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NOTE

Dansle présenbDocument d&éférencet sauf indication contraire

- Leterme «Ceram» ou la &ociété» désigne la Société |.Ceram

- Le terme &roupe» désignensemble (i) la Sociét@i) les filiales consolidées par la
Sociéte, telles que décrites au chapitr@rgarigramme du présenbDocument de
Référence

- Le terme ocument de Référence> désigne le présedbcumentde référence
enregistn® par | 6 AMF

- Le terme date duprésentDocument de Référenc&é d ®si gne | a date do¢é
duDocument de Référence

Le Document de Référenceont i e n't des informations relat.
gudau mar c h ®&ci gpere. Cds efgrmmations ravienhemt des sources internes ou

des sources externes (ex : publications du secteur, études spiédahsatsns publiées par

des soci ®t ®s do®tudes de mar ch®, rapports di
donnent a ce jour une image fidéle de ses marchés de référence et de son positionnement
concurrentiel sur chacun de ces marchésfToutes, ces i nformations no
un expert i nd®pendant et l a Soci ®t ® ne peut
différentes pour réunir, analyser ou calculer des données sur les marchés obtiendrait les mémes
résultats.

Le Document de Référencentient des indications sur les objectifs de la Société, ainsi que des

®] ®ments prospectifs. Ces indications sont
conditionnel et des termes tels qgef«a t t > mduvog», «egimer»,«@v oi r | di nt en
de», «envisager de «anticipee , ai nsi gue ddautres termes si

attirée sur le fait que la réalisation de ces objectifs et de ces éléments prospectifs dépend des
circonstances ou de fagsai pourraient ne pas se produire dans le futur. Ces objectifs et
déclarations prospectives ne constituent pas des données historiqgues et ne doivent pas étre
interprétés comme des garanties que les faits et données énoncés se produiront, que les
hypothése seront vérifi€es ou que les objectifs seront atteints. Par nature, ces objectifs
pourraient ne pas étre réalisés, et les éléments prospectifs sur lesquels ils sont fondés pourraient
sdbav®rer erron®s en tout ou geaquelgieman@que g U e
ce soit a une obligation de mise a jour, sous réserve de la réglementation applicable, notamment
|l e R gl ement g®n®r al de | 6 AMF.

Les investisseurs sont également invités a prendre en considération les facteurs de risques
décrits a laection 4 « Facteurs de risques Dadwment de Référenagant de prendre leur

d®ci sion dobéinvestissement. La r®alisation d
ddavoir un effet n®gatif sur rsbwperspactivesdelat ®s ,
Soci ®t ®. Par aill eurs, ddautres risques, nor

non significatifs par la Société, pourraient avoir le méme effet négatif et les investisseurs
pourraient ainsi perdre tout ou parti¢edie investissement.



1 PERSONNES RESPONSABLES
1.1 DENOMINATION DES PERS ONNES RESPONSABLES
1.2 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur Andr&ERISIT
PrésidenDirecteur Général
Tel: +3355569 12 12
Email: direction@iceram.fr

1.3 RESPONSABLE DE LONFORMATION FINANCIERE

Monsieur ChristophBURIVAULT
Directeur financier
Tel:+3355569 12 12

Email: finance®@iceram.fr

14 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE

«JOattest e, apr s avoir pris toute mesure rali
dansle présent Document de Référence sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et ne
comportent pas doéomission de nature ~ en alt¢(
Jbatteste, © ma connai ssance, qouesdomptableso mpt e
applicables etonnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére et du résultat de

lasociétet de | densemble des entr eghquels egportcde mpr i s
gestion dont la table de concordance figure en papeég6é@te untatdeu f i d | e de | 8¢
des affaires, des r®sultats et de |l a situati ¢
comprises dans | a consolidation et quoil d®c

sont confrontées

J 6 bténu du contréleur légal des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle il indique
avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes
donn®es dans | e pr®sent DooumedbtedseseRBDFf &r doc e

A Limoges, I@6avril20T7,

[.Ceram
représetée par soRrésidenDirecteur GénéraflonsieurAndréKERISIT



2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
2.1 COMMISSAIRE AUX COMPT ES TITULAIRE
Le commissaire aux comptes titulactiellement en exercess:

Deloitte & Associés membre de la compagnie régionale des commissaires aux comptes de
Versailles

Représenté pMonsieurAlbert Aidan

185 avenue Charles de Gaulle

92524 Neuilly sur Seine

Date de début du premier mandi&taolt 2014

Date d'"expiration du nissendbke géreerale ardnaine snnuelle ™ | ¢
appel ®e " statuer sur3ldéembralBmptes de | dexerc
2.2 COMMISSAIRE AUX COMPT ES SUPPLEANT

Cabinet BEAS membre de la compagnie rédgendes commissaires aux comptes de
Versailles

Représenté pMonsieudearPaul Seguret

195avenueCharlesie Gaulle

92200 NeuilhgurSeine

Date de début du premier mand&taot 2014

Date d'expiration du niasembiBgénéele ordimmiterasnuelle | ¢
appel ®e ~ statuer sur ldéeembra0bBmptes de | dexerc
2.3 CONTROLEURS LEGAUX AY ANT DEMISSIONNE , AYANT ETE ECARTES OU

N@G\YANT PAS ETE RENOUV ELES

Néant.
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Informations anrauelle

1/12/2 1/12/201

SIS 3(1/2 nlwo(i)s])s 3(1/5 n/10(i)s)5
Chiffre doéaffaires 1506298 1771757
Produits doexploit 2325234 2 365531
R®sul tat doexpl oit -1715518 -1 149583
Résultat net -1894 754 -1254494
Actif immobilisé net 3190 66 1730449
Disponibilités 3990047 7700794
Capitaux proprés 8 688 80 10594315
Emprunts et dettes financiéfes 1175126 1490176
Total de bilan 11 218 67 13082181

(M Hors avances remboursables conditiannés 6 ® ev an't

2016et a41 250 euros au 8&cembre 2015
(@Les dettes financiéres correspondent aux emprunts et découverts bancaires, dettes résiduelles
sur créditbaux et avances reoussables non conditionnés
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FACTEURS DE RISQUES

La Société exerce son activité dans un environnement éeslatiiesrdpottaattains échappent a
son contr?t] e. Les investisseur s, avant de pr
invit®s “ examiner | 0eprésaioduheat dal Réyermaipfles r mat i «
risques déatass le présent chBgitre le cadre de la préparatiéseditocument de Réféleence

Société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif su
activité, sa sitmatiof i nanci r e, ses r®sul t atdate dutpréserds p e
Document de Réfaent®ues significatifs autres que ceux présenteés.

Léattention des iparle Gisdivansies liste des risgquest préderiée ale grésents
chapitre 4 nbdest pas exhaustive et alkdateut r es
du présebbcument de Réfésenseasceptdded avoi r un ef f datSoci®,fsenv or a b
activité, ses perspectives, sa situation financiére, ses résultats et/ou son développement, peL
pourraient survenir.

4.1 RISQUES LIES A LAACTIVITE ET AU MARCH E DE LA SOCIETE

Une patrtie significative de la croissance futureSdei&té repose sur le développement interne
de solutions innovantes et perfor marmsenres pour
céramigue poreuse, avec les risques liés a tout développement interne.

La strat ®gi e de d®appdiegpnpigaiereenttsur des tedhrologie® liédas®t ®
aux céramiques poreuses. Ces technologies sont innovantes et bien maitrisées mais la phase
dédindustrialisation dgnaliggerto cl@d&vso |l rud d soth "‘dese
produits développésnai que leurs principaux parameétres pourraient, le cas échéant, ne pas
correspondre aux attentes de la Société.

4.1.1 Risques liés au développement

Bien que la Société cherche a développer de nouveaux produits et a améliorer ses produits
existants, ellenepeguar antir quodell e sera en mesure de
avec succes.

Elle ne peut davantage garantir que les futurs produits ou que les améliorations apportées aux
produits existants seront acceptés par les chirurgiens et agréésitpaitdede régulation et

|l es organi smes payeur s, |l esquel s supporten
ddinterventions chirurgicales r®alis®es avec
nouveaux produits de la Société dépendra domudieurs facteurs et notamment de la
capacité de la Société a

- Bien identifier et anticiper les besoins des chirurgiens et des patients ;

- Développer et lancer de nouveaux produits ou améliorer ses produits existants de maniére
appropriégpar exemple, de maniére a ce que les nouveaux implants passent les tests de
résistance meécanique, que la délivrance de molécules actives suive une cinétique telle
gudattendue par | es chirurgiens (traitement

- Ne pas enfreindre les droits de propriété intellectuelle détenus par des tiers ;
12



- D®montrer, | e

cas ®ch®ant , l a s®curit® I
|l es r®sultats dbo

et
®t udes pr®clinigues et dobes

- Obtenir les agrément r ®gl ement aires ou | es approbatio
commercialisation de nouveaux produits ou aux améliorations apportées aux produits
existantga la date du présent Document de Référemale quage CE ndéa pas
obtenu,pout a Fr ance, pour | &6i mplant sternal)

- Dispenser | a formation adapt®e aux utilisat

- Obtenir les accords de remboursement adé@uatsdate duprésentDocument de
Référence a | i gne de r e mb o u regtéobhenue, pourPafERNce poar p a s
la prothése de cheville)

- Développer un réseau de distribution et de commercialisation spécialisé.

Plusieurs produits sont en cours de développement, selon un planning défini par la Société, qui
comporte : des phasesdEmonstration de la faisabilité technique de fabrication des piéces, des
tests de validation des capacités physiques des produits développés (résistance mécanique,
capacité deelargage ) et enfin des phaGaworedubedewlad es pe
connaissance sles indications possibles des produits (synergielatgage molécules
relarga b | es é) .

A ce jour, les projets sont a un stade de développement de pieces unitaires permettant de
réaliser degnplantsd e pet i t e di nd@massoixameertirdetreslibésdeuxr e
antibiotiques (gentamicine et vangone) ont pu étre intégrés dans la porosit€é&ramiques
fabriquées suivant le procédé de la technologie Ceramil

1 existe par cons®quent d eus made degpro@ustioni n d u st
unitaire au mode de production en séri@. Soci ®t ® a d®f i ni des o0b,
pieces de grandes tailles pouvant couvrir des surfaces supérieures a 25 cm? et des volumes
équivalents a envir@®0 cn?, et pouvant contentansleur porosité ue substancactive (de

type antibiotiques ant i t umor auX ou tout autre mol ®c
thérapeutique)

Si |l a Soci ® ® ne d®vel oppe pas de nouveaux ¢
maniere & ®pondr e au moment opportun ° | attente
produits ou pour ces am®liorations se r1r®v |

trouver affectée.
4.1.2 Risques liés a la concurrence

Le secteur des produits orthopéeis pour les chirurgies du genou, de la hanche et du rachis
est un marché concurrentiel dominé notamment par de grands acteurs internationaux. Méme si

ce secteur est sensi bl e ° | apparition de
produits de &férence sont commercialisés depuis plusieurs décennies pour la plupart, attestant
de | 6existence doéun march® bien ®tabli. L e:

solutions et technologies concurrentes identifiees a ce jour paétéa seotidcritesa la
sectior65 du Document de Référence

13



| . Ceram est en concurrence avec ddautres soc
- latechnologie, la fiabilité, la performance et la qualité des produits ;

- les prix, compte tenu notamment du niveau de rgsguoent autorisé par les organismes
ddassurance sant® et |l es syst mes de sant®

-1 0®t endue des gammes de produits ;
- les ressources financiéres et humaines ;

- la propriété intellectuelle ou industrielle ;

- les délais et les moyens de cernralisation ;

- les relations avec les chirurgiens, les établissements de soins et autres fournisseurs et les
tiers payeurs de services de soins ;

- les services attachés aux produits et le service client ;

- les relations avec les distributeurs, agents coaumefournisseurs et sdretants ; et

- la couverture géographique.

Le marché mondial des produits orthopédiques est dominé par de grands acteurs internationaux
majoritairement américajsemme Medtronic, Depuy / Synthes, Stryker, ZithrBesmet ou

Smth & Nephew) qui se sont souvent développés par voie de croissance externe. l.Ceram
estime que ces sociétés détiennent la grande majorité du marché mondial des implants
orthop®di ques. Ces soci ®t ®s, de snhancké que b
internationawxd e | dort hop®di e ( n o tcanmmaeeAmplitudd 8wsgicah, ct eur
Fournitures Hospitalieres, Dedienne Santé, Science et Médeningdlidement établies et

di sposent de ressources consotd®edbl| es, sup®r

- de ressources financiéres conséquentes ;

- de budgets plus importants affectés a la recherche et au développement, aux essais
cliniques, a la commercialisation des produits et a la gestion du contentieux de la propriété
intellectuelle

- d d u n u de@mBrwgiens partenaires plus important ;

-ddun nombre plus i mportant de produits b®n

- de réseaux de distribution mieux implantés ;

-ddune plus grande exp®rience et e&mddanoyens
promotion, de commercialisation et de distribution de produits

-ddéinfrastructures mieux i mplant®es ; et

14



-ddune plus forte notori ®t ®.

En outre,la Sociétée peut exclure que de nouveaux acteurs ou des falogcpraduits
orthopédiqued ®c i dent d&éi nvestir sauguesoient dégduvensetme nt
mis sur le marché des molécules ou des traitements en amont des applicationdavisées par
Sociétépar exemple, un traitement contre le cancer, des molécules acteveescuitastases
osseusg@dDansdetels cas, les résultats attendus par la Société powetiemer amoindris.

Par ailleurs, la Société pourrait également étre confrontée a la concurrence de sociétés ayant
acquis ou pouvant acquérir des technalegiprocédés aupres des universités ou de tout autre
centre de rechercH@ans ce contextéa Société a mis en place une weitleurrentielleans

son secteur technologiq@ette veille est assurée par les équipes commerciales et recherche &
développement.

lLa croissance significative du march® des pr
march® ont attir® dbéautres acteurs de diff ®r
encouragé des sociétés déja présentesnsarcte a intensifier leurs efforts concurrentiels ou

a se développer par croissance externe.

Si ces sociétés poursuivent leur développement, I.Ceram estime :
-qgue | a concurrence va encore sdintensifier

- que le phénoméne de concentration sur un produihepartie de marché spécifique va
€galement se renforcer.

Sdagi ssant des produits doéorthop®di e g®n®r a
pourrait entrainer une baisse du prix des produits, ce qui pourrait conduire a une réduction des
marges @énéficiaires ede ce fajtimpacter défavorablement la situation financiére de la Société.

S 6 a g i spsoduitste rupire en phase de développement par la Société, la concurrence est
extrémement limitée sur ce nouveau marché des implants en cdraraicpee (cfsection

65).Bi en que | es implants en c®ramigue poreuse
marché de la chirurgie osseusesédtion65.3 e t ddune solide protect
intellectuelle (cEhapitre 1) la Sociéte 6 e st pas en mesure ddantici
concurrentielle qudil pourra y avoir sur | e

cancenu aux infections osseuses
Enfin, la Société ne peut garantir que ses procédes :

- obtiennent leautorisations réglementaires, soient protégés par des brevets ou soient mis
sur le marché plus rapidement que ceux de ses concurrents,

- ourestent concurrentiels face ~ dbéautres p
sdav®r er ai e ifitacep buumpinscdiiteurx., pl us e

La Société est en recherche permanente de technologies et procédés plus efficaces et lui
assurant une plus grande compétitivitaviss de ses concurrents. Cependant, les évenements
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ci-dessus mentionnés pourraient avoir unt effed ®f avor abl e significat
perspectives, la situation financiere, les résultats et le développement de la Société.

413 Ri sques | i1 ®s ~ | " adh®si on des praticiens
céramique poreuse

Une fois le produit déwgipé (cf.section64), les professionnels de la santé pourraient a
| davenir °tre r®ticents ~ adopter | a c®ramigq

-temps n®cessaire © |l a formation et ~ | 6ado

- éventuelle résistancechiangement ;
-crainte de | a mise en jeu de | eur responsa

- difficulté de prise en charge du colt du produit par les établissements de santé en raison
notamment des limitations de remboursementpardegi mes ddassurances
ou privés ou les organismes collectifs.

La Soci ® ® estime que | es chirurgiens et aut
des solutions <chirurgicales ° basancusiqpee ¢c ®r am
celesci constituet unesolution pertinente pour le traitement idésctions et des métastases
osseuses

Afin de renforcer | eur adh®si on, |l . Ceram dev
praticiens qui pourront ensugetranerl 6 ad h®si on dodautres praticie
ne parvenait pas ~ convaincre | es professior

céramique poreuse, il en résulterait une faible pénétration du marché qui serait susceptible
d & & vroeffet défavorable significatif sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses
résultats, son développement ou ses perspectives.

Pour assurer |l e succ s des efforts de c¢comme
nombre suffisarde chirurgiens soient formés et queceux s oi ent confiants
de solutions chirurgicakebase@i mpl ant s en c®r ami gue poreuse.

Convaincre des prat iCeramméressiddadopter | es prod

-l a fourniturledidnsitmpulmaennttsateitondead®quat e
- la formation des chirurgiens et des radiologues aux technigues opératoires ;
- une assistance technique.

La formation aux techniques op®tccadtuopouragts pour
ralentir lgorocessus demmercialisation.

En outre,bien que la Société développe depuis sa crédtioontinue de développen
programme de formation et une doemangeendeat i on
formation des praticiens pourrait avoir des conséqueéfmsrables significatives pour
I.Ceram dans la mesure ou il pourrait en résulter de mauvaises utilisations, des génes ou des
dommages causés aux patients opéres, voire des actéspsreabilité a son encontre.
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De plus, les autorités compétentes das différents pays couverts Ip@aerampourraient
consi d®r er gue | es ou ses digtributeara propapend dux Eraticiensn
promeuvent des utilisations inappropriées de ses produits et pouimgieakiger, par

i nj onct i onou seq digiribbuteGre madifient ou mettent fin aux programmes de
formation, sans préjudice de touterataeu pénalite.

De méme, il pourrait étre demandé que des produits soient retirés du marché, ce qui pourrait
avoir un impact ra @gceete, isd situmtiom findndéascajué sui sor® de |
développement.

Enfin, sil.Ceramne parvient pas a convertir un nombre suffisant de praticiens a ses produits,
ceci pourrait avoir un impact négatif sur le bon développement de son activité ainsi que sur
| 6®vol ution de ses produits.

4.1.4 Les innovations développées par les concurrents de la Société et les évolutions
technologiques pourraient affecter défavorablement la croissance future
dol . Ceram

L6innovation dont font p r e affeceer ld ceossacefature®t ® s
doél . Cer am. En effet, |l a Soci ® ® ne peut gar
développer avec succes des technologies ou des produits moins colteux ou plus innovants que
ceux actuellement commercialisés ou a3 deudéveloppement par la Société. En outre, les
produits d®vel opp®s par | es concurrents dol
propres produits. Il ne peut davantage étre exclu que les produits des concurrents rencontrent
plus de succesgles produits actuellement commercialisés ou en cours de développement par

la Sociéteé.

Il est de facon générale fort probable que la grande majorité des acteurs du marché se lance a
court ou moyen terme dans des dispositifs similaires a ceux dépelolap8sciété. Méme si

|l e temps requis pour | e d®vel oppement ddune
pourrait étre relativement long, et nonobstant le fait que le produit propwaé peuwas

posséder les méma®priétés techniques ethnologiques que ceux de la Société, il ne peut

pas étre garanti que ces produits deviennent ou demeurent la référence en la matiere.

Les produits de la Société sont destinés a étre implantés dans le cadre de chirurgies
orthopédiquesou cardiethoracique complexes (cfsection6.4.3. Le développement de
nouvelles technologies Ramrurgicales et chirurgicales pourrait conduire a une diminution de

la demande de ces produits ou les rendre obsolétes.

Par exempl e, | e d®v el o pgmettantrdés traitmemsnpoeveatifsi o n s
des pathologies cause des chirurgies actuellement effectuées pourrait réduire ou retarder les
besoins dai mp.lla poursientc & termeomstifuerc umeu réelle alternative a

| utilisatiomi dpi mml achurs®e Tro@aedsaire 7 | 6 a
validation scientifique de la preuve du bénéfice apporté par ces nouvelles technologies
per mettrait ) | . Ceram de prendre des dispo
externes.
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415 Risques | i ®s ~ | dapprovisionnement en mati r

La fabrication des produits de la Sofaétéappel a différentes matieres premieaeSociété

peut étre dépenda&de tiers quant & son approvisionnement en certains matériaux nécessaires

a la fabricain de ses produits (par exempésmatieres premiéres céramiglesspolymeres

et l es mat ®ri aux m®talligues tel)senoutree | daci
| appr ovi ela BovigteermelnGumnd quel conqueéte eedube s mat @
interrompu. Dans ce cas, la Socgt@ ur r ai t ne pas °tre en mes
fournisseurs de matériaux de qualité équivalente, dans des volumes appropriés et a un codt
acceptable, dans un délai lui permettant de répondre auancE®mMSi ses principaux
fournisseurs lui faisaient défaut ou si son approvisionnement relatif a ces atateriauit

ou interrompu,d Sociét@ourrait ne pas étre en mesure de continuer a développer, produire,

puis commercialiser ses produits gsesh de maniere compétitive.

De plus, ces matériaux étant soumis a des exigences de fabrication strictes et a des tests
rigour eux, des retards dans | dach vement et
fabrication de ces matériaux cheZdarrisseurs @ la Sociétpourraient affecter sa capacité a

produire et commercialiser ses produits de maniere rentable et dans des délais raisonnables.

Sil.Ceramr encontrait des difficult®s ddapprovi si
sesaccorad b approvi si onnement en vigueur ou de nc
cela pourrait avoir un effdéfavorable sun Sociétéson activité, ses résultats, sa situation
financiere, son développement ou ses perspectives.

La Sociétécollabore avec des sdus ai t ant s ) | occasi on du [
not amment dumdrquagéeaseeidesevetemerst Les contrats conclus avexs

soustraitants sont généralement des contrats a durée déterminée, qui prévoiemteuprprix fi
fonction ddun bar me quantitatif d®gressi f
propre approvisionnement en matieres premieres et supportent ainsi les variations de prix des
mati res premi res pendant ISaciétép pRut isubid des d 0 e x «
éventuelles variations de prix de ses matieres premieres, ce qui peut avoir une incidence sur ses
marges.

La Société estime que le prix des matiéres premieres représent@5hvienson chiffre

d 6 af 2046 La 8axiété encdudonc unr i sque i ndirect relatif
soustraitants en matieres premier€gpendant, les conséquences pour la Société de la
r®al i sati on de ces ®v nement s seraient rel
significatifsure r ®s ul t ats dol . Cer am.

416 Ri sques | i ®s aux modifications de | denvir
LédacdtelavSotiéB®8 eut °tre affect®e par | a d®gradat
gl obal et/ ou une croissance moindrsegpayyudant
émergents voient leur environnement économique se tendre, leur devise locale se déprécier par
rapport ° | deuro et | eur ®conomie subir wune

En outre, la demande de ces pays peut également étre soumise a desdpokimnegeé
importantes, comme par exemple en Asie, au Moyene nt ou dans certains
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0 i stes
d®

Est. Enfin, des mesures protectionn
Ci | 6®mer gen

d®es, notamment pour fcelocale.i ser

La Sociétpourr ai t ne pas °tre en mesure dodoy ad
traduirait par un développement moins rapide que prévu dans ces pays, ou par la constatation
doeffets n®gatifs de change sur raitcegaleroemti f f r e
son résultat opérationnel courdat, Sociétéayant souvent dans ces péysla ate du

Document deRéférenceune part limitée de ses dépenses dans la devise de facturation de ses
produits et services.

4.1.7 Risque de réputation

La réputation da Société est essentielle dans la présentation de ses produits, ainsi que dans le
cadre de sa stratégie de fidélisation de ses clients et de conquéte de nouveaux marchés. Le

succ s dol.Ceram au cours des pputatomenitante s ann
gudentreprise f i guarchéndes prduitsran céringpser |b enaudgeer s d u
orthopédiquee t ) sa fiabilit® quant " l a qualit®
proposer a. Cette r ®putaasSociéte de cansolidérsa mstioneeta d ®
fortement contribué a son développement.

Par aill eur s, |l a Soci ® ® op re dans un doma
exposition m®di ati que, pl us i mpiouliétementea g u e

cas de défaut affectant les prodaits. | 6 af f ai r ecelld des prgtheses Geravwerd s P |

ou encore en cas de difficult®s rencontr ®es
société Carmatellesde la phasellded ®t ude CARAT d-001 de@adsociéta me n t
Cerenis Therapeutics) Cett e exposition m®diatique est
médias, notamment Internet.

4.2 RISQUES LIES AUX TIERS

Bien que la Société contrble étroitement la qualité de setsmbdes prestations qui y sont
associ ®es, el l e ne peut,dagms anei raiqudes éet enter
zones géographiqudss difficultés liées a la qualité ou a la fiabilité de ses produits et/ou de ses
prestations ou plugénéralement de sa capacité a fournir le niveau de service attendu par ses
clients.

La Société est également susceptible de voir des actions judiciaires ou administratives menées a
son encontre, quodelles soient fond®es ou non

La survenance de tad#ments, notamment en cas de couverture médiatique importante,
pourrait affecter fortement |l a r®putation d
significatif défavorable sur la Société, son activité, sa situation financiere, ses résultats, so
développement ou ses perspectives.

421 Ri sques | i ®s 7 | a &®pdegahesecauede dritd . Cer am Vi

La distribution des produits commercialisés par I.Ceram est assurée soit de maniere directe par

l a Soci ® ®, soit de®diaaireeddmndi r@seau (pardi
spécialisés). La stratégie de la Société cammstda grande majorité des aaassurer la
commercialisation de ses produits de maniére directe (cf.6s@ction
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- France commercialisatiomajoritairement en direct par la Société, de maniére plus réduite
par des agents commerciaux ou des distributeurs

- Etranger : réseau de distributeurs et agents par zone géographiqueréaliséqtar
| 6i nt er un@&dentacommercjathdiurée dectement pares filiales situés en
République Tchequé.Ceram Sreet au Portugall«Ceram PP

4211 Vente indirecte par | d6interm®diaire

Pour son développemehCeram a choisi de mettre en place un réseau de vente indirecte par

|l e biais déaccords de distribution ou de rep
commerciaux locaux, ces derniers assarai®, décembre2016, pres de5,57% du chiffre
ddoaffaires annuel dol . Cer am.

A ladate dyrésenDocument de Référence | . Ceram b®n®f i ci e ddacco
représentation commerciale atrecs partenaires commerciaux damss pays (Angleterre,
Costa Rica, Itali)f(section22.3.

|l .Ceram ne peut garantir qudelle pouxira con:
continueront a consacrer les ressources nécessaires au succés commercial de ses produits qui
dépend notamment des efforts marketing déployés par les partenaiegsiaax. La capacité

de | a Soci ® ® ° so&é6i mplanter sur | es march®s
service client fourni par | es distributeurs
vente indirecte maintient .Ceramdamn®u si t uati on de d®pendance
partenaires commerciaux sur |l esquel s el l e s

relationintuitu persog@e ses partenaires commerciaux entretiennent avec les chirurgiens et les
établissemésn de soins.

S6agissant en particulier de I|-Unis)delangaemeci al i s
Céramil |l a Soci ® ® entend ®tendre son r®seau
distributeurp o si t i onn®s s ur d lCeramacomplte®onaduee dé Muwveatixh o p ® ¢
accords avec des agents commerciaux sp®ci ald]

Bien que la Société sélectionne de facon rigoureuse ses partenaires commerciaux, notamment au
traver s ductifpcamniuasglans ld domtbe er puissance de la commercialisation de
ses produits, ell e ne peut exclure que | du
ndbatteignent pas | es performances attendues,
sonactivité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses perspectives.

42.1.2 Vente directe

La commercialisation des produits I.Ceram de maniére directe est uniquement assurée en
Franceetau Portuggfl ur | 6 ensembl e de | a gamme.

Cette stratégieécessite non seulement un niveau de dépenses commerciales et de marketing
plus importants que pour la vente indirecte, mais son succés dépendra également des
performances de | 0®qui pe commercial e mise en

Ce <canal de di st r itdiantpiiviiegiée pad ka Societpdeordeila e or i e
France et du Portugal
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4.2.2 Risques liés aux distributeurs

Les distributeurs dol. Ceram pourraient ne p:
pas respecter leurs engagements, notamment en matiékglateentation et de
matériovigilance. Ainsi, une défaillance chez un distributeur, qui ne transmettrait pas les
informations relatives aux incidents ou accidents survenus ou potentiels, mettrait en échec les
procédures de matériovigilance mises en plat€pram. Toutes ces conséquences pourraient

avoir des effets d®favorables sur |l a diffusi
Enfin, la rupture fautive de ces contdasibuteurs ~ | di ni ti ative de | du
pourra t g®n ®r er | octroi de dommages int®r°ts
g®n®r al , sur l a distribution des produits

situation financiére.
4.2.3 Risques liés aux fournisseurs etla soustraitance

I.Ceram dépend, pour une partie de la fabrication de ses produits, de la capacité de ses
fournisseurs a respecter les réglementations applicables.

La fabrication des produits doél. Ceram est e
stricte applicdb. En effet, les produits de la Société sont classés parmi les dispositifs médicaux

et, a ce titre, sont soumis a des réglementations spécifiques dans tous les pays ou ils sont
fabriqués, testés ou commercialisés. Ces réglementations imposent des ebligetiiere de
conception, de fabrication, de contr!le et ¢
de tests pr®cliniques ogsectidgbdssai s cliniques

Cette r®glementati on s-téatptppour gupeoduits donbelleSstc i ®t ¢
r ®gl ement airement | e fabricant . L a Soci ®t ®
réglementation par des fabricants tiers pour les produits dont elle assure uniquement la
distribution (cfsectior6.6.2).

La Sociét a choisi de réaliser la majeure partie des opérations nécessaires a la fabrication de ses
produits.

Pour | 0ex &I décemlme 26llear®ntaat Wles achats réalisés auprés du principal
fournisseur (francais) de la Société e$8@del08uros ete montant réalisé aupres des cinq
principaux fournisseurs (dont tr@ignt francais, un est tcheque et un est all¢ndanth
Soci ®t &49006Rxlos. v e

S6agi ssant des implants ddorthop®dB5boeiétéeg ®n ®r a
dispose de divers seug ai t ant s et i existe de nombr e
potentielles en Europka Société a établi une liste de-Baitants pouvant se substituer a ses
soustraitants actuels en cas de défaillance de ces demi&® aut r e part, | a
propriétaire de ses plans, ce qui lui apporte la flexibilité nécessaire lui permettant de changer de
soust rai tants pour |l a fabrication de ses pr c
changement de setraitant sur lespérations denise en formele ses produits nécessiterait

des ®tudes de validation ainsi gue | a soumi s
de pouvoir reprendre la commercialisation.
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Par ailleurs, la Société fait appgh aoustraitantuniquepour la stérilisation de ses produits,

opérations relativement standardisées et pour lesquelles il existe des sources
d'approvisionnement alternatives. I.Ceram travaille ainsi avec Synerg(sddedtihstall@

a Marseillp qui aen charge lappee de st ®rilisation de | dense
défaillancele cesoustraitant pourrait entrainer des retards dans la chaine de production des
produits dol . Cer am, ce qui pourrait avoir u
Sociéte

Pour | 0 e x glrdécembre 26dlds achatsalel segitance représenteésit 797euros

(soit4,6% des autres achats et charges exteffiesjle limiter le risque de défaillance de ses
soustraitants, la Société a mis en place un sy&@atie2 qui repose sur des procédures 1SO

9001 et 13485 visant, entre autres, a détecter tout produit non conforme en interne ou en
externe. Ce systéeme Qualité a été certifié par un organisme tiers conformément aux exigences
réglementaires de la direceueopéenne applicable 93/42/CEE et aux normes de références

ISO 9001 et ISO 13485.

Par ailleurs, la Société fait signer a tous setsastaugs des accords de confidentialité afin de
protéger ses connaissances, pour lesquelles de multiples brdeals pogés.

La capacit® doél. Ceram ~ commercialiser ses
obtenir de ses fournisseurs des produits fabrigués dans le respect des dispositions
reglementaires, dans les quantités demandées, et depnaditadie

[.Ceram ne peut garantir toutefois que ses-trsolamts respectent ou respecteront la

r glementation applicable. Les autorit®s de
dédinstall ations nouvell es 0u ocessus gglanerttages o0 u
identifier des manquements aux normes applicables et chercher a y remédier par des demandes
ddactions correctives susceptibles de retar
doél . Cer am.

Si des produits fabriqués par lesur ni sseurs sf6av®raient non
réglementaires ou aux normes en vigueur, des sanctions pourraient étre infligées a la Société.
Ces sanctions pourraient inclure des amendes, des injonctions, des dommages et intéréts, le
refus des innances reglementaires de la laisser procéder aux essais cliniques futurs, la suspension
ou le retrait des autorisations ou certificats obtenus, la saisie ou le rappel de ses produits, des
restrictions op®r ati onnel | e des, toutes deS umesurksi s at i
pouvant avoir un effet défavorabéstimportant sur ses activités.

La dépendance »asvis defournisseurs et de setnaitantsaméene des risques supplémentaires
auxqguels la Société ne serait pas confrontée si elle se chadrgéaitde ®gr al it ® des
fabrication de ses produits, a savoir :

- La violation par ces tiers de leurs accords avec la Société

- La rupture ou le non renouvellement de ces accords pour des raisons échappant au
controle de la Société ;

- Une réactivité plugifficle a mettre en place face aux aléas de fabrication ou
ddapprovisionnement .
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La suspension ou la perte, pardestsqgua i t ant s dol . Ceram, ddagr ®m:
fermeture totale ou partielle de leurs installations de fabricatgrscesgtible de nuire a la
r®putation dol. Ceram et ddavoir un | mpact r
r®sul tat op®r ati onnel dol . Cer am. La Soci ®t @
considéere que cela fait partie des aléaimts a son activite.

La r ®al i sat i o décrilserdessdsubien que tses peul @rapable sompte tenu de

| 6organi sati on st r i-chhie dedaociéteopodrraitavo® ein effed | a
défavorable significatif sur &divités, la situation financiere, les résultats ou le développement

de la Société.

4.3 RISQUES LIES A LARGANISATION DE LA SOCIETE
4.3.1 Risques liés au personnel clé

Le succes de la Société dépend en grande partie des actions et des efforts entrepris par ses
dirigeants, cadres dirigeants et son personnel occupant des postes clés et tout particulierement
de Messieurs AndkERISIT, Eric DENES eChristopheDURIVAULT («Personnel Clé»).

Le Personnel Clé inclut la tres gramdgorité de<gl3salariésayy 31décembre2016) de la
Société. Les chirurgiens, chercheurs et experts scientifiques qui collaborent ponctuellement avec
la Société ne sont pas salariés de la Stisistit rémunérés par le biaisa@rds bilatéraux

conclusaved.Cerametv al i d®s par | e Conseil. National de
LO6indisponibilit® momentan®e ou d®f initive o0
la Société a atteindres objectifs.

Dans | dhypoth se 0% |l a Soci ® ® ne serait p ¢
PersonneCl ®, | a mi se en Tuvre de sa strat®gie po
Pour motiver et fid®liserne€égs IdDekwcre®e ilobder
KERISIT et ChristophdURIVAULT), la Société a mis en place une politique de gestion de

ses talents. Le Personnel Cl® b®n®ficie db©o

fonction de critéres quantitatifs et quaktaldfterminés.

Les contrats de travail et management conclus entre la Société et son Personnel Clé prévoient
des engagements de confidentialité, de loyauté etatmnorrence. En outre, ils contiennent

des clauses permettant a la Société de se predbititularité de la propriété industrielle

créée par ses salariés.

La poursuite du développement de la Société la conduira a recruter du personnel scientifique,
marketing, support, administratif et technique qualifi€ compte tenu des enjeux stratégiques de la
Société. Des profils spécifiggesontrecherchés afin de parta croissance de la Société sur

ses différents marchés.

Toutefois, la vive concurrence entre les sqciétganismes de recherche et institutions
académiquedans le domaine des dispositifs médicaux innovants, dont certains ont une
notoriété plus impaaihte que la Société, ainsi que le fort investissement des grands groupes de
dispositifs médicaux pourraient réduire la capacité de la Société a conserver, attirer et fidéliser
des employédés a des conditions économiquement acceptables. Elle parsaiieghlus
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étre en mesure de mettreien v ga stratégie, ce qui aurait un effet défavorable significatif sur
ses activités, sa situation financiére, ses résultats ou son développement.

432 Ri sques | i®s ~ |l a gestion des syst mes d@o

Lessysteme®d nf or mati on de | a Soci ® ® constituent
mesure ou ils assurent la tracabilité des produits et donc la conformité aux normes
reglementaires. Leur éventuelle défaillance pourrait avoir un impact importeortfomité
reglementaire, entrave a son activité, mobilisation de ressources internes, impaetdinancier

La Société a mis en place des mesures assurant la fiabilité et la sécurité de ses données
informatiques edanticige les situations exceptionnetijgspourraient brutalement interrompre
le fonctionnement de ses systémes aupres de prestataires.extérieurs

[.Cerama mis en place une politigue de renforcement des programmes de secours de ses
syst mes doéinformati mmtatmmeaet séa mnbkeaswtnr pd
continuit® de son activit® dans wune telle h
d®f aill ance de | dun ddéentre eux gigaificaife pr od
défavorable sur la Socjétgn activité, sa situation financiere, ses résultats, son développement

ou ses perspectives.

La Societpourrait faire | 6dobj et ddoattaques compl
Les techniques mises en 1 uvaegqualipowusabotrilesat er |,
systemes informatiques sont en constante évolution, et il est souvent impossible de les identifier
avantt e | ancement d 0 upoweraitaneé pas &ra en. medura deSse prén®rir®
contre de telles techniques de piratagieanettre en place rapidement un systéme de réponse
approprié et efficace.

S " | davenir, |l a Soci ®t ®l bd®t des pasgaes mes
systémes informatique®n activité, ses résultats, sa situation finaiscierééveloppement et
ses perspectives pourraient en étre affectés.

4.3.3 Risques liés a la gestion de la croissance interne

La Société devrait étre amenée a recruter du personnel supplémentaire et développer ses
capacit®s op®r at i o mraitdoltdmens mobilisdr Sea nessauiceas jnternes. q U i
A cet effet, la Société devra notamment :

- former, g®rer, motiver et retenir un nombr

- anticiper les dépenses liées a cette croissance ainsi que les besoins de financement associés
et,

-anticiper | a demande pour ses produits et

L6incapacit® de | a Soci ®t ® ~ g®rer sa <croi

pendant son expansion, pourraient avoir un effet défavorableasigaifr son activité, ses
résultats, sa situation financiere, son développement et ses perspectives.
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4.4 RISQUES JURIDIQUES

La Société maitrise en interne la gestion des aspects juridiques de la conformité de son activité a
son cadre réglementaire (autboisa de commercialisation, assurances, propriété intellectuelle,
dépbts des marques et noms de domaines...). A cet égard, la Société peut faire appel a des
intermédiaires, prestataires ou conseillers spécialisés pour compléter son expertise; ou leur sous
traiter certaines taches. Ainsi, la Société recourt notamment a des consultants, distributeurs ou
représentants réglementaires locaux pour la soumission des dossiers de certifications aupres de
certaines autorités réglementaires locales, ou encore hirdd#s spécialisés en propriété
intellectuelle pour le dép6bt et I'instruction des dossiers.

4.4.1 Risques liés a la réglementation applicable aux dispositifs médicaux développés
par |.Ceram et & son évolution possible

Les produits dol . @lemeatationfstactetet en éonskantedvolutiod gun e r
r®git | eur commercialisation. Ces contrainte
activités du Groupedéveloppement, contrdle, fabrication et vente des pr@fiptragraphe

6.6.2 concernantnotamment les discussions actuelles a proposreifiorcement des

obligations imposées par la directive 93/42

Le respect de ce processus réglementaire peut se révéler long et colteux et aucune garantie ne

peut étre donnéeguint ~ | dobtention des autorisations,
de telles autorisations. Si la certification ou l'autorisation de commercialisation des produits
doéol . Ceram ®tait refus®e, S us pe ndreretarde@our et i r (

interdite dans les pays concernés.

Une telle situation, si ell e se produisait,
sur I.Ceram, son activité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses
perspetives.

M°® me s | . Ceram prend en consid®ration, dans
la législation ou les changements de normes ou de réglementations applicables dans les Etats
dans lesquels I.Ceram commercialise et envisage de @iseneses produits, de nouvelles
contraintes r®gl ementaires pourraient emp°®°ch
cas de retrait, de suspension ou de non renouvellement des autorisations de commercialisation
ou la ralentir en rendant, notaemt) leur production ou leur développement plus colteux.

La découverte ultérieure de problémes inconnus auparavant concernant un produit ou un
fabricant pourrait entra’ ner des amesndes,
réglementaires, des ie@®u des rappels de produits, des notifications aux chirurgiens ou toute

autr e action sur | e terrain, des restricti
pénales.
Une telle situation, si el | e défavorgble sigmificatie a i t ,

sur |l.Ceram, son activité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses
perspectives.
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4.4.2 Risques liés aux autorisations déja obtenues ou aux processus en cours
4421 Risqudsi ®s ~ | denvironimarquageCEr gl ement ai

Les produits doél.Ceram r®pondent ~ |l a do®&fin
autres, par les dispositions de la directive européenne 93/42/CEE modifiée qui harmonise les
condtons de mise en vente et de | ibre circul at
Economique Européen.

Ces produits ne peuvent °tre mis sur l e ma
permettant le marquage CE, valides pour une ducdagdb) ans. Ce marquage €Et le

témoin de la conformité du dispositif médical concerné aux exigences essentielles de santé et de
s®curit® fix®es par |l a directive europ®enne
ad®quates do®valuation de sa conformit®.

Si les produitactuels ont déja obtenu le marquage CE, les produits en cours de développement
seront soumis a cette méme réglementation et leur mise sur le marché pourrait étre retardée par
la non obtention dans les délais des certificats permettant le marquage CE.

Uneel | e situation, si elle se produisait, ser
sur l.Ceram, son activité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses
perspectives.

Les demandes de renouvellement des certifiedifs eai marquage CE imposent entre autres

le maintien de la conformité du systeme qualité, la prise en compte des évolutions
réglementaires, la mise a jour de la gestion des risques et la conformité aux exigences essentielles
des directives européenngsliapbles.

Si I.Ceram ne parvenait pas a obtenir le renouvellement des certificats nécessaires pour le
marquage CE de ses produits existants dans les délais requis, la commercialisation de ses
produits serait interrompauterisaicmsnr s | dattente d

Une telle situation, si ell e se produisait,
sur I.Ceram, son activité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses
perspectives.

Enfin, | a Senconfermi@® avedle ddtret mi20F8edu 31 mars 2015, pris en
application du réglement (UE) n°® 722/2012 de la commission du 8 aol(t 2012. La nouvelle
réglementation européenne renforce les dispositions reld@ti®s all uat i on cl i ni qu
lave dodun produit et “ la surveillance du ma
modification réglementaire awguimpactmesurésur la marge opérationnelle de la Société et
nédest donc plus un facteur de risque pour | a

4422 Risqudgsallenvi ronnement r ®gl emdnig ai re en
La mise sur | e march® des produits m®di caux

EtatsUni s peut n®cessiter des d®mar chesiressp®ci fi
(notamment, au Brésil, Russie, Japon, Chihe etc
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Il existe toutefois des équivalences et des reconnaissances en termes de certification dans
certains pays (notamment au Costa Rica, aue@iiligentine ou en Afrique du Sud). Ces
équivalences oucannaissances sont des éléments importants dans le processus de décision de
commercialiser | es pr odu Aibssl.Cataimicomercigdisadéfha ns u
certains de ses produits au Costa Rica.

| . Ceram noda pour @dtotsationsde aommergrksation ad ses produitsl
existants en dehors du marquage CE.

L6i ncapacit® pour | . Ceram doéobtenir ou de
nécessaires pourrait avoir un effet défavorable significatif sur I.Ceram, soraastivaépn
financiere, ses résultats, son développement ou ses perspectives.

4.4.3 Risques liés a la mise en jeu de la responsabilité du fait des produits

Léactivit® de | a Soci ®t ® | dexpose ° des ris
produits,inhérents a la recherche et au développement, aux études précliniques et cliniques, la
fabricati on, |l a commerciali sati on, |l a pr omo

Société Des poursuites sur le plan civil ou pénal pourraieengmgées contre la Société par

des utilisateurs (patients, chirurgiens et autres professionnels de santé), les autorités
réglementaires, des partenaires commerciaux (distributeurs ou agents) et tout autre tiers utilisant
ou commercialisant ses produitsiriise en jeu de la responsabilité associée aux produits peut

tre co%Uteuse ° d®fendre et des jugements nd
Société.
A ce jour, |l a Soci ® ® ndest i mpliqu®&®e dans

terrain et a souscrit une assurance responsabilité du fait des produits défestatar4&.
- Assurance et couverture des rigques

4.4.4 Risques de défaillance des produits

Méme si la Société considére que ses produits sont suffisamment fiables pour pouvoir étre
commercialisés, ses prodlite s pl us r®cents ndont j amai s f
grande échelle. Plus généralement, le risque de dysfonctionnement des instruments, réactifs ou
logiciels de la Société pourrait contraindre cette derniére a devoir rappeler certains de ses
produits ou a devoir les faire évoluer, avec le risque que cela comporte de codts et délais
supplémentaires.

Ldactivit®, |l a situation financi re, l es r ®s
a moyen et long terme pourraient en @refisativement affectés.

Mllustration de cerisquea r | 6 ar t i laduiétudesisur Rsaprothéses el@hatgtbaty 15
avril 2015 et au sujet duquel l.ceram a publié un communiqué de presse en date du 16 avril 2015.
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445 Ri sques Il i ®s " | 6®v ol ution des pol i tiqu
meédicaux

La capacit® de | a Soci ® ® -~ g®n ®r er du chi
développer, le degré de succes des produits de la Société et leurs performaecesrdépend
partie des conditions de prise en charge et de remboursement dans les pays ou elle
commercialise ou entend commercialiser ses produits.

Si |l es patients ne recevaient pas un remboul
exi stant oque laSocéaié paurrait déwelopper, la Société pourrait voir les volumes

de commercialisation de ses produits défavorablement affectés. La capacité de la Société a
obtenir des niveaux acceptables de remboursement de la part des autorités gouvernementales
des assureurs de santé privés de couverture maladie et de tout autre organisme aura un impact
sur sa capacité a commercialiser ses produits avec succes. Le caractere remboursable ou non des
implants affecte le choix des clients concernant les prod@uitsiqg ach t ent et | e:c
préts a payer.

Le rembour sement varie doun pays ~ | dautre e
nouveaux produits et services. La Soci ® ® ne
optimal erEurope ou ailleurs pour les produité qud développou pourrait développer, et

tout remboursement accord® pourrait °tre r®d

Par ailleurs, les tarifs de la Sécurité sociale applicables aux produits de la Société sont
suscepi bl es ddé°tre modifi ®s par l e Comit® ®cc¢
modi fication est ddaill eurs i n@eSrdy®imaver par |
2017 doun avis de fixation de tRLY)idé certamd de r
implants articulaires. Ces nouveaux tarifs sont entrés en applitatjandier 2017

Pour | 0 e e 81 dédembze 2@llesmisses de tardfgviron 9%applicable aux
produits | i®s aux articul ati ons (etréalistceempaul e,
date dul® novembre 2013, dU' bctobre 2014 et du” septembre 201%nt eu un effet

négatsur | e chi ffr e Ndabmoing,anéd ®Pessiden!| du SGon ¢ ®L
du 3 décembre 2045annulé&es baisses de tarifs actées par le comité économique des produits

de santé. Elle 6 mécaniquement tratlupar une facturatiode lapard 61 . CERAM™M sur |
trimestre 2016 suite aux négsations tarifaires rétroactives des ventes 2014Q6ié.
régularisatioa ®t ® ddunm 3o nit,ancte dgeuil repr ®sente | a s

Au cour s deledldéembre 20lEs erix delproduits faisant partie deliste

des produits et prestations remboursalrieaugmenté entre 8 et 10@ette augmentation a
compenséda baisse degrix survenue lors des deux exercices précédents. En conséquence, la
Société a réalisé une refacturation pour un montanto@d &ére. Cependant ces sommes

n 0 oanlddate du présent Documentldéférence pas ®t ® i nt ®gr ®es dan
2016 car |l es n®gociations sont toujours en
ddobtenir |l a reconnaissance de ces cr ®ances
Enfin, en janvier 2017, une baissepde i x de | 6ordre de 8 ,pourl0 % a

les mémes raisons
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En cons ®q u e nfatere de ladréleroentation tarifaire applicable aux implants
articulaires et aux implants orthopédiguedraetmatologiques pourrait avoir effet
défavorable significatif sur les résultats, la situation financiere, la rentabilité et les perspectives
de la Société.

En Europe ainsi que sur les autres marchés principaux sur lesquels la Société pourrait vendre
ses produits, il existe une constante pression économique, réglementaire et politique pour
limiter le colt des procédures impliquant des dispositifs médicaux. Les tiers payant remettent de
plus en plus en question les prix des dispositifs médicaux, enleumotiers payant
pourraient refuser de rembourser ou pourraient diminuer lespartgesemboursées pour

certains dispositifs.

La Société anticipe une évolution croissante et constante des propositions |égislatives destinées
- mettre eonffuvres | @dss gouvernementeces L6ado
réformes ou de ces tarifgourrait avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son
activité, sa situation financiére, ses résudatgentabilitéson développement ou ses
perspectives.

446 Les contraintes | i ®es aux appels dooffres

En France, comme pour tout marché public, une réglementation particuliere a été édictée afin
que les hdpitaux ou établissements de santé publics puissent choisir le cenprhtant |

m° me de r®pondre ° |l eurs besoins. En plus d
soci ® ®s du secteur m®dical ayant pour <cl i en
des marchés, proposer des conditions commercialestties act i ves Vvi sant
marchés.

Les appels doéoffres publics impliguent une I
dispositifs médicaux imposant a ces derniers de consentir des efforts financiers spécifiques.

La multiplicatonde es proc®dures ddappels ddooffres, el
de dispositifs médicaux de respecter un cahier des charges précis et de efontsr de
commerciaux, pourtavoir un effet défavorable sur la rentabilité et &igitidnanciére de la

Société.

4.4.7 Risques liés aux évolutions de la taxe sur les dispositifs médicagixde la taxeau
profit des membres du COREM

Les fabricants de dispositifs médicaux qui mettent leurs produits sur le marché francais doivent
déclarer annuellemdnte s ventes de ces di sposi-55lfds c o mme

Code de |l a s®curit® sociale. Cette contribut
Médicament et des produits de Santé (ANSM) qui dispose alors des donnéesurelatives a
march® fran-ais afin dbéaccomplir des missio
aux fabricants eur°® me s , ou pour | es pr wopéénhegleupr ov ena
mandataire.

Cette contribution vise également les fabricants de dspusidicaux implantables actifs
c'estadire les dispositifs médicaux qui sont congus pour étre implantés en totalité ou en partie
dans le corps humain ou placés dans un orifice naturel, et qui dépendent pour leur bon
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fonctionnement d®&Iluencet rsioquurec eo ud OdRen etr gu tee sour cC
qui est générée directement par le corps humain ou la pesanteur.

Elle correspond@29% du mont ant du chiffr eendFdreéuf ai r es
|l es dispositifs m®dicaux, et doit faire | dob
accompagnédu versemerd u pr s dlee | MAMNtSdMnt de cette taxe,
clos le31 décembre 26112 mois) a étéprovisionnédans és comptes clos au 8écembre

2016 pour un montant &800eurosAu t i tre de | 6exercice clos |
son montant était de583 euros. A la date du préseotument deRéférence, la Société

confirme avoir effectué sa déclaraionc o mpagn®e du versement aupt
d®l ai s pour | dann®e 2017, soit avant | e 31

Le défaut de déclaration et de versement de cette contributiondateetitdraineraitine
pénalite.

L6®volution de | a r g lséfsnmédicaad éenoFrance pipsi que ab | e
| 6i ntroduction et/ ou | daugmentation de taxe:¢
effet défavorable significatif sur les résultats, la situation financiere et les perspectives de la
Société.

Par ailleure n t ant qudentreprise op®rant dans | e s
redevabl e doun eoin® 20032312 dua 80tdécamb®@ 003 Bllelestinée a

financer des actions tendant a l'accroissement de la productiar@diagdtion de la qualité
desprodutsd e | i ndustri e m®canique

Cette taxe parafiscale est veasgarofit des membres du groupement d'intérét économique dit
« comité de coordination des centres de recherche en mécdGQREM) parmi lesquels,
figure leCentre technique des industries mécaniques (CETIM)

Elle est recouvrée par le COREM au nom et pour compte du CETIM et refrdsénde

c hi f f r edegdpdoduits fabliqués gateéramhors taxes total rés# a cours de chaque
semestre sur les opérations de transformations de rhétenontant de cette taxe, au titre de
| 6 ex er c3ildéeemiord 20ld2miois) s 0 eaB29,6@uros.v ®

La modification cette tax@ s si s e sur |, pourraihavdinin effet défayaablé ai r e s
significatif sur les résultats, la situation financiere et les perspectives de la Société.

4.4.8 Risques liés a des dysfonctionnements des processus industriels (par exemple,
de |l a tra-abilit® des produits ou autresé

Lesproduits de la Société sont classés parmi les dispositifs médicaux et, a ce titre, sont soumis a
des réglementations spécifigues dans tous les pays ou ils sont fabriqués, testés ou
commercialisés. Ces réglementations imposent des obligations en rraatiarenno

de conception

-de tests pr®cliniques; et doboessais clinique
-de fabrication, de contr!le et dbassurance
- do®tiquetage des produits, y compris | es n
- de stockage des produits
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- do6i deiontetidé tragakilité des produits
- de procédures de conservation des doneées

- de surveillance postérieure a la mise sur le marché et de signalement des incidents liés a
l'utilisation des produits.

Cette r®gl ement at i onsmodatpdont elleastaéglementaremdrile i ®t @
fabricant . La Soci ® ® d®pend de | dapplicati
pour les produits dont elle est le distributeur.

La Société ne peut cependant garantir que ses fournisseurstritesdasrespectent ou
respecteront a tout moment la réglementation applicabd@nisme notifi€, lors d'un audit de
certification ou de suivi, ou | es autorit®
| doccasi on de t ou ttaireapotrnaient igentifiec des manguemeri@sgal l&ea me n
r ®gl ementation ou aux normes applicables et
ddactions correctives susceptibles dodointerroc
de la Société.

La suspension, l'arrét total ou l'interdiction totale ou partielle des activités des fournisseurs de la
Soci ® ® pourraient significativement affecte
réputation du Groupe.

La Société a mis en placesysteme qualité qui repose sur des procédures visant, entre autres, a
détecter tout produit non conforme en interne ou en externe. Ce systeme qualité a été certifié
par un organisme tiers conformément aux exigences réglementaires de la direetive europé
applicable 93/42/CEE et aux normes de références (ISO 9001 et ISO 13485). Ces procédures
sont intégrées dans un systeme de gestinnrdesnformités qui a pour but :

-1 didenti ficat i ononcenformitésaativesaug praxldits caursysteme d e s
qualité ;

-1 denregistrement de toutes |l es investigat:.i
défauts de conformité et des risques liés ;

- l'identification et la mise en place de corrections ou d'actions correctives et préventives ; et

-l a mesure de | defficacit® des actions men®

Le traitement de toute déclaration d'incident ayant des conséquences sur les patients et/ou
utilisateurs et/ou tiers est défini par la reglementation relative aitavigitaéce qui décrit les

modal i t®s de signal ement doéincidents aux aut
une procédure de suivi et d'analyse des rapports d'incidents recus et, le cas échéant, de leurs
déclarations par le correspondant noai§ilance aupres des autorités réglementaires
national es (par Ageneemmptibrale delsécériné IIM médicament et des
produits de santéen France).

4.4.9 Faits exceptionnels et litiges

A | 0 e xde eepquiiesi imdiqué a la secBd-Pr oc ®dur es judijici aires
ndexi ste pas dbéautre proc®dure gouvernement
procédure dont la Société a connaissance, qui est en suspens ou dont elle est menaceée,
susceptbe dbéavoir ou ayant eu au cours des douz
la situation financiéere ou la rentabilité de la Société ou ¢aitrida
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La Société peut étre impliquée dans des procédures judiciaires, administratives ou
réglemataires dans le cours normal de son activité. Une provision est enregistrée par la Société
d s lors qudil existe une probabilit® suffi
charge de la Sociéte.

Voir la note & «Provisions> auxcomptes cosolidéslu préent Document de Référence

4.5 RISQUES LIES A LA PROPRIETE INTELLECTUELL E ET AUX LITIGES ASSOCIES

4.5.1 Limites de la protection conférée par les brevets et autres droits de propriété
intellectuelle

Le succes commercial d'l.Ceram et la protection de ses inventions dépend de sa capacité a
obtenir, maintenir et protéger ses brevets, marques, dessins et modéles et demandes y afférents
ainsi que ses autres droits de propriété intellectuelle ou asslisnijés fiotamment ses secrets
commerciaux et son savfaiire). La Société consacre d'importants efforts financiers et humains

| a protection de sa technologie et me t er
I'industrie (tel que le dépdt de dévedopgnts complémentaires permettant d'étendre une ou
plusieurs revendications d'un brevet) pour prolonger la protection de sa techradtiideau

l a p®riode initiale, sans pour aut ant gu' el
connaissanage la Société, les inventions incorporées dans les implants et/ou instruments de la
Société sont protégées par ses brevetsdetnsasdes de brevets (cf. chapitre 11).

Cependant, la Société pourrait ne pas étre en mesure de maintenir une protediodeadéqua

ses droits de propriété intellectuelle et, paétae, perdre son avantage technologique et
concurrentiel.

1 est tout ddabord rappel ® que | es droits

protection d'une durée qui peut varier téartoire & un autre (cette durée est par exemple, en
matiere de brevet, de 20 ans a compter de la date de dépbt des demandes de brevets en France
et en Europe).

De plus, au moment du dépét d'une demande de brevet, d'autres brevets peuvent constituer

uneantériorité mais ne pas étre encore publiés. Malgré les recherches d'antériorités et la veille
gu'elle effectue, la Société ne peut donc étre certaine d'étre la premiére a concevoir une

invention et a déposer une demande de brevet, compte tenu duafainemt que dans la

plupart des pays, la publication des demandes de brevets a lieu 18 mois apres le dépbt des
demandes.

La Société peut par ailleurs étre amenée a déposer des marques et des dessins et modéles. A
| occasion du d®pldtandse ulnd upnaey sd eo ¥s eesl |nea rngdueesst
pourrait constater gque | a marque en questi o
marque devrait alors étre recherchée pour le pays donné.

La Société pourrait donc rencontrer des difficudtés ¢ cadre du dépbt et de I'obtention de
certaines de ses demandes de brevet s, de mai
actuell ement en cours d'examen/ ddenregistrerm
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De pl us, |l a seule d®livraneé¢ diodn!| ler owetdd add
de propriété intellectuelle n'en garantit pas la validité, ni l'opposabilité. En effet, les concurrents
de | a Soci ® ® pourraient ~ tout moment cont
brevets, marques, dessinmetiéles ou demandes y afférents de la Société devant un tribunal

ou dans le cadre d'autres procédures, ce qui, selon l'issue desdites contestations, pourrait réduire
leur portée, aboutir & leur invalidité ou permettre leur contournement par des ncurrent

Enfin, des évolutions, changements ou des divergences d'interprétation des lois régissant la
propriété intellectuelle en Europe, aux Biais ou dans d'autres pays pourraient permettre a

des concurrents d'utiliser les inventions ou les droits deéfgraptellectuelle de la Société, de
développer ou de commercialiser les produits de la Société ou ses technologies sans
compensation financiere. En outre, il existe encore certains pays qui ne protegent pas les droits
de propriété intellectuelle de lammémaniere qu'en Europe ou aux Hthiis et les

procédures et régles efficaces nécessaires pour assurer la défense des droits de la Société
peuvent ne pas exister dans ces pays.

En conséquence, les droits de la Société sur ses brevets, ses margsies, sesddéles, les
demandes y afférents et ses autres droits de propriété intellectuelle pourraient ne pas conférer la
protection attendue contre la concurrence. La Société ne peut donc garantir de maniére certaine
que:

- la Société parviendra a dévetogie nouvelles inventions brevetables ;

- les demandes de brevets de la Société qui sont en cours d'examen donneront effectivement
lieu a la délivrance de brevets ;

- les brevets délivrés a la Société ne seront pas contestés, invalidés ou contournés ;

- le champ de protection conféré par les brevets, les marques et les titres de propriété
intellectuelle de la Société est et restera suffisant pour la protéger face a la concurrence et
aux brevets, marques et titres de propriété intellectuelle des tiers caidiapbsigfs
similaires ;

- des tiers ne revendiqueront pas la propriété des droits sur des brevets ou d'autres droits de
propriété intellectuelle de la Société ;

-des salari ®s de | a Soci ® ® ne revendiquero
der ®mun®r ation ou ddédun juste prix en contr
ils ont participé.

4.5.2 Limites a la protection des secrets commerciaux et du sawaire de la Société

1 est ®gal ement i mportant ufligaton et laaivul§atiani ®t ®
non autorisées de ses informations confidentielles et de ses secrets commerciaux. Or, la Société
peut étre amenée a fournir, sous différentes formes, des informations, technologies, procédés,
savoirfaire, données ou renseigieats, non brevetés et/ou non brevetables, aux tiers avec
lesquels elle collabore (tels que des établissements universitaires et d'autres entités publiques ou
privées, ou ses setugitants) concernant les recherches, le développement, la conduite de tests

la fabrication et la commercialisation de ses produits. Dans ces hypotheéses, la Société exige la
signature dobdaccords de confident i ddre ¢t®. En
données propres non brevetés et/ou non brevetables sont réensiddme des secrets
commerciaux que la Société tente en partie de protéger par de tels accords de confidentialité.
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Par aill eurs, l a Soci ® ® veille ™ ce que | es:s
lui donnent accéslad ut i desrs®astuilotnat s d s | ors qubdelle a
cr®ation de | 6invention. | . Ceram cherche ®g
garder | e contr®'le sur | a gestion des brevet

sondomai ne dodoactivit®.

Cependant, les moyens de protection de ces éléments n'offrent qu'une protection limitée et
pourraient ne pas empécher une utilisation illicite par des tiers des technologegaidtenue
Société. En effet, malgré les précautions, maancontractuelles, prises par la Société avec

ces entités, ceHles pourraient notamment revendiquer la propriété de droits de propriété
intellectuelle résultant par exemple des essais effectués par leurs employés. Ces entités
pourraient ne pas étre eresure de concéder l'exclusivité d'exploitation a la Société selon des
modalités jugées acceptables parotelle

De tels contrats exposent donc la Société au risque de voir les tiers gonereggdiquer le

bénéfice de droits de propriété intelldigisur les inventions de la Société, (ii) ne pas assurer la
confidentialité des innovations ou perfectionnements non brevetés et diaisaer la

Société, (iii) divulguer les secrets commerciaux de la Société a ses concurrents ou développer
indépendmment ces secrets commerciaux et/ou (iv) violer de tels accords, sans que la Société
ndait de solution appropri ® contre de telle

En conséquence, les droits de la Société sur ses secrets commerciaux etfawa savoir
pourraient ne panférer la protection attendue contre la concurrence et la Société ne peut pas
garantir de maniére certaine :

- gue son savefaire et ses secrets commerciaux ne pourront étre usurpés, contournés,
transmis sans son autorisation ou utilisés ;

- gue les concrents de la Société n'ont pas déja développé une technologie, des produits ou
dispositifs semblables ou similaires dans leur nature ouskiatida a ceux de la
Société et

- gudaucun cocontractant ne r ev aelddugllaesur a | e
des inventions, connaissances ou résultats de la Société.

4.5.3 Risques spécifiques liés a la violation de droits de propriété intellectuelle

Il est important, pour la réussite de son activité, que la Société soit en mesure d'exploiter
librerment ses produits sans que eduxe portent atteinte a des brevets ou autres droits de
propriété intellectuelle de tiers, et sans que des tiers ne portent atteinte aux droits de propriété
intellectuelle doél. Cer am.

4.5.4 Risques de violation de droits de proprié intellectuelle de tiers par la Société

I.Ceram continue donc de diligenter, comme elle I'a fait jusqu'a ce jour, les études préalables qui
lui semblent nécessaires au regard des risques précités avant d'engager des investissements el
vue de mettre sue Imarché ses différents produits. Elle maintient notamment une veille sur
I'activité (notamment en termes de dépbts de brevets) de ses concurrents.

Pl us sp®cifiquement et sobdagissant de | a c¢c®r.
son conseen propri ® ® intellectuelle fran-ais, '
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| 6®t at de | 6art relatif aux produits ®qui val
La Soci ®t ® a par aill eurs nr @elsi d@®pitne amdl. Cx
a la céramique poreuseansi s de ceux de ses concurrents. |
particulierement pertinents lui permettant de développer sereinement des produits a base de
céramique poreuse.

Toutefois, survker I'utilisation non autorisée des produits et de la technologie est difficile. La
Société ne peut pas garantir de maniere certaine :

- qu'elle pourra éviter les détournements ou les utilisations non autorisées de ses produits et
de sa technologie, notaemh dans des pays étrangers ou ses droits seraient moins bien
protégés en raison de la portée territoriale des droits de propriété ingdustrielle

- gue ses produits ne contrefont ou ne viole
intellectuelle apptenant a des tiers

- qu'il n'existe pas des brevets, d'interprétation complexe, ou autres droits de propriété
intellectuelle susceptibles de couvrir certains produits, procédeés, technologies, résultats ou
activités de la Société et que des tiers agissamitrefacon ou en violation de leurs droits
a l'encontre de la Société en vue d'obtenir notamment des demtéggeset/ou la
cessation de ses activités de fabrication et/ou de commercialisation de produits ou
procédeés ainsi incriminés

- gqguodibBtemdbprs de droits de marques, de des
propri ® ® intellectuelle ant®rieurs doéun t
en contrefacon a son encontre

-gue | es noms de domaine ede Idae S a@cipRtr& nded

di sposerait des droits ant®rieurs (par e X
UDRP (Uniform Dispute Resolution Policy) o

Un litige intenté contre la Société, quel qu'en'iseite, pourrait entrainer des codlts trés
substantiels et compromettre sa réputation et sa situation financiére. En effet, si ces poursuites
®t ai ent men®es ° | eur terme, | a Soci ® ® pour
de retarder laecherche, le développement, la fabrication ou la vente des produits ou des
procédeés visés par ces proces, ce qui affecterait de facon significative ses activités. Certains
concurrents disposant de ressources plus importantes que la Société poercajestlés de

mieux supporter les colts d'une procédure complexe. Tout litige de ce type pourrait donc
affecter la faculté de la Société a poursuivre toute ou partie de son activité dans la mesure ou la
Société pourrait étre tenue :

- de cesser de vendreudiliser un quelconque de ses produits qui dépendrait de la propriété
intellectuelle contestée dans une zone géographique donnée, ce qui pourrait réduire ses
revenus

- d'obtenir une licence de la part du détenteur des droits de propriété intellecnmdle, li
qui pourrait ne pas étre obtenue ou bien I'étre a des conditions défavorables

- de revoir sa conception ou, dans le cas de revendications concernant des marques
déposées, renommer ses produits afin d'éviter d'empiéter sur les droits de propriété
intdlectuelle de tiers, ce qui pourrait s'avérer impossible ou étre long et codteux, et
pourrait, de fait, impacter ses efforts de commercialisation.
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4.5.4.1 Risques de violation de droits de propriété intellectuelle de la Société par des tier:

D'autres sociétés poaient utiliser ou tenter d'utiliser les éléments de la technologie de la
Société protégés par un droit de propriété intellectuelle, ce qui créerait une situation
dommageabl e pour |l a Soci ®t ®. La Soci ® ® ne
n Gtentera pas de contentieux judiciaire ou administratif afin de faire valoir le monopole
conféré par ses droits de propriété intellectuelle (notamment ses brevets, marques, dessins et
modéles ou noms de domaine) en justice.

Une acti on e ive delasSociété pourrait dont s'avérdr néaessaire afin de faire
respecter ses droits de propriété intellectuelle, de protéger ses secrets commerciaux ou de
déterminer la validité et I'étendue de ses droits de propriété intellectuelle. Tout litige pourrai
entrainer des dépenses considérables, influer négativement sur le résultat et la situation
financiere de la Société et éventuellement ne pas apporter la protection ou la sanction
recherchée.

4542 I ncidence doune action judiciaire

La sur venan céenamentsicéncemandles droite de propriété intellectuelle de la
Soci ® ® pourrait avoir un effet d®favorable
financiere, les résultats et le développement de la Société. Cepdadate, duprésent
Document de Référence | a Soci ®t ® nda ®t ® confront ®e
dans un quelconque litige, en demande ou en défense, relatif a ses droits de propriété

intell ectuell e ou ceux doun tiers.
4.6 RISQUES INDUSTRIELS E T ENVIRONNEM ENTAUX
La Soci ® ® a fait | 06objet dlé28rféerier@0lddriaat i on

Chambre de commer ce édrapdodc onndnuusntirg ve@e déde [LG inmsosgl
évaluation constatpie le site industriel de la Société, implantded®asc d'activités d'Ester
Technopolea Limoges,n 6 e s t pas s 0 u milnstallations | Ciassées®mpurdd at i o
Protection de(IGPB)Environnement

Si, - | 0 es\nstallations appaeant ta d Cerardevaient releveate la qualification

dol CPE, sératsoBroec i ®h ® ant quobdexploitant, ~° des
du Code de | denvironnement gue detvitésdig!l e men
siteoudtoutacted mi ni stratif individuel relati f ~

injonction, mise en demeure ou mesure de toute sorte prise par les autorités publiques en
charge de veiller au respect dedgeementation environnementale.

Cesprecri ptions porteraient notamment sur | es
mani pul ation de substances dangereuses, | e s
et des déchets, la prévention et la gestion des risques taple®ley des pollutions

accidentelles ainsi gue |l a remise en ®tat et

des prescriptions applicables et, de maniére élésalg, les responsabilités de la Société
pourraient imposer des dépensesade €t i onnement ou driesretvesti s
régulieres de la part de la Sadi&iéoutre, la responsabilité de la Soaiétiitre de la remise

en ®tat du site perdurerait pendant 30 ans &
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duraat laquelle le préfet pourrait, a tout moment, ordonner les mesures de remise en état
supplémentaires.

Dans une telle évemtd i t ®, | 6 a c t dew resultats, daesitubtian figaacteie, Gsbn®
développement ou ses perspectives pourraient éfieagigament affectés.

4.7 RISQUES FINANCIERS
4.7.1 Risques liés aux pertes historiques

Créée au mois de décembre 2005, la Société a enregistré depuis 2011 des pertes opérationnelles
gui sobOexpligqguent par

- son stade de développement : colts de recherche et développement sur ks projets
coursen vue déa mise sur le marché de nouveaux impleagts mécaniques et cliniques,
dépobts de brevets, dépensesde pmtectide propri ®t ® i ntell ectue

- laconception ddancill aires adapt®s aux beso
développés réalisation de prototypes, dépbts de brevets, production densseiea
disposition gracieuse aupres des établissements ¢e santé

- I 61 nv e sviates sredibauxdans dout i | i ndustriel afin d
productionadaptés ausnpératifs de qualité et de réactivité souhadé81 décembre
205, les pertepettes comptablesmuléesur ledeuxd er ni er s exer ci ces
a un montant total dé& 201 926uros dontune perte dd 254494 eurosau titre de
| 6 exer c3ladéenbriddibs(1l5 anais)Surl 6 e x dos e Bécembr016 (12
mois), une perte de898 63&urosa été ermayistrée

- Dans le cas ou la Société ne panadétnoas a faire progresser suffisamment son chiffre
doaffaires au <cour s de sconpaireode mavelieg gertea n n ®e s
opérationnelles en raison :

- des dépenses marketing, commercicdelsnistratives a engager ;

- de la poursuite de sa politique de recherche et développement et de lancement de nouveaux

produits ;

-de | 6accroi ssement des exigences r®gl emen
produits, | a mised@®t pdeas ecldidnuing pe O ge ra minrea |
-de Il a n®cessit® doéobtenir de nouvelles cer

sur de nouveaux marchés.

Léaugment ation de ces d®penses pourivitgejt avoi
sa situation financiére, ses résultats, son développement et ses perspectives.

4.7.2 Risque de crédit

Le risque de crédit est associé aux dépbts auprés des banques et des institutions financieres. La
Société fait appadour ses placements de trésararides institutions financieres de premier

plan et ne supporte donc pas de risque de crédit significatif sur sa trésorerie.

A | d6international, |l a Soci ® ® facture ses i
facture des établissements de soingpudilprivés ou des distributeurs.
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Par ailleurs, pour la majorité des clients, le délai de paiement client est conforme aux exigences
de | a Loi de Moder ItMEsya Cartaing cliehts ddivénEcepemdantétre (¢
relancés pour respecter lékid de paiement définis avec la Société.

Concernant la concentration du risque de cléslif,0 premiers cliemeprésentent4 % (le
premierreprésentar21%) du total des ventes de la Sogéré 6 e x er ci ce <cl os | e
2056 etle chiffred 6 a déxpoit représeab,45%duc hi f f r e ddékBdcidté.r es t ot

|.Ceramamis en placanepolitiquesystématiquie u i per mettant de sb6assu
un historique de risque de crédit approprpuis 2016l.Ceramsurveille, par e bunai s do
abonnement aupréds la société Creditsdéesolvabilité de ses clients.
4.7.3 Risques liés a lanaitrise du besoin en fonds de roulement
Léactivit® de commercialisation doéi mplants o
- la mise a disposition de stocks en consigraati@tablissements de soins publics et privés
et aux distributeuesnF r ance et 5 | dinternational
- la mise a dispositionu la commercialisatiodd 6 anci | | ai res (i nstrun
spécifiques ou non aimplantsl.Ceramdest i n®s ~ permettre | a g

des établissements de soin ou des distributeurs.

Les stocks en consignation sont constitu®s
accessoires) disponibles pour les différentesgods et adaptables aux spécificités de chaque
patient.

En France, la facturation des implants orthopédiques, soit aux distributeurs soit aux
établissements de soins, intervient dés communication des informations liées a la pose des
implants et géneremle demande de r®assort du stock en ¢
pour les produits utilisés.

Une augmentation significative de | dactivitge
| 6expansi on territori al eseraiérd susceptiblel D @s e a 0~ tdree
sensiblement le niveau des stocks en consignation, le montant des créances clients et le volume
des ancillaires n®cessaires aux poses doi mpl

Par ailleurs, bien que la Société demeure vigilante au respect depalétasnteelle ne peut

exclure un allongement du délai moyen de paiement des distributeurs et des établissements de
soins, ce qui aurait un impact négatif sur la variation de son besoin en fonds de roulement. De
méme, un raccourcissement des délais elmguai des fournisseurs de la Société aurait un
impact négatif sur la variation de son besoin en fonds de roulement.

Ldincapacit® de | a Soci® ® ~ ma’ triser son

suscepti bl e doav o inificatifusor som fadtivaté, sesl @dultats, sa stlmtior s i
financiére, son développement et ses perspectives.
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4.7.4 Risques de liquidité

Historiquement, la Société a financé sa croissance par un renforcement de ses fgnds propres

par voi e doau gtosdsanta3ind487/28udos (net delp760a 548,86uros de
frais) (208236 ur os en pr i284d070R@usrein sapiialpdepuis ga création

La Société a également eu recours a des financements publics

- Avances remboursables OSEO Innovation ;

- Subvention OSE@Prestation Technologique de Réseau)

- Subvention FEDER du Conseil Régional du Limousin ;

- Prét a taux zéro recu de BPance

- Crédit impots recherche (« CIR ») ;

- Subvention de la région du Limaysi

- Assurance prospection COFAQEce titre, il est précisé des financements COFACE

concernent
TLe Br®silloh®@| K@rnti on ndest pas ce |
encore été effectudm conséquena financemememboursable Bauteur de
7% des ventes r®alis®es jusqud”™ 2019 nd
1 Le Portugal et la Russt2 K G ) , aucune vente ndéa encor

En conséquena® financemememboursable a hauteur de 7% des ventes

r®al i s ®e&5n 6f passegigible a cejoar.

fL6Italie (34 KO), |l a p®ri od
pl us aucun remboursement n?o

e
est donc eny

Lo®ch®anci er de rembour sement setbe s mdomesn c e s
fr

an - alyse eommessiitcan Gtcembr0®6 :

Avances remboursables
Partamoinsg Part ( Partaplus

EN EUROS VEIE] dol 4 a5 ans de 5 ans
Au 31/12/2016 1043 750 38 750 776 214 228 786
Au 31/12/2015 911 250 67 500 551 750 292 000
Au 30/09/2014 178 481 90 356 88 125 0
Au 30/09/2013 242 325 86 700 155 625 0

Depuis sa c¢cr®ation, |l a Soci ® ® a r®alis® doi

dépenses de commercialisation et de marketing qui ont contribué a générer des flux de

tr ®sorerie o0p®REFKewospowrll &e x&rRd daéaembile 86412 a
mois)et a-1 661Keurospourl@xercices clos &1 décembr20b.

Lescomptesannuelglos au 3técembr@036, tiennent compte des éléments suivants

TUn pr°t ) t a urecude @rpart del la BFréhdee finaricement, pour le

financement du projet de recherche port® |
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actif en céramique pour le traitement des infections ossehstgné sur 20
remboursements trimestriels dont le premier est di le 310h&rst2e dernier le 31
décembre 2022 Ce pr°t ®tait conditionn® =~ |0
créditbail pour le financemedtd un centre d©e€6énmsi dage mant
d e 6 Qdbtenk par la Socigté

1 Lesremboursemestiu crédit impotrecherchet du crédit impéinnovationattends au
titre del ekercice2016,pour un montainde respectivemerit07008euroset de 32668
euros.

A la date duprésentDocument de Référenda Société a procédé a une revue spécifique de
son rsque de liquidité et elle considere étre en mesure de faire face a ses échéances dans les
douze prochains mois.

Par ailleurde Conseil Régional du Limousin a donné son accord pour le subventionnement

ddi nvesti ssements en enade @Poideceakgt poargruniofitanima i 20
maxi mum de subvlelntsidoang idte d584uln Kaldc.cor d f er me e
30% du montant de chaque investissement) intervieadoontc our s de | 6exer ci ¢

reglement définitif des irstesssements par la Société
Les sources de revemigsla Sociétu cours des prochaines années desostiivantes

- la vente de ses produits orthopédiques (céramique, rachis, hanche, genou, cheville, produit
de traumatologie) ;

- le lancement et tEploiement commercial de la céramique pgreuse

-l es subventions publigues et I|;e rembour sem

- le financement auprés des établissements de crédit.

Léinterruption ou |l a r®ducti on fdteléfasoeable sour c
significatif sur | dactivit®, | es perspective
de la Société.

La Société pourrait avoir dans le futur des besoins de financement supplémentaires pour le
développement et la commalisation de ses produits. Il se pourrait que la Société se trouve

dans | dincapacit® ddautofinancer sa croissar
de financement, moyennant | e renforcement de
capital et/ ou | a souscription ddédemprunts banc

Il se pourrait que la Société ne parvienne pas a se procurer des capitaux supplémentaires quand
elle en aura besoin, ou que ces capitaux ne soient pas disponibles a des conditions financieres
acceptablesopur | a Soci ®t ®. Si l es fonds n®cessaire
notamment devoir limiter le développement de nouveaux produits ou retarder ou renoncer a la
commercialisation sur de nouveaux marchés.

En outre, danslamesureoula $o®t ® | verait des capitaux par
participation de ses actionnaires serait alors diluée. Le financement par endettement, dans la
mesure ou il serait disponible, pourrait par ailleurs comprendre des conditions restrictives po

la Société et ses actionnaires.
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La r®alisation de | 6un ou de pl-dessusgourrast de c
avoir un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses
résultats, son développarhet ses perspectives.

4.7.5 Risquesliésaunans sement dbéactifs de | a Soci ®t ®

La Société actroyé des nantissementsssur fonds de commer@n garantiee trois crédits
en renforcement de trésorggeur un montant total d880000 eurossouscriten2011(a la
date du Document de R®f ®r enc@Qeurbsg mont ant r e

Total

Type de Date de NDate Montan du o

nantissement départ tE O t do| poste @
o/ du (_ju nanti de correspondant
hypothéques | nantissement nantlnstseme (a) bilan (2)(b)
(b)

S/immo 680000 | 68000 o
incorporelle 2011 2018 euros 0 euros 100%
S/immo / / / / /
corporelle
S/immo / / / / /
financiere
TOTAL 100%

En cas de défaut de paiement, ces slretés pourraient étre réalisées par les bénéfciaires de
nantissements. Un tel événement pourrait avoir un effet défavorable significatif sur les activités
de la Société.

476 Ri sques | i ®s au c rt@medtitmpdidnovatmt t r echer che

La Soci ® ® b®n®fi ci e du diCéRppesdudispbsitifdreéditc r ®d i |
doi mptt i Q@Impquiaconsisip olug | 6 Etat fran-ais ~° off
entreprises investissant significativement en recherche et dévelopmsmaépenses de

recherche et développement éligiblesRunCluent notamment les salaires et traitements, les
prestations de services stvagées a des organismes de recherche agréés (publics ou privés) et

les frais de propriété intellectuélés dépenses de rechemhi@novation incluent notamment

les éépdts de braats, la conception de prototypéegtersonnel.

Le montant re-u par |l a Soci ® ® ad,edtds80r e du
890euros | | a ®t ® comptabil i s ®auddaddcembte2®s. Il compt e
devrait étre de 134 euroa u t i tre20de | dexercice

Le CIR de | dann®e N ne pouvait °tre demand®
cl*ture de | dexercice soci al N+ 1, l e 30 sept
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Depuis la modification décidéeg pal 6 Assembl| ®e G®n®r al e Mi xte d
5.1.7.), | exercice soci al commence | e ler
conséquence, les montants recus au titre du CIR, correspondant aux années civiles 2014 et
2015,smt canptabilisés aprés leur évaluation compléte, ééfinalisée pour la cléture de

| 6exercice au 31 d®cembre 2015.

La Société demandte remboursement du C&#Rdu Clldel afinée2014au cours du premier
semestre 2016 podes montants respectifs 8@890 euroset 30 434euros De méme,d
Sociétéa demandé remboursement du CHdu ClIl del afinée2015 au cours du premier
semestre 2016 podes montants respectifs 85 854euroset 27 15l1euros La Société
demanderalremboursement du CH du Clldel ainée2016au cours du premier semestre
20T pourdes montants respectifsifi¥ 00&uroset32 668uros

Les cr®dits doi mpt!t ,20&letl?@PontHaitl &doebs) eetx edrcu nc ecs«
fiscal gui n 0 a agoa Sgnificaiveiles mantants ep@arsaesocieétgour f

ces exercices. Néanmoipsur lesannéessuivantesil ne peut étre exclu que les services

fiscaux remettent en cause les modes de dedcdepenses de recherche et développement
retenus par I&ociété ou que le CIR-lnémesoit remis en cause par un changement de
réglementation ou par une contestation des services ffmauméme que la Société se

conf orme aux exigences de documentation et d

Si une telle situatiatevait se produire, elle pourrait avoir un effet défavorable sur les résultats,
la situation financiére et les perspectives de la Société.

477 Ri sques | i ®s ~ | 6acc s des avances publ
Au cours des derniers exer stiembewsablet suivaBtesc i ®t ®
Montant Montant recu Montant
Au 31 décembre20b accordé en K euros remboursé
en Keuros en Keuros

OSEO/BPI d ®v el o p p B mystéme 110 110 96,25
rachis pour | d6denfan
OSEO/BPI  (développement de blc 62 62 62
céramique a griethit de porositéontrblé)
OSEO/BPI  (développement de blc
céramique a gradient de porosité@trolé d 26 26 26
aide complémentaire)
Conseil Rgional du Limousirfcontrat de
croissance) 200 200 200
Conseil Rgional du Limousin(aide a
|l i nternational) 100 100 0
BPlI France (aide

730 730 0
Total 1258 1228 384,25

4771 De | a part doOoOSEO/ BPI France

Le Bjuillet2010,1.ér am a obt enu de BPbaFrapcamgaidd® OSEO ( de\
| i nnovati onOKeumndheupoabhlaeatdeasS int®  °t pour
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syst me de r a@duseéesvepaments effetiesdars tetadre de cebigt aide
été recus.

A la suite dwsucces technique et commercial du prigetemboursement de cette aide a
| i nnovation sdeffectue selon un ®ch®ancier
jusqudéau 30 juin 2017.

En complémentel 25 octobre 2010, | .Ceram a obtenu d
1 i nnoourgable de®O Buresmé& portant pas Iint®r°t pour
syst me de r adtusbs vepsements effetteés flaasid cadée.de cettetaide

été recus

A la suite dwsucces technique et commercial du projet, le remboursmesite aide a
| 6i nnovation sdeffectue selon un ®ch®ancier
jusqudéau 30 juin 2017.

Le 6 juin 2007, | . Ceram a obtenu de |l a par
remboursable d& K eurosne portant pamtérét pour le « développement de bloc céramique

a gradient de porosité contrdl@ous s versements effectués dans le cadre de cetietaide

été recus

Suite au succes techniqgue et commercial du projet, le remboursement de cette aide a

|l i nnepdvasi oaffectu® sel on un ®ch®anci er d®ma
30 juin 2014A la date du présemdocument de Référenda Société a donc intégralement
rembours® | 6aide octroy®e par OSEO / BPI Fr a

Le 5 juillet 2007, I.Ceramoabt enu de | a part dd OSEO/ BPI Fr e
remboursable complémentaire de 2&i¥0sne portant pas intérét pour le « développement de

bloc céramique a gradient de porosité contrdtus .£s versements effectués dans le cadre de

cette aleont été recus

A la suite du succes technigue et commercial du projet, le remboursement de cette aide a

|l i nnovation sdest effectu® selon un ®ch®anc
30 juin 2014A la date du présemdocument deRéférencela Société a donc intégralement
rembours® | 6aide octroy®e par OSEO / BPI Fr a

Pour les avances remboursables OSEO/BPI France, dans le cas ou la Société ne respecterait
pasl e cal endrierdamdM®Pch®ancioawv e prekegpowsraitdtéteai de s
amenée a rembourser les sommes avancées de facon anticipée.

Le 8 septembre 2015, | . Ceram a obtenu de | a
pour l e d®vel oppement ddun i met desirtfectieng t i f e
osseuses. Qeét est échelonné en 20 remboursements trimesti@385088 conmencant le

31 mars 2018 et se terminarXllelécembre 2022.

4.7.7.2 De la paduConseil Régional du Limousin

Le 28 septembre 2009, la Société a obtenu une avancesatd@aur consolidation des
fonds propres ne portant pas intérét, diide au renforcement des fonds propresec le
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Conseil Régional du Limousin pour un montant de 200rdSet ce afin de renforcer les
quasi fonds propres de la Société.

Le versemerde 200 Keuroseffectué dans le cadre de cette aide a eu lieu le 25 julre2009.
rembour sement de <cette aide sdbeffectue sel
s0®chel onnant | Als syite@asucces fechaiqué/dt co@igdetu projeta

la date du préseribocument de Référenca Société mtégralement remboursé cetdide

octroyée pde Conseil Régional du Limousin

Unsecondcontr at de croissance au t pottantesurthu d®v e
période 2012017 a été déposé auprés du Conseil Régional du Limousin en date du 27
décembre 2013. Ce contrat de croissance portait :

- sur la prise en charge pour le recrutement du directeur de site a haute0 eler@$
comptabilisére2014,

-sur | a prise en charge ° hauteur de 30% d
dans notre plan de développement (« Plan Ambition 2020 »).

Une réactualisation de ce contrat a eu lieu sur le premier trimestre 2015, afin de prendre en
compe la mise a jour du plan de développement (et les nouveaux investissements afférents)
suite 7 | dop®ration dodaugment at ilaccotatiahser capi t :
Alternext(segment placement prie@)date du 19 décembre 2014. Desesuwrecrutements

ont ®t ® i ns®r ®s dans | dassiette ®ligible (4
p®ri ode de couverture du projet a ®t ® ®t end.L
®gal ement ®t ® fteiélgblée. j our dans | 6assi e

Suite a cette mise a jourStwiétéaobtenyen date du 29 mai 2015,
Commission Permanente@anseil Régional du Limousing aide portant sur :

-Le recrutement de personnel Kewdgventi on do
-Le d®vel oppement | i nt e Kre@d3,i onal (avance
- Ldinvesti ssement de nouveaux mat ®r iKel s (s

euros.

Pourcecontrat de croissance conclu avec le Conseil Régional du Limousin, dans le cas ou la
Société ne respecterait pas les conditions contractuelles phévpesirait étre amenée a
rembourser les sommes avancées de fagon anticipée.

Ces conditions, qui dent étre réalisées entre le 3 juillet 2014 et le 29 mai 2018, sont les
suivantes

) sur 1 e plan soci adlacréaton d 8 emp®it SusLOleastampse n g a
compl et . El | e sdameandre@®g admptenea recomemarglaion® de
| danal yse des conditions de travail et au
demandeurs doéempl oi de |l opngue dur ®e ou | es
(i) ay niveau environnemealara®a, | ilsaat3 oocni ®Rte® spdre®sct

prédiagnostic énergétiqusotamment en assurant un suivi des consommagiolds
obtenir la certification ISO 14004t
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(iii) pour développer la coopération intr& gi onal e, | aedSaugmerker & s 0 e s
10% lerecours a des entreprises régionales pour ses contrats avec ses fournisseurs et sous
traitants.

Une telle situation pourrait priver la Société de moyens financiers nécessaires pour ses projets
de recherche et d®vel opp etnmwardtleenmoyepslfihapciers e p e |
supplémentaires nécessaires.

4.8 RISQUES DE MARCHE

481 Ri sques de taux doint®r °t

de son bilan, dans la mesure ou les équivaletr&ssalerie sont constitués de comptes a
termes ° court terme et qudaucune det't

~

La Soci ® ® nda pas doéexposition au risque de
S 3
e noa

En conséquence, la Société estime ne pas étre exposée a un risque significatif de variation de
taux doint ®r °ts.

4.8.2 Risques de change

Latrésorerie de la Société est investie dans des produits de placements en euros exclusivement.
Au 3ldécembr@0®, | 6i nt ®gralit® de | a tr®sorerie ®t:

La strat®gie de | a Soci ® ® est daesigndtmevder i ser
ses contrats. Les principaux risques liés aux impacts de change des ventes et achats en devises
sont considérés comme non significatifs.

La Soci ® ® ndéa pas pris, “ son stade de d®v
protéger sonddivité contre les fluctuations des taux de changes.

En revanche, l a Soci ® ® ne peut exclure quadl
développement, notamment aux Etais ~ | avenir ne | a contraig
exposition au risque de change, notamment a la variation du taux de change euro / dollar
américain. La Société envisagera alors de recourir a une politique adaptée de couverture de ces
risques.

4.8.3 Risques sur ations

La Société ne détient pas de participations ou de titres de placement négociables sur un marché
réglementé.

2 A ladate du présefMocument de RéférendaSociété ne commercialise pas ses produits awUBisille ne
| 6envi sage pas avant 2020.
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4.9 ASSURANCE ET COUVERTURE DES RISQUES

La Société a mis en place une politique de couverture des principaux risques assurables avec des
montans de garantie qudelle estime compatibles
charges pay ®es par | a Soci ® ® au titre de
respectivement 777,5@uros ett9 593,9@uros au cours des exercices cl@ ldécembre

2036 et 31 décembr05.

Dans le cadre des essais cliniquesydesuelslommages causés par une faute imputable aux
produitsde la Sociéont couverts par une assurance souscrite par le CHU de .Limoges

Dansle cadredelacommei al i sat i on d &rsspgnsahilitt givileseiscritd 6 a s s u
par | a S o cAX® to@vre sspepfiqguement de8 dommages causés par une faut
imputable aux produits de laceté qui affecterait négativemesalaé des patients, pour les

produits de la société marqués CEséventuelslommages causés par les produits issus du

projet Sternum sont, quant a eux, couverts par une assurance spécifique, souscrite par le CHU
deLimoges.
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Tableau récapitulatif desassurances souscrites par la Société

1. Incendie et garanties

Annexe
1 Incendie, foudre,
explosion
1 Evénements 1400
assimilés
1 Attentats et actes
detererrlsmeA 1400
T Tempéte, gréle, Limitation 1400
neige pour le
1 Acti on de | refoulement
des égouts
(10.000) et la
recherche des
fuites ou des
infiltrations
(10.000) 1400
i Acttzs Ic_ie » 700
vandalisme et de 50.000
sabotage
1 Accidents aux
appareils 1670 000
électriques 4775300
T Les biens
- Les biens
immobiliers 2518 671

- Le matériel mobilier | 251867
et personnel et

professionnel Limite de
) garantie a
- Les marchandises 15 000
dont: 50 000
01/01/2018 Les marchandisedétenues che.
les tiers
Les marchandises en cours
transport 322265

- Les supports
informatiques ou no | 1000000
n déinfor

| ’ " Limite de
- nvestissemen garantie a 2
automatique ans de loyers

9 Les frais et pertes

- Lesfrais et pertes | Frais exposé
divers dont TO%;('Z‘UV" de

La perte de loyer 7 de
I 6i nden
due sur les
Les frais de mise en conformité plens -
immobiliers

8800

- Les frais de 167000

replantation des
arbres détruits
- Perte indirecte 477730
Dans la limite des 10% ¢
| dindemnit® du
immobiliers y/c aménageme
immobiliers en plein air 251867

Dans la limite des 10% ¢
I 6indemnit® dy 1000000
matériel, mobilier psonnel et
professionnel




Dans la limite des 10% ¢
| dindemni t® dy
| dindemnit® deg

q Les responsabilités
i ®es 7 |

2. Bris de machine
q Formule sans
désignation (y/c
les frais financiers
pour le matériel en
leasing/crédit)
Valeur déclarative du matériel

1 Limitation
contractuelle
déindemni

1 Frais
supplémentaires de
déplacement et de
transport

T Frais de
reconstitution des
médias et frais de
supplémentaires
déexploit

3. Bris de matériel
informatique
1 Formule sans
désignation (y/c
les frais financiers
pour le matériel en
leasing/crédit)
Valeur déclarative des matériels

q Limite
contractuelle
déindemni

1 Frais de

reconstitution des
médias et frais de
supplémentaires
déexploit
4. Vol
9 Les biens
- le contenu assuré
- lesdétériorations
immobilieres
1 Les fonds et
valeurs
- D®t enues
de | dentr
En caisse, meubles fermé a clef
En coffre
Par agression

- Transportées a
| dext ®ri e

1 Les frais divers

- Frais de gardiennag
provisoire

- Frais de
reconstitution des
informations

4775300

500000

10000

20000

80000
20000

8000

50000
8000

1500
4500
4500

4500

4500

4500

5000

Limitation a
20% de la
marge brute
du site

10%
Mini 380
Maxi 1520

de

200

}1000

3 jours ouvrés

3 jours ouvrés

6

ndemnit®
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5. Bris de glace

6. Perte ddexp
- Marge brute du
dernier exercice clos

- Perte doéde

Montants
aprés incendies et | maxima
garanties annexes | prévus pour
avec limitation pour | | €s 1 01
| 6i mpossi et les garantieg
- Perte doéoe annexes
aprés dommage aux |dem
appareils électriques
Capital limité a 10% de la ma
brute brute annuelle Idem
P®ri ode d&:i3mdie
64 659
7. Catastrophe naturelle
- dommage matériel | 14000 000
- perte dode
- frais supplémentaire
ddexploit
8. Honoraires
9. Limitation
contractuelle
ddi ndeobalet ®
Assurance Responsabilité
Civile Entreprise
1.  Responsabilité civile 7.500.000
exploitation eurogar Néant
Tous dommages confondu sinistre (limite
dont: général)
) 7.500.000
1.1 Dommages corporels eurosar
Crvirerorre gsn nee 380euros
Dont : 750eurosar sinistre
1.1.1 faute inexcusable 1.000.000
eUrO'$ar
1.2 Dommages matériels et PRI .
immatériels eesble 750.000 750eurospar sinistre
S’“aij le |r ﬁ 15 e aue | g e ﬁ eurogar 1.500eurosar sinistre sadbmmage corporelmiéant
Dont sinistre
1.2.1 biens confiés
4.000eurosar sinistre (y compris corporels)
Renouvelé e f\t?gtii ironne 50.000
. r
AXA annuellement accidentelleous dommages elsj,n(,)s?:r
confondus
o 450.000 Selon la garantie mise en jeu
2. Responsabilité civile eurogar Seui | dd:i380kueos venti o

apres livraisonFrance,
Principauté de Monaco et Andorr

Tous dommages confondus

3. Défense
4. Recours

sinistre et par
année
déassur

3.000.000
euros par
sinistreet
10.000.000
euros par
année
ddassur a

Inclusdans la
garantie mise en
jeu
7.500
eurosar litige
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Allianz

Vi

DS 445 VD

15/02/2017
V2

CQ 448 JG

26/07/2017

V3

DX 438 SK

07/12/2017

V4

DV 637 XD

05/10/2017

V5

DV 487 XD

05/10/2017

V6

CW761YG

18/07/2017

V7

DP 91227

20/03/2017

Assurance Flotte
Automobiles

- Responsabilité
civile et défense de vos
intéréts sute a un accident
- Responsabilité
civile et défense pénale et
recours suite a accident (V2,
V3 etV4)

- Garantie
conducteur

- Assistance

- Bris de glaces

- Catastrophes
naturelles

- Catastrophes
technologiques

- Attentats

- Vol, incendie-
forces de la natureattentat

- Dommages tous
accidents

- Prévention permis
(V1, V2 etV3)

- Pack Mobilité Plus
- Pack Valeur Plus
- Protection
juridiqgue automobile

- Contenu (V1 et V2)
- Equipement (V2
uniqguement)

a
concurrence|
de 250.000
euros, seui
en
incapacité
de 15%

500euros

500euros

V1

380

699
699

699

V2

380

799
799

799

V3

380

249
249

249

Va

380

249
249

249

V5

380

199
199

199

V6

380

349
349

349

V7

380

349
349

349
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5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE
5.1 HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE
5.1.1 Raison socialeet nom commercial

La dénomination sociale de la Sociétél €stran.

5.1.2 Registre du commerce et des sociétés

La société |.Ceram est enregistrée au registre du commerc@@etissde Limoges sous le
numéro d'identification unique 48¥7 569.

Son code NAF est le 3250A. Il correspond a l'activité de fabrication de matériels médico
chirurgical et dentaire.

5.1.3 Date de constitution et durée de la Société

Lédact e c onagciete b até déposéde 20 déxemisre 2005 au greffe du tribunal de
commerce de Limoges.

La Société a été constituée pour une duré® aesa compter de son immatriculation au
registre du commerce et des sociétés

5.1.4 Siege social

Le siege socialdelaSo@éget si s 1 rue Col umbia, Parc dOoEs
Le numéro de téléphone du standard de la Société est le +33(0)5 55 69 12 12.

5.1.5 Forme juridique et Iégislation applicable

La Société a été constituéest a f o r Boeiétédadasporesabilité limitée aut er mes d o u
acte sous seing privé signé le 20 décembre 2005.

Elle a été transformée&mc i ®t ® a n o ny mAssgmblée gah@aleidssiassaociesdda | &
15mai 2013.

La Société, soumise au droit frangais, est régie par ses statuts ainsi qusppaititess di
légales et réglementaires du Code de Commerce sur les Sociétés commerciales.

5.1.6 Exercice social

Jusquléa modi fication d®ci d®e par | 0AdsegmblL®e
social débutaitl€’b ct obr e et s o6 acdeehagaeéannéd. e 30 septembr

Alasutedé a modi fication de | a ,dé&itéepdd@Asxsd é mulr@e
G®n®r al e Mixte en da tsaialbrammeBcé le*netabre20120ptisH |, | 6 e)>
finle 31 décembre 2015.
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En conséquenceéexercice social commeni@Esormaite I janvieret finit le 3 décembrele
chaque année.

5.1.7 Historique de la Société

[.Ceram a été créée en2par AndréKERISITaf i n de d®vel opper une
orthopédiques anatomigyeenant en compte les complexités du squelette avec pour ambition

déutiliser l es qualit ®s Ileabengtaydes pdy®érestnidss mat @
céramiqugs Une entreprise dproductiona été reprise afid i nt ®gr er l a fabr
nouveaxpr odui t s. Compte tenu de | danciennet ® de
un plan doéinvesti s sRegoalnit mo uasvierc d,tqui aspermis d Euwnr odf
déapporter 7 I 6entreprise desucong@ehque dplaes tr -
rectification ou de | dusinage des mat ®r i aux
Loentreprise sb6est structur®e afin de pouvoli
chirurgiens Par ail |l eur s eslacéationtde Gcicaétet on v e
per met aujourdohui ) | . Ceram dousiner, de n
ses produits afin de | es placer directement
donc concentegsur le recrutement de nouvelles compétences tout en privilégiant la formation

i nterne, tant par | e r ®s eau ddaccompagneme
| apprenti ssage.

Afin ddancrer |l es valeurs de | daecharte depdar i s e ¢

diversitéet de la nowiscriminatioren 2009a été lauréat Innovation a la nuit des Leaders en
2007,lauréat de la nuit d€zarnot et Turgot en 2009 et 2641 est aujourdohui
démarche éco responsable visant a obtenir la at@tifienvironnementale 1SO 140Par

ailleurs, la Société a obtenu le label Oséo Excellence enl@ddxetgional des bonnes
pratiques et du management participatif er
Performance Limousin

Lesgrandesdatesie | 6hi st oire dol . Ceram
2001 BREVET CERAMIL- Biocéramique

Délivrance e2002 BREVET ISIS Hanche

Décembre 2005 Création de la Société
Délivrance e2006 BREVET AKILE - Cheville

30 juillet 2007 1ére Lemovice posée
15 novembre 2007 ler cotyle Isiposé
Délivrance e2011 B REVET -HancbeR
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BREVET BIRDIE - Rachis

Transformation de la Société en Société Anonyme

BREVET Céramique + HAPBiocéramique

BREVET Vis céphalique

Admission a la cotation sur le marché Alternext, par placemer

Acquisition de 75% de la société Limousine de brevet

BREVET Cintreuse

BREVET Compensateur Céramique

BREVET Lien pouarthrodése rachidienne

BREVET Pousse Tige

BREVET Composition poreuse chargée

BREVET Sternum

Premier sternum en c¢c®r ami qu g
patiente at tadigimduite doun

I.Ceram annonce le succés de son augmentation de capitg
Alternext

Deuxi me sternum en c¢c®ramigq
une patiente souffrant dou
premiére chiruig cardievasculaire

Implantation du ler Sternum dans le cadre du protocole d
recherche biomédicale STOIC (4éme patient opéré avec
technologie sternale CERAMIL depuis mars 2015)

Cr®ation dounelCERAMPTal e &

1 re implantation humai ne d
(CERAMIL) chargée en gentamicine

Création de la filiale : .CERAM UF

2éme céramique chargée en Gentamicine implantée avec g
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Le CHUde Reims implante son ler sternum CERAMIL

BREVET Capufixe
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52 INVESTISSEMENTS

5.2.1 Principaux investissements réalisés au cours dedeux derniers

exercices
Principaux investissements au cours des deux derniers exercices

Montant en euros 31/12/2015 (15 mois) 31/12/2016 (12nois)

Immobilisation s

incorporelles i 21952,00

Dont capitalisation i i

des frais de R&D

Immobilisations 2150760,9 1677 463,03

corporelles

Dont matériel et 2036614,3 1391743,71

outillage industriels
La Sociéta réaliséles investissements en immobilisatimwpordesau courdd e | dexer ci «
2036, i sdbagit de logiciels de conception ass
au point les nouveaux implaf@enformément a la politiquensptable suivie par &ociété
les frais der ec her c he, d s | or souqu €li sost integratement] 6 o b j
comptabili s®s en charges de | dexercice

Les investissements en immobilisations corporelles au cours des exercicesz2pisentes,

2016 correspondent principalementa constitution dematérielsd anci | | ai res (m
pose n®cessaire aux chirur galednasc que nmtériels ®inmp | &
techniquesPar exemple, la Société a acquicden t r e s indubtiets INMXEQP@es

US60 pour un mo 000 eurosetaf®Oenrosi r on 375

Principaux investissements en cours
Aucun investissement si3fjdécembre28lt i f nda ®t ® r ®
5.2.2 Principaux investissements futurs

Bien qud” ce stade | a Soci ® ® nbdait pris auc
i nvesti ssements sur l es trois prochaines an
incorporelles.
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Le centre de Recherche et Développement

Lasociétd.Cerama pour projet |l a construction ddun n
de la surface mais également au niveau de la modernité technologique et technique.

Ce centre sdtacomposé d salls blanchs et de salls grise (atelier de prodtion). La
construction de bureaux, d 6 udcenférenad el te ddbeu nst o
centredeformation ed dtcueil est également envisagée.

SHaj atut ecreal a | 8 am®n a g e melestxpdireentations animalésfinat i on s
dd8saurer une continuit® et une reproductibil
CE, i est essenti el de disposer ddun part
| exp®ri mentation ani mal e.

La validation des capacités

Etude Cinétique: Etude de lgalénique de diffusion des molécules actives

Etude matériau: Et ude s sur |l es capacit®s du mat ®r i
doopti mi ser et de valider | es capacit®s de r
lescapaci®s de r ®si stance doéusure du mat®ri au c¢c®
de pr®server | es qualit®s originelles du mat

Etude galénique: Cette étude développée en partenariat @veou plusiers acteus
industried visera a précis& forme sous laquelle seront incorporéanti@siotiques et/ou anti
infectieuxdans la matrice en céramique poreuse. Ces études eal@mend validerda
capacitée la forme galénique choiieésister aprocessus de stérilisation et @inuper sa
tenue dans le temps audala durée de vie espéd&e5 ansDans le cadre desgmartenariat

|l es condi t i ovolamigqlieront ggal@ngent &ttidiéesn

Ldi nvesti ssement ie prachaned arinées, @ecaune poucsuite dansdee s
temps afin de veiller continuellement a la quaditgralduits.Les études de cinétique ont été

r®ali s®es in vitro et ont donn® |ieu © | a cc
galéniques inwo, quant a elles, sont en cours de réalisation a la date diDmésewnt de

Référence.

Développement de gammes et marques CE

Concernant | e mat ®r il.€dramerdv oiltbodei Isleag@dotienrd u:
production permettant laéalisation des formes complexes et des volumes de ventes

pr ®visionnel s. Ldensemble des unit®s de prod
des outils que des ssempriviéegiés. Ldusinage par u

Dépbts de brevetet marques:L énjeu est de mettre en place une politique de propriété
industrielle forte au niveau international. Cette politique sera réalisée en troidaétapes
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premi re consistera ° prot®ger |l e pdéao®e® de
substane activeLa seconde consistera a protéger les différents implants développés a partir
des brevets primaires. Et l a troisi me cons:
niveau international et notamment aux &iats.

Marquage CE: L6 o b jfeetst doobt enilefsemdeCénamiguegsubastgnee CE p o

actveen vue doindications permettant | a lutte
Cet agrément sera obtenu via des tests a la fois mécaniques, de stérilité, dephosicité et
| argement Vi a une ®t ude gl obal e des risaqu

i nstrumentation associ ®eé) .
Le développement du matériau

Pour répondre a cette nécessitéSdaiétéinvestira dans defeurs étuveset tout outil
nécessaire aléveloppement dommat ®r i au. I ss pradgiatift permeftantnlay e st i s
r®al i sation de produits c®ramiqgues doéun volu

Développement des implants orthopédiques

Le développement des implants orthopédiquekl yaar la sociétéCeramnécessite des

investissements relatisprocedsproduction(Tribof i ni t i on, mar quage | ase
etc.),Au c our sice @5, b &Beckté a investnsce proceske Tribofinition, de
mar quage | aser et d aarcantinug ces investissements dwoowside a g e .

| 0 e x 2016et envisage de les poursuivre en 2017.

% A ladate du présefMocument de RéférendaSociété ne commercialise pas ses produits awUBisi®lle ne
| 6envi sage pas avant 2020.
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6 ACTIVITES
6.1 PRESENTATION GENERALE

Les ®q uCerpreimagireerii concoivent, fabriguenét commerciabsmt desimplants

orthopédiques nnovant s. La Soci® ® a mis au point,
une gamme de produits ° base do®)quipiéserte ( dont
uneporgi t ® ®qui valente ° |l a structure naturel/l e

ddéi mpl ant s €Eérami®r ami que est

La Société considére que le marché mondial de la chirurgie orthopédigue est m q u &6 i | e
dominé par desacteurs mondiaux et quesontd ® s or mai s des | ogiques dbo
de réduction de colts qui prévalent.

Les ®changes scientifiques et m®di caux avec

savoiffaire interne en matiére de farat i on doi mpl ants c®r ami que s
unique de création de valeurs, tant pour les chirurgiens que pour ld Soeciéméb i t i on ddl .
est de développer la technologie Cétanfili n d&éapporter une sol uti on

chirugi cal des patients atteints doéinfections o
Les ®qui pes ddél . Ceram travai | ihnevartspoyr adesr met t
indications ci bl ®es, pour | esquel |.Bogrcalah ndexi

les chercheurs de lacité entendent utiliser les qualités spécifiques de la tecRrirbgieR:

- une résistance mécaniqupérieurede cel l e de | dos naturel,

- une structure poreuse qui pertaeto |l oni sati on par | 6os,

- des qualtés deur face | ui per mettant dé°tre moin
infections,
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- une poosité quipermet le chargemesn substance active et qui permet ainsi, une fois
implantée, une délivrance (uelargagé ) de | a mol ®cul e au ciur

Lamisesurl e march® ddéune solwution chirurgicale a
délivrance localisée et contrdlée de substances médicamenteuses pourrait ainsi étre une rupture
réelle par rapport aux chirurgies actuelles.

De 2005 a 2015, les premierpimant s C®r ami | E commerci al i s®s
blocs de corporectomie, pastilles de trépans et cages intersomatiques), avaient un volume de
| ordre déunlLa sewat ®&gr e dobéinnovation sdapp
Céramil®Deux axes principaux de développements sont exgisigsultané :

- 1A) ddune part, | augmentation du vol ume
de | 6or dr & Cawluntk pedntelant alons adigliquee | 6ensembl e d
du corps hmain (cf. sections 6.2.2 et 6.2.3)

- 2A) ddautre part, | i nt ®gr ation dans | a n
telles que des antibiotiques (cf. section 6.2.4).

Les travaux concernant ces deux axes sont menés en parallele et de maendaatedsi@me

S i |l es r®sultats exploitables peuvent se com|
i mpl ant st er nal? ctaigéen gentarhicing)eles dtedestdentifiques, la mise au
poi nt des processus de fabrication et | dob
indépendantes.

Ainsi, la Société devra pour chaque nouvel implarthaogé, obtenir le marquage €Br
ailleurs, tout implant intégrant une molécule active devra obtenir un marquage CE pour chaque

couple i mplant/ mol ®cul e active. 1 y aura au
un correspondant - | 6i mp | a mplantsstemal chaigé eme u |
gentamicine et ®ventuel |l ement ddautres en f
chargées.
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Les processus de mise sur | e march® doun

schémas @lessous

Processus pour la mise sur le marché d’un nouvelimplant non-chargé

Identification .
de ~ Design et

Iindication dzroggtztlone
clinique prototyp
Essais
Obtention du cliniques
marquage CE soumis a

autorisation

v Revue
clinique et
dépdt de la

demande
marquage CE

Processus pour la mise sur le marché d'un nouvel implant chargé

Mise au point

Identification de la
de l'indication . ' technique de

clinique et de chargement
la molécule dela
céramique

Essais in vitro de mesure de
la cinétique et vérification
du maintien de l'efficacite

de la molécule et de
I'absence de dégradation

Obtention du
marquage CE

Revue i
R Essais
clinigue et cliniques
dépot de la is 3

soumis a

demande ..
autorisation
marquage CE -

60

mf



Dans | a m

ise en Tuvre
par rapport aux autres acteurs du marché

de sa strat®gi e, l a di

- la vision et la politique industrielle développee dibnt ®gr er

de la chaine de vi@ur (depui s

| a

I
conceptio

commercialisation en direct aupreshdpisauxet des cliniques)
- concentrer ses moyens sur la mise au point et la fabrication des nouveaux
implants en utilisant ses sawaire et compétences développés au cours des 10
premieres années de la Sociéte,
- rechercherdans le futur, des lors que les autorisations de commercialisation seront
obtenuesdes partenaires afin de commercialiser ses nouveaux irapts au niveau

mondial.

Depuis 20

méthode permettant de produire des implants G@rdndilu n

13, suite au

densembl e
n au cot ®

p &xidt@aameis ad pointhunej naulvetlen t e c

vol udnElleaansipul0 cm

mettre au point un implant sternal qui auétisé pour la premiere en 2015 pddridertin,
chirurgien thoracique au CHU de Limoges. Plusieurs études sont en cours ou a venir pour
confirmer les capacités des implants stef@éatamil®:

Nom de | 0®

Objectif de

| 6®

Date (prévisionnell®

Date prévisionnelle

de début de fin
Etude dedefficacité de la réparation de .
SToIC STernectOmie par un Implant Céramique Mars 2016 Janvier 2019
Evaluation de | 6i mpa
Biocéramique chargé en Antibiotique sur la survi . .
ISBA patients atteints de médiastinite jopgtratoire en Décembre 2017 Mi-2021
echec thérapeutique
Paris Xl Optimi sation de 128 Mi-2017 Fin 2018
: Optimisation du chargement en antibiotiques pt
Etudes internes une protection accrue N/A
Par ailleurs, différentes collaborations aveccldagrgienss o n t | 6®t ude pour
nouveaux implants. Voicidgssous une liste nerhaustive dessuj et s en cours do®

Nom de | di mp Zone ddoapp Technologie utilisée Extension de Implant nouveau
gamme existante
Comblement acétabulaire, croiss Hanche Céramil X
de comblement et fond de cotylq
Céte ou partie de cote Céte Céramil X
Cage cervicale Rachis Céramil X
Implant reconstruction boite Crane Céramil X
cranienne
Remplacement condylien Genou Céramil X
Clou do6art hi Pied Céramil X
Implant maxillefacial Machoire Céramil X
Tige de hanche varisée 123 et 11 Hanche Métal X
Implant lombaire Rachis Céramil X
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Les principaux objectifaturs sont présentés dales tableaugi-dessous et sont détaillés a la

section 6.2
Etape Axe de développement Echéance
Obtention du marquage - Fin 2017

chargé

Automatisation du cyatke production Céramil®

Axe 1: Augmentation des volumes

lersemestre 2018

Mi se au point de nouv déi mplant s lersemestre 2018
Etudes cliniques naqg 2018- 2019
Demande marquage CE nouveaux implants 2019
Obtention marquage CE nouveaux implants 2020
Etape Axe de développement Echéance

Lancement étude muttentriques ISBA (implant
sternal chargé en gentamicine)

Fin 2017 Début 2018

i mpl antation dans | € 2018- 2019
Suivi et revuelinique ISBA Axe 2: Intégration de substances acti 2019- 2020
Demande marquage CE implant sternal chargé 2020
gentamicine
Obtention marquage CE implant sternal chargé 2021
gentamicine
! est not er ,*"pghuads e cded ejxopulrr,i mewnd wrte oh ani m,

raison de la réception des résultats des études STOIC et ISBA.

6.1.1 Une

strat ®gi e

doi nt ®grati on

de |

Créée en 280 avec un effectif initial denze salariéd (0 e f dalarié €taitf de 4 31
décembre201§, la Société est implantée sur le parc technologique d'Ester Technopole a
Limoges, berceau européen de la Céramique.

Depuis son démarrage, la So@étéf ai t | e

étges de sa chaine de valeur

- Le bureau

c heai xi

nd éeu mee deg&” tl

d 6 ®t wtdracts gvec pea chirurgiens drthopddiadessire, |

modélise et prototype les implants et les ancillairg®utils nécessairedaapose des

implants).

0ensembl

r 6i esnes

- Les équipes de fabricats#iectionant les matieres premiéres et définissent le processus
de production des prototypes. Apres validation par les chirurgiens concepteurs, les
implants et leur ancillaires statiriqués sous forme de séries de pieces identiques
(généralement compmss entre 15 et 50nités par ordre débrication). Le parc
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machines, renouvelé depuis 2009, integre tours a commande numeérique, centres de

fraisage cing axes palettis®s), centres di
centre de tournage, chaidesettoyage sous flux laminaire ou non, machine de mesure
par anal yse ddi mage, mi croscope optique

tridimensionnelle.

Concernant les procédés céramiques, la Société dispose de son propre laboratoire,
permettant de réadisles étapes de préparation des poudres, de mise en forme, de
s®chage, de pyrolyse puis de frittage de
comp®t ences doéusinage des m®taux et de pr
aujourdodohuiddé®°trne mMBacti®d ®d efaird rieecssairestebla e de
fabrication des implants Céramil®.

La méthode dehargement en antibiotiques(a la date du présent Document de
référence, le chargement et la cinétiqgue de relargage en gentamicine et em&ancomy

ont été mesurés vitrp des implants a éteéiseau poi nt en interne |
recherche. Ce jour, les implants sont chargés suivant le poids du patient pour lequel

I i mpl ant a ® tdigpositibsurresurey). A &gnie, i@eciétdenvisgge de

définir une gamme de chargements permettant de standardiser la dose maximale
ddanti bi odand gbuiempilnatn&g r ®
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En mars 2015, I'entreprise .Ceram a fait la une des
actualités internationales pour une premiere médica-
le: I'implantation d'un sternum en céramique sur une
patiente atteinte de métastases osseuses. Concepteur
de l'implant, .Ceram ne va pas en rester la. Son Pdg
André Kérisit avance ses pions.

@ QUELQUES REPERES

André Kérisit, président directeur général d’l.Ceram devant lP'une de ses machines a trés haute définition.

Révolutionner ’orthopéedie

«Objectif : devenir
le leader mondial
des implants
osseux actifs»




Le nettoyage et | & somtbenslite aéglisés phe des qpératedrs i t s
spécialisés. Cette étape de conditionnement final, réalisée dans une salle blanche ISO 7, se

singul arise tant par ses innovations ddem
que par ses installatiofdles sontconforme aux prescriptions réghentaires de la
nor me | SO 134 8 5implantsGestressaitm Istéribsé phe vn fournisseur

spécialis&f. point4.2.3: Risquslié aux fournisseurs).
La commercialisation des implantset de leurs ancillaires est assurée en France et au

Portugalpr | 6 ®qui pe commerciale doél. Ceram (I a
pr ®sent Document de r ®f ®rence est | douest
deux responsables commerci aux, pour ce qu

cenrale du Portugal autour de Coindorac 1 délégué commercial).

Tout au long de cette chatteevaleure service qualitiéfinit, aud# et suit les process

gualite. Ce méme service est en contact permanent avec les autorités de Santé et les
organismesertificateurs.

Carte des secteurs commerciaux fran-ai

3\
h

Pour ma triser | 6ensemble du processus de fab
production intégrant déechnologies de pointe (usinage cing axes continu et usinage- par ultra
sons). La maitrise des safaime et du parc machines permet a la Société de délivrer a la fois
performance et réactivité dans la conception et la réalisation, mais aussi pérennité et
reproductibilit® dans | a qualit® de | densembl
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Photos de | 0ext ®ri eur et de | 0i nt ®r i e

Depuis la création deJaciété, la qualité des produits et des gammes trouve son origine dans la
proximité relationnelle qui uniCeram aux équipes de chirufigiacaises. Le premier moteur

de | dinnovation interne est en effet | d6®tude
au bloc opératoire.

6.1.2 Une focalisation sur la technologi€Céramil® et ses potentiels

L&mbition actuelle doél. Ceram est de commer ci
i nertes en c®ramCgueodpatumi nedappeusesur de
| 6al umi sdexwinsddul 93 en vue de coporsukent uer d
c®r ami que nebasecad@al udnjgenmu)e® cages nmteematiqued i al e
(rachis) ont été les premiéres gammes mises sur le marché.

Cal e ddbéost ®ot omi e Qagelériacélesinteisomatique

Ces recherches ont aboutd.i au d®p!t ddéun pre
ddune s®rie c oglppériodec20dB2i ppid 2006 tpkis BeD@OMplants
enalumineont ®t ® p o E@mtions chirucgwales. 4 es @tides réalisées avec des
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chirurgiens encouragent aujourdodohui l es diri
implantsdecomblement osseux.

Le développement, toujours en coarsive a un stade avancé et perrd@&nvisager la
commercialisation a moyen temeepieces complexes enrichissant la gamme de cages et cales
déja commercialisées depuis 2006 | sdbagit de |l a tenpusdd ogi e
son réle de substitut ossede transporter et de dédv des molécules bioactives
antibiotiques, anitnfectieuxou antitumoraux.

Pour conduire au mieux ses travaux de recherche, les dirigeants de la société I.Ceram peuvent
compter sur deux atouts

-1 dexp®rience doéun c¢ o mmultdisciplioaire esttparticuliegrament d o n t
importante dans le domaine médical. Le tablegwesr ® s ume | e parcours e
de chacun des membres du comité scientifique

-l dexpertise doéune ®quipe 1internecesdsent Doct e
complémentaires et nécessaires a la mise au point de nouveaux implants Céramil® capables
de d®livrer des substLam®mqges pa paelsdoetairiEact g®é ur
DENES et integre
- Guislaine BARRIERE & Docteur en recherche R&Biologie- Di pl * m®e dour

Doctorat Biologi&ScienceSa nt ®. Gui sl aine, di spose de
recherche fondamentale et clinique (Laboratoire de Biochimie et Biologie Moléculaire,
CHU et facult® de m®d e c i n eanalgses niédicalesy e s ,
Guislaine est en charge de la mise au point et de la mesure des cinétiques de relargage des
molécules actives.
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