniale de la Société et fournissent une appréciation
raisonnable des risques éventuels de toute nature auxquels elle est susceptible de faire face.

La société est pourvue d'un comité d’audit composé de deux membres, Philippe Guy, membre
indépendant du Conseil de surveillance, en tant que Président du Comité d’audit, désigné lors
du Conseil de surveillance du 25 juillet 2018 ; et Madame Karine Lignel, représentante
permanente du CM-CIC Innovation, en tant que membre du Comité d'audit, désignée lors du
Conseil de surveillance du 25 juillet 2018.

Le Comité d’audit assure le suivi des questions relatives a I'élaboration et au contrdle des
informations comptables et financiéres et a pour mission de formuler des recommandations
au Conseil de surveillance dans ses missions de contrdle et de vérification de la gestion de la
Société telles que prévues par la loi et les statuts de la Société.

Sans préjudice des compétences du Conseil de surveillance, le Comité d’audit est notamment
chargé d’assurer le suivi :
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e du processus d’élaboration de 'information financiére et formuler, le cas échéant, des
recommandations pour en garantir I'intégrité ;

e de l'efficacité des systéemes de contréle interne et de gestion des risques ;

e du contrdle légal des comptes annuels et des comptes consolidés par les Commissaires
aux comptes ;

e de l'indépendance des Commissaires aux comptes.

Le Comité d’audit est chargé de formuler des recommandations sur les commissaires aux
comptes proposés a la désignation par I'Assemblée générale et/ou lors du renouvellement de
leur mandat et d’approuver la fourniture des services mentionnés a I'article L. 822-11-2 du
Code de commerce.

La mission du Comité d’audit est moins d’entrer dans le détail des comptes que d’assurer le
suivi des processus qui concourent a leur établissement et d’apprécier la validité des méthodes
choisies pour traiter les opérations significatives.

Dans ce cadre, il examine les états financiers annuels, semestriels et, le cas échéant,
trimestriels de la Société tels qu'ils seront présentés au Conseil de surveillance, entend les
commissaires aux comptes, le Directeur Financier, et recoit communication de ses travaux
d’analyses et de ses conclusions.

Dans le cadre de leur mission, les membres du Comité disposent des mémes droits
d'information que ceux des membres du Conseil de surveillance.

Le Comité d'audit peut recourir a des experts extérieurs, aux frais de la Société, apres
information du Président du Conseil de surveillance du Comité, et a charge d’en rendre compte
au Conseil de surveillance.

Fonctionnement

Le Comité d’audit se réunit quand le Président du Comité d’audit ou du Conseil de surveillance
le juge utile et au moins deux fois par an, en particulier avant les publications des comptes
sociaux et consolidés.

A l'issue de chaque réunion, lorsque les membres I'estiment nécessaire, il peut étre établi un
proces-verbal de la réunion. Celui-ci est signé par le Président de séance et au moins un
membre du Comité d’audit.

Le Président du Comité d’audit rend compte régulierement au Conseil de surveillance des
travaux du Comité d’audit et I'informe sans délai de toute difficulté rencontrée.

Le Président du Comité d’audit fait en sorte que les comptes rendus d’activités du Comité
d’audit au Conseil de surveillance permettent a celui-ci d’étre pleinement informé, facilitant
ainsi ses délibérations.

Si au cours de ses travaux, le Comité d’audit détecte un risque significatif qui ne lui parait pas
étre traité de fagon adéquate, le Président du Comité d’Audit en alerte sans délai le Président
du Conseil de surveillance.
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Au cours de I'exercice, le comité d'audit s'est réuni chaque trimestre avec un taux de
participation de 100% pour notamment analyser les résultats de la société, valider les
processus de cl6ture et de revue budgétaire.

12. ATTRIBUTIONS D’ACTIONS AUX MEMBRES DU DIRECTOIRE

Il n'y a pas eu d'attribution d’actions aux membres du Directoire au cours de |I'exercice.

13. REPARTITION DU CAPITAL SOCIAL ET DES DROITS DE VOTES

% en droit de

% en capital

au 31/03/201 MOEC
- 31/03/2019

Anciens  collaborateurs &  actionnaires 25% 29%
historiques

Flottant 24% 14%
Famille Nguyen 21% 25%
Collaborateurs actifs 21% 26%
Autres 9% 6%
Total 100% 100%

NB: les collaborateurs actifs ainsi que les anciens collaborateurs et actionnaires historiques
ont été regroupés en deux catégories dans le tableau ci-dessus par soucis de clarté et non en
raison de |'existence d'actions de concert.
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Selon l'article L.233-13 du code de commerce, les personnes physiques détenant plus de 5%
du capital ou des droits de vote sont les suivantes :

Anh Nguyen 10% 12%
Sabine Nguyen 12% 14%
Franck Sturtz 6% 7%

Au cours de I'exercice, le franchissement de seuil suivant a été porté a la connaissance de la
Société:

- par courrier du 30 novembre 2018, la société anonyme Seventure Partners, agissant
pour le compte de fonds dont elle assure la gestion, a déclaré avoir franchi en hausse,
le 5 octobre 2018, le seuil de 5% du capital et détenir au 8 octobre 2018 1 251 048
actions Medincell représentant autant de droits de vote, soit 6,29% du capital et 3,79%
des droits de vote de la Société.

Depuis le 22 octobre 2018, la société a confié a la société de bourse KEPLER CHEUVREUX la
mise en ceuvre d’'un contrat de liquidité, contrat s’inscrivant dans le cadre d’une pratique de
marché admise par I’Autorité des Marchés Financiers.

Ce contrat de liquidité a été conclu pour une durée d'un an renouvelable par tacite
reconduction. Il a pour objet I'animation des titres de la société MedinCell sur le marché
d’Euronext Paris.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat, 200 000 euros en espéces ont été affectés au compte
de liquidité.

Au 31 mars 2019, dans le cadre du contrat de liquidité, le nombre d’actions auto-détenues au
travers de ce contrat est de 18 555, ainsi que 81 K€ de liquidités
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Nombres de titres achetés 33 068
Prix moyen 6,35 €
Volume échangé a I'achat 208 777,51 €
Nombres de titres vendus 16 005
Prix moyen 6,48 €
Volume échangé a la vente 101 212,27 €

La Société n'a pas donné avis a une autre société par actions qu’elle détient plus de 10% de
son capital. La Société ne détient pas de participations croisées et n'a donc pas procédé a
I'aliénation d’actions.
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1- Capital en fin d'exercice

Capital Social

Nombre d'actions ordinaires existantes
Nombre d'actions a dividendes prioritaires
Nombre maximal d'actions a créer dans le
futur - par conversion d'obligation

2- Opération et résultat de I'exercice
Chiffre d'affaires

Résultat avant impét, participation des
salariés et dotations aux amortissements et
provisions

Impots sur les bénéfices

Participations des salariés au titre de
I'exercice

Dotations aux amortissements et provisions
Résultat apres imp6t, participation des
salariés et dotations aux amortissements et
provisions

Résultat distribué

3- Résultat par action

Résultat aprés impét, participation des
salariés mais avant dotations aux
amortissements et provisions

Résultat apres impét, participation des
salariés et dotations aux amortissements et
provisions

Dividende net distribué a chaque actions

4- Personnel

Effectif moyen des salariés employés
pendant I'exercice

Montant de la masse salariale de |'exercice
Montant des sommes versés au titre des
avantages sociaux de |'exercice

200913
20091 308

941

1375 361
(19 952 905)

2 666 524

925 080

(18211 462)

(0,86)

(0,91)

116
6 596 837
2746 068

144 513
14 451 300

1191045

6153 407
(9 731 046)

1939 467

1168 256

(8 959 835)

(0,54)

(0,62)

96
5158 298
2470946
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144 122
14412150

7 493 007
(7 420 149)

1468 395

616 989

(6 568 743)

0,41)

(0,46)

84
4219 711
1806 768

145739
14 573 850

8207 437
(145 234)

1084 994

454 046

485714

0,06

0,03

61
3 005 927
1240 287

145196
14 519 550

5219374
(296 723)

855 601

342 543

216 335

0,04

0,01

36
1658 591
714 093



Tout investissement dans une société implique un certain degré de risque. Les actionnaires
sont invités a prendre connaissance avec attention de |I'ensemble des informations figurant
dans le présent rapport de gestion. La Société a procédé a une revue des risques qui pourraient
avoir, ensemble ou séparément, un effet défavorable significatif sur la Société, son activité,
ses perspectives, sa capacité a réaliser ses objectifs, sa situation financiére, ses résultat et/ou
son développement.

L'attention des actionnaires est attirée sur le fait que la liste des risques et incertitudes décrits
ci-dessous n'est pas exhaustive. Les risques décrits ci-dessous sont ceux que le Directoire
juge significatifs a la date du présent rapport. D'autres risques et incertitudes inconnus ou
dont la réalisation n'est pas considérée, a la date du présent rapport de gestion, comme
susceptibles d'avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, ses
perspectives, sa capacité a réaliser ses objectifs, sa situation financiere, ses résultat et/ou son
développement peuvent exister ou pourraient survenir.

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

Risques liés au développement par la Société de produits nécessitant des études coliteuses et tres
réglementées, dont le nombre, les délais de réalisation et I’issue sont incertains

La Société mene, seule ou dans le cadre de partenariats, des programmes de formulation, de
recherche et d'études précliniques et cliniques ayant comme objectif principal le
développement et la commercialisation de produits thérapeutiques permettant un traitement
efficace et efficient dans le temps de certaines pathologies.

Le développement d’'un produit thérapeutique est un processus long, complexe et onéreux. Il
se déroule en plusieurs phases distinctes, chacune étant co(iteuse et pouvant conduire a un
échec ou un retard dans I'obtention de I'autorisation de mise sur le marché (une « AMM >>)
autorisant la commercialisation du produit. De maniére générale, le temps de développement
d’'un produit thérapeutique relatif a la santé humaine est long, souvent supérieur a 10 ans,
entre la découverte de la molécule (produit thérapeutique) et la mise sur le marché des
produits proprement dite. A ce jour, la Société s’appuie exclusivement sur des principes actifs
ayant déja fait I'objet d'une AMM en les combinant avec sa technologie. Méme si elle peut, de
ce fait, bénéficier dans certains cas d'une procédure réglementaire accélérée, la Société n'est
cependant pas exemptée d’obtenir des AMM et reste néanmoins contrainte de poursuivre
certaines étapes communes de développement et de commercialisation d’un produit
pharmaceutique seule 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) ;

- le cas échéant, la phase | des essais cliniques impliquant I'administration de la molécule

a des sujets humains sains; cette phase ayant pour but d’évaluer I'innocuité de la
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molécule, de détecter les effets secondaires potentiels et d’évaluer la tolérance des sujets
sains aux doses maximum administrées ainsi que d’évaluer la distribution de la molécule
dans l'organisme et son effet sur le métabolisme ;

- le cas échéant, la phase Il des essais cliniques impliquant également I'administration de
la molécule a des sujets humains, mais constituant une population limitée de patients
atteints par la maladie ; cette phase ayant pour but d’apporter une premiére preuve
d'efficacité du produit, de déterminer sa posologie et d’évaluer la tolérance des patients
aux doses efficaces ;

- la phase IlI des essais cliniques, étendue a une population plus large de patients atteints
par la maladie ; cette phase ayant pour but de prouver I'efficacité et la tolérance du
produit en comparaison a des produits déja commercialisés ou des placebos et ce, afin de
préparer un dossier présentant suffisamment de données pour étre déposé aupres des
autorités réglementaires ;

- la soumission et I'obtention d’'une AMM qui permet la commercialisation effective du
produit ;

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

- une phase IV des essais cliniques post-AMM parfois menée afin de contréler les effets et
I'innocuité des produits autorisés.

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 sécurité et I'efficacité de ses produits thérapeutiques.

Au cours des essais cliniques de phase |, Il ou Ill, les produits thérapeutiques développés par
la Société pourraient ne pas se révéler aussi efficaces qu'anticipé ou engendrer des effets
secondaires ou toxiques insoupgonnés. L'importance des effets secondaires engendrés par un
produit thérapeutique ou sa moindre efficacité par rapport a des produits concurrents peuvent
étre des motifs suffisants pour justifier I'abandon de son développement.

De plus, des résultats défavorables au cours des premieres phases de développement ne
permettent pas toujours de décider de la poursuite ou non d'un projet. La taille des
échantillons, la durée des études et les paramétres étudiés peuvent ne pas étre suffisants pour
tirer des conclusions définitives sur un programme, qui peut alors nécessiter de nouvelles
investigations susceptibles d’'avoir un impact négatif sur les résultats de la Société. A I'inverse,
des résultats prometteurs au cours des premieres phases, et méme apres la conduite d’essais
cliniques a un stade avancé, ne garantissent pas la capacité de la Société a mener a bien la
commercialisation de ses produits thérapeutiques.

En outre, les autorités réglementaires des différents pays dans lesquels la Société a 'intention
de 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 facon discrétionnaire des tests supplémentaires ou imposer, lors de nouveaux essais, des
exigences additionnelles et imprévues. L'issue de ces études est donc hautement incertaine a
tous points de vue et la Société ne peut par conséquent garantir que les essais cliniques
aboutiront a des résultats commercialisables ou que ces essais cliniques seront réalisés dans
des délais permettant une commercialisation rentable.
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Par ailleurs, la Société pourrait rencontrer des difficultés a recruter et retenir des patients afin
de participer aux essais cliniques qu’elle doit mener. Ces difficultés pourraient avoir pour
conséquence d'allonger sensiblement la durée des essais cliniques envisagés. En particulier,
une fois recrutés, les patients participant a ces essais pourraient suspendre ou mettre un terme
a leur participation a tout moment et sans avoir a le justifier. Ainsi, si un trop grand nombre
de patients devaient mettre un terme a leur participation a un essai clinique, I'analyse des
résultats de I'étude concernée pourrait ne plus avoir de portée statistique suffisante.

Tout échec lors de 'une des différentes phases cliniques pour une indication donnée pourrait
retarder le développement et la commercialisation du produit concerné voire entrainer I'arrét
de son développement.

Si I'un quelconque des risques mentionnés ci-dessus se matérialisait, ou en cas d’échec ou de
retard dans la réalisation des essais cliniques d’un produit thérapeutique, la commercialisation
du produit thérapeutique pourrait ne pas étre autorisée ou étre retardée, ce qui aurait un effet
défavorable significatif sur la Société, son activité, ses perspectives, sa capacité a réaliser ses
objectifs, sa situation financiére, ses résultats et/ou son développement.

Risques liés a la capacité de la Société a développer son portefeuille de produits, en interne ou en
partenariat

Au 31 mars 2019, la Société ne commercialise aucun produit.

L’activité de la Société et sa croissance reposent sur la formulation, le développement et la
commercialisation de nouveaux produits thérapeutiques destinés a traiter des pathologies
diverses.

Le succes futur de la Société dépendra de sa capacité (i) a améliorer et faire évoluer sa
technologie pour en étendre son champ d'application, (ii) a formuler, développer et
commercialiser, seule ou avec des partenaires, de nouveaux produits, et (iii) a améliorer et
commercialiser, seule ou avec des partenaires, ses produits en cours de développement afin
gu’ils demeurent pertinents pour les patients et les praticiens.

La Société ne peut pas garantir qu’elle sera en mesure d'assurer le développement de nouveaux
produits thérapeutiques ou d’améliorer ses produits actuels. Par ailleurs, la Société ne peut
pas garantir qu'elle sera en mesure d'identifier de nouvelles molécules pharmaceutiques
compatibles 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 qu'elle sera en mesure de commercialiser ses produits
thérapeutiques avec succes. Le succés 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, a :

- bien identifier et anticiper les besoins des praticiens et des patients ;
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- développer et lancer de nouveaux produits ou améliorer ses produits de
maniére appropriée ;

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

- démontrer, le cas échéant, la sécurité et I'efficacité de nouveaux produits
en s'appuyant sur les résultats d’études cliniques et scientifiques et d’essais
cliniques ;

- obtenir les agréments réglementaires ou les approbations nécessaires a
l'utilisation et a la commercialisation de nouveaux produits ou aux
améliorations apportées aux produits existants;

- dispenser, si nécessaire, la formation adaptée aux utilisateurs potentiels des
produits de la Société ;

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

- développer un réseau de distribution et de commercialisation spécialisé.

Si la Société ne parvenait pas a développer de nouveaux produits ou a améliorer les produits
en cours de développement de maniére a répondre au moment opportun a I'attente du marché,
ou si la demande pour ces produits ou pour ces améliorations se révélait insuffisante, son
activité, sa situation financiere, ses résultats, son développement et ses perspectives a moyen
et long terme pourraient en étre significativement affectés.

La Société ne peut non plus garantir que le développement de ces nouveaux produits aboutira
aux résultats attendus ni que la Société sera en mesure d'identifier et de développer de
nouveaux produits efficaces dans le cadre du traitement des pathologies visées. L'objectif de
la Société de développer plusieurs nouveaux produits thérapeutiques en paralléle et d’amener
un produit en « Investigational New Drug » (IND) chaque année pourrait en conséquence ne
pas étre réalisé.

L’échec ou Il'obtention de résultats ne correspondant pas aux attentes placées dans la
découverte et le développement de nouveaux produits thérapeutiques ou dans I'amélioration
de produits thérapeutiques existants pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la
Société, son activité, ses perspectives, sa capacité a réaliser ses objectifs, sa situation
financiere et/ou son développement.

Risques de dépendance au programme le plus avancé de la Société a court terme

Les perspectives futures de la Société, notamment a court terme, dépendent en partie des
rés