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AVERTISSEMENT

Dans le présent document de référence, les expressiVivalis » ou la « Société » désignent Vivalis

Le présent document de référence contient desatidits sur les objectifs de la Société, ainsi ges éléments
prospectifs. Ces indications sont parfois idengigpar I'utilisation du futur, du conditionnel eésltermes tels
gue « s'attendre a », « pouvoir », « estimer »ygi@l'intention de », « envisager de », « antigipe ainsi que
d’'autres termes similaires. Ces données sont ssjelt des risques et des aléas pouvant se traduire,
ultérieurement, par des données réelles substéerient différentes. Des précisions sur ces factdarasque

et d'incertitude sont notamment données au chapitdu présent document de référence. Par nature, ce
objectifs pourraient ne pas étre réalisés et leslatations ou informations figurant dans le préseistument

de référence pourraient se révéler erronées, samslg Société se trouve soumise de quelque magigree

soit a une obligation de mise a jour, sous résawda réglementation applicable et notamment dulédégnt
général de I'Autorité des marchés financiers.

Le présent document de référence contient en algseinformations relatives a I'activité de la Saéi@insi
gu'au marché et a l'industrie dans lesquels ell@mp Ces informations proviennent de sources egteinla
Société, de discussions avec les clients de laéfoaiinsi que d'estimations internes de la SociS@uf
indication contraire, les informations relatives»aparts de marché de la Société et aux prévisienmdrché
dans lequel intervient la Société, contenues danzésent document de référence, proviennent diasbns
internes de la Société. Ces estimations interneforsgent sur des rapports d’analystes, études sfigées,
publications du secteur, toutes autres informatipobliées par des sociétés d'études de marchépdétés et
d’'organismes publics, ainsi que sur la connaissagémérale du marché par la Société. Bien que cette
information soit considérée comme fiable, elle péas été vérifiée de maniére indépendante par [&&oc

Pour la bonne compréhension du lecteur, le prédectument de référence comporte un glossaire auithap
27. Les mots signalés lors de leur premiére apjmaripar un signe « * » figurent dans ce glossaire.
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0 INCORPORATION PAR REFERENCE : Conformément aux dispositions de I'article 28réglement
européen n°809/2004 du 29 avril 2004, le lectetiresvoyé au document de référence de la sociétaliy|
enregistré par I'autorité des marchés financie@lavril 2009 sous le numéro R.09-028, pour |ésrmationg
financiéres en normes comptables francaises retatii’exercice 2008 ; rapport de gestion (pag€sa2573) et
comptes historiques (incluant les rapports des Cigsaites aux comptes) (pages 139 a 187).

Conformément aux dispositions de Il'article 28 dgleénent européen n°809/2004 du 29 avril 2004, le
lecteur est renvoyé au document de référence deod#@&té Vivalis enregistré par l'autorité des masth
financiers le 30 avril 2008 sous le numéro R.08;Q&dur les informations financiéres en normes caivps
francaises relatives a I'exercice 2007 ; rapporgegtion (pages 239 a 276) et comptes historigonekiént les
rapports des Commissaires aux comptes) (pages 2@3)a

COMPTES ETABLIS SUIVANT LE REFERENTIEL IFRS : La Société ne détenant ni filiale |ni
participation au 31 décembre 2009, elle n'a pabliétle comptes consolidés quant aux différentesodés
présentées au sein du présent document de réfétargcerincipaux concurrents de la société Vivalmt de
groupes dont les titres sont admis sur un marcjiéméenté européen. Les comptes consolidés, pytaiéses
groupes, sont établis conformément aux normes @bigst internationales (IFRS).
Cependant, conformément aux recommandations defFAMitorité des Marchés Financiers) (communiqué du
1 septembre 2005, recommandation AMF publiée danseeVue mensuelle de janvier 2005 n°10), et |afin
d’assurer une meilleure comparabilité entre lesrmftions financiéres publiées par Vivalis et celie ses
concurrents ou d’autres entreprises intervenantssar secteur d’'activité, la société a décidé dtarréen
complément des comptes arrétés suivant les norraesgdises, des comptes suivant le référentiel IERS
gu'adopté par I'Union Européenne. Il est précis@agusein du présent document, sauf mention costréesg
chiffres communiqués sont en normes comptablegdiaes.

o
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1 PERSONNES RESPONSABLES
1.1 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE
Monsieur Franck Grimaud, Président du Directoiréad8ociété.
1.2 ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

"J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisderwlget effet, que les informations contenues damsésent
document de référence sont, a ma connaissancerom¥ a la réalité et ne comportent pas d'omisitomature
a en altérer la portée.

J'atteste, & ma connaissance, que les comptegtablis conformément aux normes comptables appisatt

donnent une image fidéle du patrimoine, de la 8@odinanciere et du résultat de la société, et lgurapport
de gestion figurant en annexe 1 du présent docudentférence, présente un tableau fidéle de Uéwal des
affaires, des résultats et de la situation finalectle la société ainsi qu'une description des ip@dox risques et
incertitudes auxquels elle est confrontée.

J'ai obtenu des contrbleurs légaux des compteslaitre de fin de travaux, dans laquelle ils indisfuavoir

procédé a la vérification des informations portamt la situation financiére et les comptes donrkzes le
présent document ainsi qu'a la lecture d'ensembbtiodument.”

Monsieur Franck Grimaud
Président du Directoire
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2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
21 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Monsieur Gérard Chesneau
34, rue du Carteron - BP 1214 - 49312 Cholet Cedex

Monsieur Gérard Chesneau a été nommé commissareauptes le 24 mars 1999 pour une durée de six
exercices. Son mandat a été renouvelé pour une dlgésix exercices par une délibération de I'astmnb
générale ordinaire annuelle du 27 juin 2005. Sondaaexpirera a l'issue de I'assemblée généralelépm
statuer sur les comptes de I'exercice clos le g&nhdre 2010.

Cabinet Deloitte et Associés, représenté par Mangléristophe Perrau
185, avenue du Charles de Gaulle - 92524 Neuilyssine

Le Cabinet Deloitte et Associés a été nommé conainessaux comptes titulaire par une délibération de
'assemblée générale ordinaire du 22 février 2Q@Ur une durée de six exercices. Son mandat eapaer
l'issue de I'assemblée générale appelée a statuéesscomptes de I'exercice clos le 31 décembie20

2.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

SA Cabinet Gérard Chesneau et Associés, représantdonsieur Jean-Claude Pionneau
34, rue du Carteron - BP 1214 - 49312 Cholet Cedex

SA Cabinet Gérard Chesneau et Associés a été nomwonémissaire aux comptes suppléant le 24 mars 1999
pour une durée de six exercices. Son mandat aegétguvelé pour une durée de six exercices par une
délibération de I'assemblée générale ordinaire alfendu 27 juin 2005. Son mandat expirera a lisdee
assemblée générale appelée a statuer sur lestesmp I'exercice clos le 31 décembre 2010.

Cabinet BEAS, représenté par Monsieur Pierre Victor
7-9, Villa Houssay - 92200 Neuilly sur Seine

Le cabinet BEAS a été nommé commissaire aux conspigsléant par une délibération de 'assembléergéné
ordinaire du 22 février 2007 pour une durée deesigrcices. Son mandat expire a l'issue de I'ass&enbl
générale appelée a statuer sur les comptes dediegelos le 31 décembre 2012.
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Les informations financiéres historiques sélectémmpar la Société et figurant ci-dessous sonhitedrdes
comptes annuels des exercices clos les 31 décegifi@ et 2008 préparés conformément aux normes
comptables francaises d’'une part et conformémengtrentiel IFRS tel qu'adopté par I'Union europée

d’autre part.

Ces informations financiéres doivent étre lues aralele avec les comptes figurant au chapitre 2@résent

document de référence.

3.1EXTRAITS DES COMPTES ANNUELS DE LA SOCIETE ARRETES CONFORMEMENT AUX NORMES COMPTABLES

FRANCAISES :

Exercices clos les

Eléments du compte de résultat en milliers d’euros 31/12/2009  31/12/2008
Chiffre d’affaires net 735 2499
Production immobilisée 307 2125
Subventions d’exploitation 2119 652
Reprises sur amortissements et provisions, traridecharges 326 694
Autres produits 3989 2946
Total des produits d’exploitation 7 476 8916
Achats et charges externes 5698 5065
Imp6bts, taxes et versements assimilés 118 160
Salaires, traitements et charges sociales 4 690 5973
Dotations aux amortissements et provisions 1787 4971
Autres charges 76 77
Total des charges d’exploitation 12 369 10 396
Résultat d’exploitation -4 893 -1480
Résultat financier 351 591
Résultat courant avant impots -4 542 -889
Résultat exceptionnel 131 -519
Impdts sur les bénéfices / Crédit d'impot ( +) B13 1886
Résultat net -3273 478
Eléments du bilan en milliers d’euros 31/12/2009  312/2008
Frais de développement 5826 6 128
Valeurs mobiliéres de placement et disponibilités 3581 22 712
Total de l'actif 49 552 45 072
Total des dettes financiéres 6 385 4632
Total des capitaux propres 31 056 33835

12/268



3.2EXTRAITS DES COMPTES ANNUELS DE LA SOCIETE ETABLIS CONFORMEMENT AU REFERENTIEL IFRS

La Société ne détenant ni filiale ni participatian 31 décembre 2009, elle n'a pas établi de comptes
consolidés quant aux différentes périodes présenate sein du présent document de référence. Les
principaux concurrents de la société Vivalis, sdas groupes dont les titres sont admis sur un rdarch

réglementé européen. Les comptes consolidés, puyldieces groupes, sont établis conformément aumaso

comptables internationales (IFRS).

Cependant, conformément aux recommandations de FAQAutorité des Marchés Financiers), et afin
d’assurer une meilleure comparabilité entre lesrimftions financiéres publiées par Vivalis et celie ses
concurrents ou d’autres entreprises intervenantssarsecteur d’activité, la Société a décidé diarrées
comptes suivant le référentiel IFRS tel qu’adotélfunion Européenne.

Exercices clos les

Eléments du compte de résultat en milliers d’euros 31/12/2009  31/12/2008
Prestations de recherche 735 2 499
Produits de licensing 2 361 919
SIT Produits des activités ordinaires 3 096 3418
Production immobilisée 115 1650
Subventions d’exploitation 2 289 780
Autres produits 1138 1887
Total des produits d’exploitation 6 638 7735
Achats et charges externes 5372 4 395
Impots, taxes et versements assimilés 118 160
Charges de personnel 5582 4 681
Amortissements, provisions et pertes de valeur 93 5 1332
Autres charges 268 321
Total des charges d’exploitation 12 933 10 889
Résultat d’exploitation -6 295 -3 154
Codt de I'endettement financier net 151 765
Résultat avant impot -6 144 -2 389
Impots sur les bénéfices / Crédit d'imp6t ( +) 0 0
Résultat net -6 144 -2 389
Eléments du bilan en milliers d’euros 31/12/2009  312/2008
Frais de développement 5033 5432
Actifs financiers courants 4013
Valeurs mobilieres de placement et disponibilités 3583 18 717
Total de I'actif 45 954 41 384
4632
Total des dettes financieres 6 385
Total des capitaux propres 22 529 27 416
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4. FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invités a prendre en coratidé I'ensemble des informations figurant danptésent
document de référence, y compris les facteurs sigueis décrits dans le présent chapitre. La Soa@été
procédé a la revue de ses risques. Les risquestsléeidessous, sont, a la date d’enregistremenpisent
document de référence, ceux dont la réalisatiorriadtiavoir un effet défavorable significatif sua Bociété,
son activité, sa situation financiére, ses réssl@i ses perspectives. Méme si la Société n’ideptfs, a la
date d’enregistrement du présent document de nééérede stratégie ou facteur de nature gouverneamesnt
économique, budgétaire, monétaire ou politiquereagtie ceux figurant ci-dessous, ayant influé sdesient
ou pouvant influer sensiblement, de maniere directendirecte, sur les opérations de la Sociétéauttes
risques ou incertitudes dont la Société n'a pasnaissance, ou qui sont actuellement non signifeati
pourraient devenir des facteurs importants susbégeid’avoir un effet défavorable significatif darSociété,
son activité, sa situation financiére, ses réssltai ses perspectives.

En ce qui concerne les procédures mises en plage@duire ces risques, se reporter au paragrapdelldu
présent document qui contient le rapport du Présidki Conseil de surveillance sur les conditions
d’'organisation et de préparation des travaux dus€brde surveillance et sur les procédures de @lentr
interne mises en place par la Société, en vertiadele L225-68 alinéa 7 du Code de Commerceestn
complément des éléments apportés au niveau deehiaque.

4.1RISQUES LIES AL'ACTIVITE DE LA SOCIETE
Risques d’échec ou de retard de développement ¢al@forme technologique EBx®

Les autorités de santé européennes ou américaimspas encore été amenées a donner une autonisati
d’injection a 'homme d’un vaccinou d’'une protéine thérapeutique produits sur lgrséles cellulaires EBx®.
Aucun de ses clients n'a & ce stade été amenédselépne demande de premiére administration a hinom
d’'un produit ou d’un médicament produit sur une bigisées cellulaires EBx®. Toute difficulté du priem
licencié de la Société a obtenir une INDnvestigational New Drug applicationautorisation d’administrer
un produit a I'homme dans le cadre d'un essai qligi) se référant au BMFB{ological Master File —
dossier réglementaire d’enregistrement de la ligresdlulaire déposée auprés de la Food and Drug
Administration) ou I'équivalent d'une IND en Europe pourrait seduire par la nécessité de travaux
complémentaires, retarder le développement dudiéede Vivalis voire provoquer une rupture destiefes
avec ce licencié comme avec d’autres licenciégimés de cet état de fait. Pour pallier ce risqué&dciété a
déja pris contact avec les autorités réglementtargsaméricaines qu’européennes afin de validposaque

de qualification de sa lignée cellulaire. De plasla demande de ses clients, elle peut participdesa
rencontres informelles relatives a la stratégigectdis-ci de qualification réglementaire des piitsldes
clients de la Société.

Tout échec ou retard dans le développement dealefpime technologique EBx® pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur I'activité de la So&g¢ses résultats, sa situation financiére et sesppctives.

Risques de développement des produits des licenigda Société

Le développement de nouveaux médicaments (vaccingratéines thérapeutiques) est un processus long,
co(teux et incertain dont I'objectif est pour I'estiel de démontrer le bénéfice thérapeutiquaretdcuité de
ces médicaments.

Si les produits des licenciés de la Société selaivd moins efficaces qu'initialement prévus oilss'
entrainaient des effets secondaires inacceptabéss, licenciés de Vivalis pourraient stopper les
développements de ces produits. Vivalis ne perggyas dans une telle hypothése I'ensemble desnesits
d'étape attendus sur les développements en quettianfortiori, elle ne percevrait pas non plusrigyalties
sur les ventes du produit final lors de sa comraéisation, ce qui pourrait avoir un effet défavdeab
significatif sur I'activité de la Société, ses ri#ats, sa situation financiére et ses perspectives.

Vivalis a aujourd’hui un portefeuille de 16 licesceommerciales avec des applications différentepp@,
protéines ...) et des licences de recherche ce qupdumet a chaque nouvelle signature de licence
d’augmenter le nombre de produits en développegtethdonc ainsi in fine de diminuer le risque liééchec

de developpement de certains produits de ses likat Société poursuit donc sa politique commegcial
offensive.
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Risques de développement des produits de la Société

Le développement de nouvelles molécules antivirmentifiées au moyen de la plateforme 3D-Scredn es
également un processus en plusieurs phases, lofitgux et incertain. La Société estime qu’au mianx
minimum d’une année de développement est encoesséice pour qu’elle soit en mesure de commereralis
ces molécules au stade pré-clinique.

Un échec ou un retard dans le développement deogeamnme aurait un impact significatif sur le paieinde
développement & moyen et long terme de Vivalis.

Vivalis a acquis en 2010 la société Humalys etlategorme Humalex (cf chapitre 6). Grace a cettdep
forme, la Société va pouvoir développer ses propreduits propriétaires. La Société n'a pas aujtwid
choisi de cible, c’'est un de ses objectifs pour@®@@lanalyser le champ dans lequel la Société stihai
intervenir et choisir la cible. Un échec ou urardtdans le développement de ce programme aussst an
impact significatif sur le potentiel de développema moyen et long terme de Vivalis. Mais la présede
deux plates-formes pour le développement de progudpriétaires permet a Vivalis d’augmenter sesicas
de réussite dans le développement de ses proresiis:

Risque de dépendance vis-a-vis de l'activité derlze de lignées cellulaires EBx®

A la date d'enregistrement du présent documenéfdeence, les technologies les plus avancées &gachi
le processus de développement et étant au staclenai@ercialisation sont les lignées cellulaires EBx@ir
la section 6.3.1 du présent document de référeétam)t précisé que la valorisation de cette platedarepose
principalement sur les seize licences commercedesrdées a ce jour.

Le développement de ces lignées cellulaires a estgéontinuera d'exiger de la part de la Société de
investissements significatifs en temps et en resssuinanciéres ainsi que I'implication d'un persel tres
qualifié. Le futur succes de la Société et sa depacgénérer des revenus dépendront de la rétmsshtrique

et commerciale de ce produit et notamment de kesance de plusieurs facteurs, tels que :

* la conclusion de futures licences ;

« I'obtention auprés des autorités réglementairesedautorisation de mise sur le marché (AKMMe
médicaments produits sur les lignées cellulaires@Bour des clients de la Société ; et

e la production, a I'échelle industrielle et en qitést suffisantes, de lots pharmaceutiques de
médicaments grace aux lignées cellulaires EBx®juagité constante et reproductible.

Si la Société ne parvient pas a développer pluataataa commercialiser ses lignées cellulaires EBs@
activité, ses résultats, sa situation financiérgestperspectives pourraient étre significativeraéfattés.

Risque de dépendance vis-a-vis des partenariattégfiques actuels et futurs

Afin de développer et de commercialiser ses predigt Société a été amenée a conclure des accerds d
collaboration, des licences de recherche et desd&s commerciales avec des sociétés biopharnmguesiet
pharmaceutiques et, plus rarement, avec des imstituacadémiques. Ces accords sont nécessairesapou
recherche, le développement, la fabrication etdimroercialisation des produits de la Société. Laiéséc
pourrait échouer a maintenir les accords en vigoaure pas réussir a en établir de nouveaux aaheltions
acceptables. De plus, ses accords de collaborat®orecherche et de licence existants et futursrgi@mt ne

pas porter leurs fruits. Si la Société était daimcdpacité de maintenir en vigueur ses accords de
collaboration, de recherche et de licence existanide conclure de nouveaux accords, elle deviadier des
conditions de développement et de commercialisatiternatives, ce qui pourrait freiner voire linitea
croissance et augmenter ses besoins en capitaux.
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La Société ne peut contrdler ni I'importance nctdendrier des ressources que ses partenaireargsistu
futurs consacrent et consacreront a la recherchdégeloppement (notamment pré-clinique et clinjgada
fabrication et a la commercialisation de médicameryant recours a ses produits. Ces partenairesant
ne pas remplir leurs obligations comme la Soci&éahticipé. C’est pourquoi la Société pourraiteétr
confrontée a des retards significatifs ou ne passié a introduire ses produits sur certains maché

Par ailleurs, ses partenaires poursuivent parfesstdchnologies alternatives et concurrentielleslssou en
collaboration avec d'autres, aucune clause dansdefsats conclus par la Société n'obligeant setepaires
a recourir a la technologie qui leur est licengise la Société. Le succés ou les qualités percuase d
technologie alternative peuvent inciter le partende la Société a abandonner ou réduire sessHuortses
partenariats avec la Société.

La réalisation de I'un ou de plusieurs de ces mesqgpourrait avoir un effet défavorable significatifr
I'activité de la Société, ses résultats, sa sitmefinanciére et ses perspectives.

Risques liés a la nécessité de conserver, d'attiede retenir le personnel clé

Le succes de la Société dépend largement du travale I'expertise des membres de la directionwet d
personnel scientifique clé, en particulier, le Rfést du Directoire, Franck Grimaud, et le Directeu
scientifique et Directeur Général de la SociétéjidMislehtali. La perte de leurs compétences pouathdtrer

la capacité de la Société a atteindre ses objectifs

Par ailleurs, la Société aura besoin de recrutenadereaux cadres dirigeants et du personnel sfitprdi
qualifié pour le développement de ses activitésaletfur et a mesure que la Société s'étendra dems |
domaines qui nécessitent un surcroit de compétemelssque le marketing, la fabrication et les iadfa
réglementaires.
La Société est en concurrence avec d'autres seciét§anismes de recherche et institutions académiq
pour recruter et retenir les personnels scienéfiquechniques et de gestion hautement qualifiéssDa
mesure ou cette concurrence est trés intense,ciégt8@ourrait ne pas étre en mesure d’attirer @uetenir
ces personnels clés a des conditions qui soierpéaizies d’un point de vue économique.
L’incapacité de la Société a conserver, attireregnir ces personnes clés pourrait I'empécherajgobhent
d’'atteindre ses objectifs et ainsi avoir un efféfayorable significatif sur son activité, ses réss| sa
situation financiere et ses perspectives.
Risques liés a la gestion de la croissance intedaela Société
Si la Société est en mesure de faire croitre stvitéade maniére significative, elle aura besoénrdcruter du
personnel et d'étendre ses capacités opératiosnaile qui pourrait fortement mobiliser ses ressesirc
internes. A cet effet, la Société devra notamment :

o former, gérer, motiver et retenir un nombre d’erggbcroissant ;

0 anticiper les dépenses liées a cette croissansecpia les besoins de financement associés ;

o anticiper la demande pour ses produits et les tevgn’ils sont susceptibles de générer ; et

0 augmenter la capacité de ses systemes informatigpéationnels, financiers et de gestion existants.
L’incapacité de la Société a gérer la croissanee,des difficultés inattendues rencontrées pendant s
expansion, pourrait avoir un effet défavorable iicatif sur son activité, ses résultats, sa sitrafinanciére
et ses perspectives.

Risques liés aux acquisitions

Dans le cadre de la mise en ceuvre de sa stratégBnciété n’exclut pas de procéder a des acauisiti
sélectives, en Europe et ailleurs, de sociétépraftuits ou de technologies complémentaires.
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La mise en oeuvre de cette stratégie dépend, e¢ie,pde la capacité de la Société a identifierdesiétés,
produits ou technologies pertinentes, a réaliseracguisitions & des conditions satisfaisantedext entégrer
dans ses opérations ou ses technologies. La misewne d’'une stratégie de poursuite d’opportunités
croissance externe pourrait imposer des contraimsrtantes a son management, ses systemes dangetst
d’exploitation. La Société pourrait également épaudes difficultés a intégrer ces acquisitionssdaas
propres opérations. Par ailleurs, la Société pdauwkair a financer de telles acquisitions en cactant des
emprunts, ou en émettant des titres de capitafjucgourrait lui imposer certaines restrictions auoir un
impact dilutif pour ses actionnaires.

L’incapacité de la Société a intégrer de tellesuaitions pourrait avoir un effet défavorable sfgratif sur
son activité, ses résultats, sa situation finaparses perspectives.

Risques liés a la qualité et a la disponibilité da®duits livrés par ses fournisseurs

Dans le cadre de ses activités de recherche elogement et de bioproduction, la Société s’appuiedes

matiéres premiéres et équipements a usage unigadsits par des sociétés tierces. Etant donnéealadg

complexité de la production de vaccins et de pne&ithérapeutiques sur la lignée EBJa qualité de ces
produits est clée pour la bonne performance ddil’de production. D’autre part, la production seles

normes BPF, requiert une qualification des cesuyited

La Société n'est qu'un client de ces fournisse@isun de ces fournisseurs venaient pour des raisons
commerciales et stratégiques a ne plus offrir wapit donné ou a ne pas le produire dans la qéagitiselon
la qualité requise par la Société, son activitéerait négativement impactée.

Risques liés a la concurrence

Les marchés dans lesquels évolue la Société, a daviourniture de lignées cellulaires a des feanis de
vaccins et de protéines thérapeutiques, ainsiauvecherche et le développement de médicamentsrany,

se caractérisent par I'évolution rapide des tediek, la prédominance de produits protégés paddets

de propriété intellectuelle et une concurrence nsge De nombreuses structures, laboratoires
pharmaceutiques, sociétés de biotechnologie, utistits académiques et autres organismes de reeheatt
activement engagées dans la découverte, la reehdecdéveloppement et la commercialisation de yited

de technologies de bio-production et de moléculdssieales. Les technologies ou produits de la &tgkci
entrent en concurrence avec un certain nombre dedéogies de production ou de thérapies établies.
technologies ou ces produits pourraient aussi savér en concurrence avec un certain nombre de
technologies de production et de thérapies inn@sargén cours de développement ou récemment
commercialisées, telles que par exemple les ligeéalaires CH® pour la production de protéines, ou
d’autres molécules anti-hépatite C.

Un grand nombre de clients de la Société sont asesiconcurrents du fait quils développent des
technologies de production de vaccins et de preséimecombinantes concurrentes des lignées cedlslair
EBx® et qu'ils développent, produisent et commdisemt des vaccins, protéines thérapeutiques et
médicaments antiviraux. De par leur taille et [&irité des technologies utilisées dans le déyeloent des
vaccins, ces concurrents bénéficient de ressoeftcdsine expérience en matiére de gestion, dedaiioi,

de commercialisation et de recherche beaucoupiplusrtantes que celle de la Société.

Par ailleurs, la Société a connaissance d’eff@tsedherches menées actuellement sur des lignikdsaioes
différentes qui auraient des résultats similaitesomstitueraient dés lors des concurrents desufisode la
Société. Des sociétés concurrentes sont susceptieleoncurrencer la Société pour acquérir dessdsar
des produits prometteurs, ainsi que sur d’autr@mi@logies complémentaires.

Dans ces conditions, la Société ne peut garanéirsgs technologies et ses produits et en partidalignée
cellulaire EBx® dont aucune étude n'a démontréufzésiorité économique :

o deviennent ou restent concurrentiels face a d'auehnologies ou produits développés par ses

concurrents qui seraient plus efficaces dans leodyztion et leur commercialisation et qui
s’avéreraient plus sdrs, plus efficaces ou moirfgerx ; ou
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0 ne soient pas rendus obsoletes ou non rentableseparrogrés technologiques ou par d'autres
thérapies développées par ses concurrents.

De tels événements pourraient avoir un effet défe significatif sur I'activité de la Société ssesultats,
sa situation financiére et ses perspectives.

Risques industriels liés a I'environnement et a tilisation de substances dangereuses

Les activités de recherche et développement ded&®® I'exposent a des risques chimiques et biglas et

la contraignent a des mesures de prévention etroiegion des opérateurs et de gestion des déchets
conformément aux réglementations en vigueur. Dansagire, Vivalis a rédigé, en application du Code d
travail, son « document unique » et ainsi évalgéd#férents risques pour les membres de son écuipe
chaque poste de travalil.

Dans le cadre de ses programmes de rechercheedopgement, la Société utilise des matieres dangese

et des matériaux biologiques, des solvants et suptreduits chimiques potentiellement génotoxige¢ses
employés manipulent du matériel génétique recombindes organismes génétiguement modifiés ainsi que
des virug. En conséquence, la Société est soumise a dedatégis et a des réglementations en matiere
d’environnement et de sécurité régissant I'utilat le stockage, la manipulation, I'émission etra&e au
rebut des matiéres dangereuses, y compris les iggatimiques et biologiques. La Société est dmsiie de

se conformer a de nombreuses dispositions légisktiou réglementaires concernant les matieres
dangereuses.

La Société est également soumise a des réglenmrgatoncernant l'utilisation et la manipulation
d’'organismes génétiqguement modifiés dans le cadrka doi francaise. La France autorise I'utilisatiet la
manipulation d’organismes génétiquement modifie@sssmndition de respect de mesures de confinentent e
de procédures opératoires destinées a protégenitteoet I'environnement. Par conséquent, conforméien
l'article L. 532-3 du Code de l'environnement, Mlisademande pour chaque nouveau programme de
recherche et de développement comprenant la maiigul d'organismes génétiquement modifiés
l'autorisation d'utiliser de tels organismes. Cgtéanent est délivré par la Commission de Génie Bgare

qui valide non seulement le programme mais égaleiresite dans lequel ce programme est réalisé&dtéc
n° 93-774 du 27 mars 1993 modifié par le décre2006-1346 du 7 novembre 2006). Dans le cadre de la
délivrance de cet agrément, la Commission de Gé&ieétique, sur proposition de la Société, opére un
classement de I'organisme utilisé. En fonction declassement, la Commission de Génie Génétiquéevéri
que le site ou cet organisme est manipulé et/diséutiépond aux normes de confinement applicatlese

titre, Vivalis a demandé et recu les autorisatingsessaires de la Commission de Génie Génétique pou
I'ensemble des essais en cours.

En cas de non-respect des réglementations en vigdeunon obtention ou de retrait des agréments
nécessaires dans le cadre de ses activités, latSaeirait soumise a des amendes et pourrait daspendre
tout ou partie de ses activités. Le respect daslédigns relatives a I'environnement, la santaetécurité lui
impose des colts complémentaires, et elle po@tatamenée a engager des dépenses significativese
conformer aux législations et réglementations fguen matiére d'environnement. La mise en conférmit
avec les législations et réglementations envirorergaies pourrait lui imposer d’acquérir des équipets),

de modifier des installations et plus généralerd&rgager d'autres dépenses importantes.

Bien que la Société estime que les procéduresalgigéqu’elle met en oeuvre pour le stockageijligattion,

le transport et I'élimination de produits dangerethimiques et biologiques et de déchets industselent en
conformité avec la réglementation applicable, $gjue d’accident ou de contamination accidentellpae
pas étre totalement éliminé. En cas d’accident @ea@htamination, la responsabilité de la Sociéudrmad

étre engagée, ce qui l'obligerait & engager desscpdtentiellement importants pour I'indemnisatides
victimes et la réparation des dommages et pouasaitr un impact négatif sur ses résultats et satsin
financiere.

4.2 RISQUES FINANCIERS
Historique des pertes opérationnelles - Risques Bé&ix pertes prévisionnelles
A I'exception des exercices clos les 31 décembf82R005 et 2008, la Société a enregistré despeeguis

le début de ses activités en 1999. Au 31 décembf®,2les pertes nettes cumulées (report a nouveau)
s’élevaient a 8.215 k€ incluant la perte de 3.2€ 2wk titre de I'exercice clos au 31 décembre 2Qa% pertes
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résultent principalement des investissements sigiifs en frais de recherche et en colts de dppelment
dans le cadre des activités qu'elle conduit actusdint ainsi que des recherches initialement engagée
matiére de transgenéaeiaire durant les premiéres années d’existenda Heciété.

La Société pourrait connaitre de nouvelles penpésaiionnelles plus importantes que par le pasedaus des
prochaines années, au fur et a mesure que seiémctie recherche et développement et de commisatiah
se poursuivront, et en particulier du fait :

(0]

(0]

du passage de certains de ses produits a des dadéseloppements pré-cliniques ou cliniques ;

du développement de son activité d'identificatienndolécules thérapeutiques et plus globalement de
produits propriétiares, consommatrice de ressounggsrtantes en recherche et développement ;

de l'accroissement des exigences réglementairesladabrication et les essais de produits en phase
déja avancée de développement ;

de l'accroissement de son portefeuille de prodpds I'ajout de nouveaux produits pour de futurs
développements ; et

du développement de ses activites de rechercheéetlagppement et de l'achat de nouvelles
technologies, produits ou licences.

L'augmentation de ces dépenses, particulieremerdasnd’interruption de I'une de ses sources dengsje
pourrait avoir un effet défavorable significatifr$tactivité de la Société, ses résultats, sa Sindinanciére et
ses perspectives.

Besoins en capitaux et financements complémentairegrtains

La Société a réalisé d'importants investissemeamis le début de son activité en 1999, ce quirgrgedes
flux de trésorerie négatifs au cours des dernianeges. Les flux de trésorerie générés par I'ebgtion de la
Société se sont respectivement élevés a 1.123KE#I3 K€ pour les exercices clos au 31 décembdd® 20
2008. La Société anticipe dans un avenir prochebdesins en capitaux en vue de poursuivre sestéstide
recherche et développement et la commercialisat®mproduits existants et nouveaux. Il se pourraé @
Société se trouve dans l'incapacité d'autofinargrcroissance, ce qui la conduirait a recherchautos
sources de financement, en particulier par le loi@isouvelles augmentations de capital.

Ses besoins futurs en capitaux dépendront de nomifseteurs, tels que :

(0]

des colts plus élevés et des progrés plus lentsgqueescomptés pour ses programmes de recherche
et développement ;

des colts de préparation, de dépdt, de défense ptathtenance de ses brevets et autres droits de
propriété intellectuelle ;

des codts pour répondre aux développements teaigoks et du marché, pour conclure, dans les
délais envisagés et maintenir en vigueur des asadedcollaboration et pour assurer la fabrication e
la commercialisation efficaces de ses produits ;

des opportunités nouvelles de développement deeaaxvproduits prometteurs ou d'acquisition de
technologies, de produits ou de sociétés ; et

des codts plus élevés et des délais plus longsewe escomptés pour I'obtention des autorisations
réglementaires, y compris le temps de préparaties dbssiers de demande auprés des instances
réglementaires.

Il se peut que la Société ne parvienne pas a e®ifonds suffisants a des conditions acceptabbé® a ne
pas lever de fonds du tout, lorsqu’elle en aurainesSi les fonds nécessaires ne sont pas disgsnitd
Société pourrait devoir :
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o retarder, réduire voire supprimer des programmesedberche et développement ou réduire ses
effectifs;

o fermer certains de ses sites ;

0 obtenir des fonds par le biais d’accords de parignqui pourraient la forcer a renoncer a destdroi
sur certaines de ses technologies ou certainssdgreduits, droits auxquels elle n'aurait pas regon
dans un contexte différent ;

0 accorder des licences ou conclure de nouveaux @sa@ collaboration qui pourraient étre moins
attrayants pour elle que ceux qu'il aurait été fmbsgl’obtenir dans un contexte différent ; ou

0 envisager des cessions d’actifs, voire un rapproelné avec une autre société.

De plus, dans la mesure ou la Société pourraitrleles capitaux par émission d’actions nouvelles, la
participation de ses actionnaires dans la Socigtérait étre diluée. Le financement par endettepdmts la
mesure ou il serait disponible, pourrait aussi camgre des conditions restrictives.

La réalisation de I'un ou de plusieurs de ces gsquourrait avoir un effet défavorable significatif I'activité
de la Société, ses résultats, sa situation finesciges perspectives, ainsi que sur la situationseke
actionnaires.

Risque de dilution

Dans le cadre de la politique de motivation dediggeants, employés et consultants, la Sociétiepyis sa
création, régulierement attribué ou émis des optid®@ souscription d’actions et des bons de souarp
d’'actions. La Société pourrait procéder a l'aveénirattribution ou a I'émission de nouveaux instents
donnant accés au capital, y compris des actionsitgsa

A la date d'enregistrement du présent documentéffrence, I'exercice de I'ensemble des instruments
effectivement exercables de la Société donnantsaacécapital permettrait la souscription de 1.26d.1
actions nouvelles. En conséquence, les instruntomieant acces au capital de la Société entraimérare
cas d’exercice une dilution maximale d’environ 7986du capital social. L'exercice des instrumerdardint
acces au capital en circulation, ainsi que tout#ations ou émissions nouvelles entraineraiem dilution
significative pour les actionnaires.

Risque de non encaissement des sommes promises tlansadre des programmes de recherche
subventionnés

Dans le cas ou la Société ne respecterait pasolgditions contractuelles prévues dans les conventie
subvention ou déciderait de ne plus poursuivrepiegrammes de recherche subventionnés ou aidés, la
Société pourrait ne pas recevoir les aides préuLes.organismes francais ayant accordé des subwenti
pourraient également suspendre ou clore un progeaemraison des résultats intermédiaires obtenusepa
programme ou par certains de ses membres.

La Société bénéficie a la date d’enregistrementpisent document de référence de conventions dites
d’avances remboursables de la part d’'OSEO au déreses programmes de recherche. Dans le cas ou la
Société ne respecterait pas les conditions coneles prévues dans ces conventions, elle pougtest
amenée a rembourser les sommes avancées.

Ces situations pourraient priver la Société des emsyfinanciers pour mener a bien ses recherches et
développements. En effet, la Société n'aura passs@rement les moyens financiers supplémentaires
disponibles ni le temps de remplacer ces ressofirawiéres par d'autres.

Risque lié a 'importance des revenus générés pamombre limité de partenaires
A la date d'enregistrement du présent documenéfdeance, la Société a accordé seize licences coriaies

de sa technologie de lignée cellulaire souche ®EBxXa fois pour la production de vaccins humains et
vétérinaires et pour la production de protéinesagheutiques. La taille des marchés visés par cedujis
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développés par nos clients est tres différenten®part, dans le domaine des vaccins humains, lehdéale

la grippe saisonniaire et pandémique représentuedihui le marché avec le plus important potental
d'autre part, dans le domaine des protéines thétmpes, la Société n'a signé qu’'une seule licence
commerciale.

Si par le nombre des licences commerciales accerééepar le nombre d'applications sur lesquelles
travaillent ses clients, la Société pense limitam sxposition a un retard ou a I'’échec d’'un progrenen
particulier. Un retard ou un échec dans ses prapigorogrammes dans le domaine des vaccins ouléans
programme développé dans le domaine des protéhdrapeutique pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur l'activité de la Société, ses ri#ats, sa situation financiére et ses perspectives.

4.3RISQUES JURIDIQUES
Risques liés aux brevets

Une grande partie du portefeuille de brevets dedeiété relatifs a ses technologies et aux prodhitsnus
est constituée de demandes de brevets en courfg.dlaucune certitude que ces demandes donnéeona |
des brevets ou que, si les brevets sont accoldéw seront pas contestés, invalidés ou contounnégs’ils
procureront une protection efficace face a la cotice et aux brevets de tiers couvrant des techies
similaires. L'absence d'une protection suffisamméendue, I'invalidation ou le contournement devbts
pourrait avoir des effets négatifs sur la Soci&a. outre, le succés commercial de la Société dépend
notamment de sa capacité a développer des praguitchnologies qui ne contrefassent pas de breleets
concurrents. La Société ne peut étre certaineallatpremiére a concevoir une invention et a dépase
demande de brevet, compte tenu du fait notammentaypublication des demandes de brevets est @ifér
dans la plupart des pays a 18 mois apres le déstdeimandes.

Il est important, pour la réussite de son activitde la Société soit en mesure d’obtenir, de maintt de
faire respecter ses brevets et ses droits de ptépritellectuelle en Europe, aux Etats-Unis efsd#autres
pays. Toutefois, il ne peut étre exclu que :

0 la Société ne parvienne pas a développer de nesvieNentions brevetables ;

0 les brevets délivrés ou concédés en licence a tét8oou a ses partenaires soient contestés et
considérés comme non valables ou que la Socigéisse pas les faire respecter ;

o0 les demandes de brevets n'aboutissent pas a detdeecordés ;

o0 [I'étendue de la protection conférée par un breeitissuffisante pour protéger la Société contee le
contrefacons ou la concurrence ;

o des tiers revendiquent des droits sur des brevetbamtres droits de propriété intellectuelle cue |
Société détient en propre, ou sur lesquels elléfia d’'une licence.

La délivrance d’un brevet ne garantit pas sa w#lidu son application et des tiers pourraient meftr cause
ces deux aspects. Des actions en justice ou adpsasffices compétents pourraient s’avérer néaesspour
faire respecter les droits de propriété intelledtuele la Société, protéger ses secrets commeraaux
déterminer la validité et I'étendue de ses droéspdopriété intellectuelle. Tout litige pourraitteiner des
dépenses considérables, réduire les bénéfices Heciété et ne pas apporter la protection recherdbes
concurrents de la Société pourraient contester siweres la validité de ses brevets, qui lui ontét&rés ou
concédés en licence, devant un tribunal ou danadee d’autres procédures. Cela pourrait réduipotéée
de ces brevets. De plus, ces brevets pourraienténtrefaits ou contournés avec succés. En coaeségules
droits de la Société sur des brevets accordés gentrne pas conférer la protection attendue cdatre
concurrence.

La question des brevets dans le domaine de ladi®lest trés complexe et pose des problemes juediq
scientifiques et factuels. Bien qu’'il existe desdances générales afin d'uniformiser I'approchesdin
domaine des brevets portant sur la brevetabilit® ideentions dans le domaine des cellules et des leu
utilisations par les trois grands organismes dwvdis mondiaux aux Etats-Unis, en Europe et aunjdpo
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existe encore dans ce domaine des incertitudegmmoént quant a linterprétation de la portée des
revendications qui pourront étre accordées, questibreleve encore du droit national.

De plus, des évolutions ou des changements d'irétaton des lois régissant la propriété intelleteuen
Europe, aux Etats-Unis ou dans d’autres pays peatrpermettre a des concurrents d’utiliser lesodgertes

de la Société, de développer ou de commercialissr produits de Vivalis ou ses technologies sans
compensation financiére. Les lois de certains payprotégent pas les droits de propriété inteliide la
méme maniére qu’en Europe ou aux Etats-Unis, girflestdures et régles nécessaires a la défensbalts

de Vivalis peuvent ne pas exister dans ces pays.

Dépendance a I'égard de tiers et acces a certateehnologies

La Société a obtenu des licences pour certainéndémgies entrant dans le cadre de certains dpregsts.
Vivalis prévoit qu'il lui faudra peut-étre obtenifes licences complémentaires sur des brevets gimis
éventuellement poursuivre sa recherche et son agvement ainsi que la commercialisation de certdéns
ses produits antiviraux. Si ces licences ne pouvadére obtenues a des conditions acceptables|i¥/iva
pourrait ne pas étre en mesure de poursuivre nertEveloppements et la commercialisation de ceride
ses produits. En outre, ses concédants peuvenerétieoit de résilier ces accords si Vivalis negeese pas
ses obligations contractuelles. Enfin, des clagsesportent des modalités de mise en ceuvre difiésesn
fonction des contrats. En particulier, les contdedicence avec I'INRA / CNRS / ENS de Lyon contient
une clause prévoyant expressément la faculté goaod{contractant de dénoncer le contrat si un tiers
européen venait a prendre le contrdle de la Société

En particulier, des technologies connexes a lafidane EBx® de la Société sont licenciées a laé&éciSi
la Société ne parvenait pas a payer les minimaugréux contrats respectifs, les sociétés tituladeses
technologies connexes pourraient remettre en aasskcences.

La résiliation d'une licence ou l'incapacité deSaciété a obtenir une licence nécessaire pourvait an
effet défavorable significatif sur l'activité deSaciété.

Au fur et a mesure que l'industrie de la biotechga* cellulaire se développe, de nouveaux brevets
couvrant des technologies et des produits sontrdésolLa probabilité s’accroit donc de voir leshtedogies

et les produits de la Société confrontés aux risgieela contrefacon de brevets de tiers, partiartiént des
brevets couvrant de nouvelles techniques de prmtude vaccins viraux ou de protéines recombinarntes
éléments spécifiques de ces techniques ou l'utdisade plateforme de criblage de composés d'intéré
notamment a visée thérapeutique.

Des tiers peuvent étre ou pourraient devenir pésgires ou contrdler ces brevets ou demandes dgetbr@u
autres droits de propriété intellectuelle aux Etdmss, en Europe, ou dans d'autres pays. Des pfaint
pourraient étre déposées contre la Société ouastanpires par de telles personnes, ce qui poema@iner
des codts substantiels.

Si ces poursuites sont menées a leur terme, laétBopourrait étre obligée d'arréter ou de retatder
recherche, le développement, la fabrication oudater des produits ou candidats produits (ou endere
procédés) visés par ce proces, ce qui affectezdgbn significative ses activités.

Toute action a I'encontre de la Société en versesndam dommages intéréts ou en vue d’obtenir laatiess

de ses activités de fabrication ou de commerctisade produits ou procédés ainsi incriminés, eoir
l'obligation de solliciter une licence d'un tier®up pouvoir poursuivre les activités, pourrait efé
négativement les perspectives et les finances &@d&té. Il N’y a aucune assurance que la Soptérait
prévaloir dans une telle situation ni qu'elle seran mesure d’obtenir une licence a des conditions
économiques acceptables et qu’elle ne serait ppgarée de facon ou d'autres de fabriquer, de velese
produits ou licencier des technologies incrimiri@s. plus, la Société pourrait devoir chercher defamloir

ses propres brevets a I'encontre des contrefacteurs

De nombreux litiges et poursuites portant sur tdation des droits de propriété intellectuelle sioméntés
dans l'industrie pharmaceutique et biotechnologidt® plus des poursuites intentées directementedat
Société, cette derniére pourrait étre partie aprneédure ou a un litige telle qu’une procédureplsition

de I'Office Européen des Brevets (OEB) ou dintenfi€e de I'Office américain des Brevets (USPTO)
concernant les droits de propriété intellectuelée stts produits et technologies. Méme si ces litigles
procédures étaient résolus en faveur de la Sod&sté&olts de défense pourraient étre substan@elsains
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des concurrents de Vivalis disposent de ressouptes importantes que la Société et pourraient mieux
supporter les codts d'une procédure complexe. IRs fgrocédures ou de tels litiges pourraient égate étre
trés consommateurs de temps pour les dirigearits Sleciété. Les incertitudes liées a la mise ewvreeou a

la poursuite d’une procédure ou d'un litige danslomaine pourraient avoir un effet négatif importsur la
compétitivité de la Société.

Risques spécifiques liés a des brevets et dessddeitpropriété intellectuelle détenus par des tiers

Tout litige ou revendication intenté contre la €] quelle qu’en soit l'issue, pourrait entraides coits
substantiels et compromettre sa réputation. Ceartai@ ses concurrents disposant de ressources plus
importantes que les siennes pourraient étre capaldemieux supporter gu’elle les codlts d’'une pracgd
complexe. Tout litige de ce type pourrait gravemafiecter sa faculté a poursuivre son activitéisPI
spécifiquement, des litiges sur la propriété ietlielle pourraient obliger la Société a :

o cesser de vendre ou utiliser I'un quelconque de mesluits qui dépendrait de la propriété
intellectuelle contestée, ce qui pourrait rédu@e Ievenus ;

0 obtenir une licence de la part du détenteur deiésdde propriété intellectuelle, licence qui pottrra
ne pas étre obtenue a des conditions raisonnalolies,pas du tout ; et

0 concevoir a nouveau ou dans le cas de revendisationcernant des marques déposées, renommer
ses produits afin d’éviter d’empiéter sur les draie propriété intellectuelle de tiers, ce qui paitir
s’avérer impossible ou étre colteux en terme dedesh de ressources financiéres et pourrait donc
faire obstacle a ses efforts de commercialisation.

La Société pourrait ne pas étre en mesure de gédée revenus a partir de produits basés sur ses
technologies ou a partir de ses propres produits giers n'accorde pas a la Société ou a sesciiegmune
licence nécessaire, ou propose une telle licenadesa conditions non acceptables. Avant de pouvoir
commercialiser certains de ses produits, la Sogétérait avoir besoin d’obtenir des licences dedat de
tiers qui posseédent des brevets ou d’autres dieitgropriété intellectuelle. Par exemple, en cecqucerne

la problématique des brevets, des tiers ont dépms&®nt susceptibles de déposer des demandegvissr
recouvrant les technologies que la Société soubtiteer ou des produits qui sont similaires avaduits qui
pourraient étre développés en utilisant les tedygies de la Société. Si ces demandes de brevetiedev
aboutir a I'octroi d'un brevet, la Société devmatittenir une licence de la part de son propriéfaing utiliser
cette technologie brevetée. Ces licences pourra@pas étre disponibles, la Société pourrait dewodifier

ses technologies et produits potentiels, ou éwitestopper la conduite de certaines activités.licesciés de

la Société pourraient connaitre des problémesiiglezs.

Les marques de la Société sont des éléments impoda I'identité de la Société et de ses prod@tsand
bien méme les principaux éléments de ses marquest@niéposés en France, en Europe et aux Etass-Uni
d'autres sociétés du secteur pharmaceutique peatraitiliser ou tenter d'utiliser des éléments @¢ttec
marque, et créer ainsi une confusion dans l'esjg# tiers (voir la section 11.4 du présent docunaent
référence).

La réalisation de I'un ou de plusieurs de ces mesqgpourrait avoir un effet défavorable significatifr
I'activité de la Société, ses résultats, sa sibmdfiinanciere et ses perspectives.

Risques liés a des conflits potentiels avec lesrliiés pouvant affecter les relations de la Sociéw&c ses
licenciés actuels ou potentiels

La Société a accordé de nombreuses licences adigstriels qui lui seront redevables de paieme’étsoe
(«milestones>) et de versements d’un pourcentage sur les yetgeproduits futurs (royalties») si les
développements des vaccins basés sur la platef@Be® continuent a progresser favorablement et
aboutissent a des produits commercialisés. La &opi@urrait rencontrer des difficultés dans le tretement

des sommes ainsi dues par ses licenciés. La Sabéfténd en effet largement de ses licenciés quant a
I'obtention d’informations portant sur le développent de leurs produits incorporant ses technologtes
produits. Dans I'hypothese ou ses licenciés ndofmeraient pas des avancées des développemerits qu’
conduisent, la Société ne serait pas en mesuremartier les paiements auxquels elle a droit. Laéfoc
pourrait aussi devoir dépenser des sommes impegafin de recouvrer les montants qui lui seradest ou,
pourrait ne pas parvenir a les recouvrer.
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Les licenciés de la Société pourraient contestgeiidue des licences accordées, ce qui pourraictaff
négativement leurs relations et celles avec d’'aulieenciés, et pourrait également avoir un effat Is
capacité de la Société a octroyer des licencedé&ueptaires a d’autres sociétés.

Risques liés a l'incapacité de protéger la confidiatité des informations de la Société et de sowvaa
faire

La Société fournit régulierement des informatiohdes matériaux a des entités publiques ou prigéas le

but de conduire certains tests aux fins de reckeochde validation de projets commerciaux. Dansiésc

cas, la Société a recours a la signature d'accdedsonfidentialité. Son activité dépend égalememt d
technologies, procédés, savoir-faire et donnéepresonon brevetés que la Société considére commsie de
secrets commerciaux et qu’elle protége en partiedpa accords de confidentialité avec ses empl®gs,
consultants et certains partenaires et sous-ttaitime peut étre exclu que ces accords ou autcekes de
protection des secrets commerciaux n'assurentggsatection recherchée ou soient violés, que EHéRD
n'ait pas de solutions appropriées contre de teilgations, ou que ses secrets commerciaux sdigntgués

a ses concurrents ou développés indépendammeetipar

La réalisation de I'un ou de plusieurs de ces msqpourrait avoir un effet défavorable significatifr
I'activité de la Société, ses résultats, sa sibmdfiinanciere et ses perspectives.

Risques liés a la mise en jeu de la responsabditéfait des produits

Méme si la Société n’a pas pour l'instant de pitsden cours d’évaluation clinique, elle pourraitavenir
étre exposée a des risques de mise en jeu depsmsabilité lors du développement clinique de sedyits
antiviraux, en particulier la responsabilité dut fdes produits, liée aux essais, a la fabricatibra da
commercialisation de produits thérapeutiques clleamime et chez I'animal. Sa responsabilité pourrait
également étre engagée au titre des essais clindqres le cadre de la préparation des produitaghétiques
testés et des effets secondaires inattendus nésdkal’administration de ces produits. Des plant@ des
poursuites pourraient étre déposées ou engagége Bociété par des patients, les agences régtaires,
des sociétés biopharmaceutiques et tout autre tilrsant ou commercialisant ses produits. Cesoast
peuvent inclure des plaintes résultant d’actes edepartenaires, licenciés et sous-traitants, squkds la
Société n'exerce pas ou peu de contrOle. La Sonitgeut garantir que sa couverture d'assuranceléct
soit suffisante pour répondre aux actions en resgiulité qui pourraient étre engagées contre Siesa
responsabilité ou celle de ses partenaires, liésrati sous-traitants était ainsi mise en causdlesméme ou
si ses partenaires, licenciés et sous-traitantaiptét pas en mesure d’obtenir et de maintenirameerture
d’assurance appropriée a un coit acceptable, @e ge€munir d’'une maniére quelconque contre désnact
en responsabilité du fait des produits, ceci aymailr conséquence d'affecter gravement la commniation
de ses produits et plus généralement de nuire &adestés, ses résultats, sa situation financefrees
perspectives.

Litiges

Il n'existe pas de procédure gouvernementale, jaidéc ou d’arbitrage, y compris toute procéduretdan
Société a connaissance qui est en suspens ou lkoasemenacée, susceptible d’avoir ou ayant ecoars
des 12 derniers mois des effets significatifs aigituation financiére ou la rentabilité de Vivalis

Risques liés aux problématiques éthiques, juridigueu sociales liées a I'utilisation de technologies
génétiques et de matériaux animaux pouvant affecles autorisations réglementaires, la brevetabildé
I'acceptation par le marché de la technologie deSaciété

La réussite de la commercialisation des technosogie produits de la Société dépend en partie de
I'acceptation par le marché de ses technologigeaduits pour la prévention ou le traitement deads
affectant les humains et les animaux. L'utilisatide technologies génétiques et de matériaux diarigi
animale pourrait soulever des problématiques édsigjuridiques ou sociales, et pourrait ainsi affieta
réussite de la commercialisation des technologfig@soduits de la Société.

La réalisation de I'un ou de plusieurs de ces mesqgpourrait avoir un effet défavorable significatifr
I'activité de la Société, ses résultats, sa sitmefinanciére et ses perspectives.
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Risque lié a I'actionnaire majoritaire

Le principal actionnaire de la société détient oarpentage significatif du capital et des droitsvdee de la
société. En effet, Groupe Grimaud détenait au gkmére 2009, 52,54 % du capital et 62,81 % dessddei
vote de la Société, ce qui pourrait avoir un effgnificativement défavorable sur le cours desoactide la
Société. Cette concentration du capital et desdd® vote détenus par un seul actionnaire et dailpiité
pour cet actionnaire de céder librement tout odigale sa participation dans le capital de la Sécigont
susceptibles d’avoir un effet significativementaléfrable sur le cours des actions de la Société.

4.4RISQUES DE MARCHE
Risque de taux de change

La Société est peu exposée au risque de changelldu @méricain ou de tout autre devise dans launeesu

en 2009 I'équivalent d’environ 688 K€ de ses dépsropérationnelles étant libellées en devisessaqgtie
I'euro et la majorité de ses revenus générés e® 200exception d'une facture est libellée en eufass
informations complémentaires sur les revenus 20@& slisponibles dans le Chapitre 20.1 du présent
document de référence, et notamment I'annexe €dite exposition pourrait cependant s’accroitréasi
Société développait ses activités aux Etats-Umenjer marché mondial des biomédicaments ou suitré's
marchés sur lesquels il est habituel que les édsacgmmerciaux soient libellés en devises autred’guro.

De plus, si la Société réussissait a commerciatissrproduits supplémentaires aux Etats-Unis,palierait
réaliser une partie de son chiffre d'affaires dladoaméricains.

Ainsi la Société n'a pris, & ce stade de son d@palment, aucune disposition de couverture afinrd&ger
son activité contre les fluctuations des taux dangle. La Société suivra |'évolution de son expmsitiu
risque de change en fonction de I'évolution de izaton. La stratégie de la Société est d'utiliseuro
comme devise principale dans le cadre de la sigmatle contrats. Cependant, la Société pourrait
éventuellement souscrire des contrats de couvedtuhange dans le futur, si le besoin apparaistast les
risques étaient jugés significatifs. Si elle devadt pas parvenir a prendre des dispositions deecture
efficaces dans le futur, ses résultats d'exploitgpiourraient en étre altérés.

Risque de taux d'intéréts

La Société est exposée a des risques de marchéedeamdre de la gestion & la fois de ses liquiditéde ses
dettes a moyen et long terme.

Concernant les liquidités, le risque de taux dstéipar des procédures de suivi et de validatiostantes au
niveau de la Société. Ce risque est géré par &tibn financiére de Vivalis qui S'appuie sur deslipes
dédiées spécialisées du Groupe Grimaud La Corlogiagpres le « Groupe Grimaud »). Les liquiditéatso
investies dans les outils suivants : OPCVM (SICAWEP) offrant une grande qualité de signaturedémil
de ces outils ainsi qu’une analyse de leur natlgdeur risque et de leur volatilité est fournisamexe des
comptes 2009 (Chapitre 20.1 du présent documemteXaaux comptes 2009 n° 4.3.7).

La Société s’est par ailleurs endettée afin denfira ses investissements. Le montant des dettscfares
d’'emprunt au 31 décembre 2009 s’éléve a 6.385 K68t d.496 K€ sont a taux fixe. Ces emprunts ont
notamment servi au financement de la constructiofaboratoire sur le site de la Chauviniére en 2808e
son équipement pour un montant de 2.728 K€ aingngl008 a la construction d'une troisieme zone de
production pour un montant de 350 k€ et a 'achéfjeipements. Enfin, la Société a ainsi financé pakie

de la construction de son nouveau laboratoire.

La Société n'a signé aucun contrat de couvertutawed’intérét au 31 décembre 2009, elle est dxposée
a un risque de taux sur ses emprunts. Cependarexpmsition nette (Passifs Financiers- Actifs Fiiars)
aboutit a une position positive étant donné safoésorerie.

En K€ JJala lanabar Au-dels
Passifs financiers (a taux variabl)* -768 -2.801 - 1.32(
Actifs financiers (a taux variable)** 17.48¢ 0 0
Position nette avant gestior 16.71¢ -2.801 - 1.32(
Hors bilan 0 0 0
Position nette aprés gestic 16.71¢ -2.801 - 1.32(

25/268



* Emprunts bancaires
** Parts de SICAV ou FCP

Position nette a renouveler, aprés gestion, a nibursan 16.718 K¢
Hypothese : variation du taux court terme de Vavali 1%
Impact 167 K€

En conclusion, Vivalis estime étre relativement pegosée au risque de taux d'intérét eu égard a sa
trésorerie.

Risque de liquidité

Historiquement, la Société a financé sa croissgmae un renforcement de ses fonds propres par voie
d’augmentations de capital, par des emprunts baaxat par des subventions (voir la section 10.8rdgent
document de référence). La Société a eu recourgndprunt bancaire et a bénéficié de nombreuses
subventions. En conséquence, elle est exposée asdass de liquidité résultant de la mise en ceule
clauses de remboursement anticipé d’emprunts b@scau de subventions (voir le paragraphe de losec

4.1 du présent document de référence relatif ajueisle non encaissement des sommes promises dans le
cadre des programmes de recherche subventionngs)clauses de remboursement anticipé des emprunts
pourront étre mises en ceuvre de facon classique ldacadre de la survenance d'événements telseque |
défaut de paiement d’'une échéance, 'affectation stenmmes prétées pour tout ou en partie a un usage
différent de celui envisagé contractuellement, possibilité de fournir les garanties ou la modiiiza de la
forme juridique de la Société.

Pour faire face a ses besoins de liquidité, Vivdispose d’'une trésorerie importante qui s'éle@3 %61 K€
au 31 décembre 2009.

Risque sur placements

La Société adopte une position conservatrice edeprie dans sa stratégie de gestion financiere.oc#t®
répartit ses actifs auprés de plusieurs établissentmncaires francais, et pour chacun d’eux darseprs
supports. Les banques de la Société sont : le {Gkgdcole, LCL, Natixis, la Caisse d'Epargne.

La seconde répartition du risque est effectuédepanoix de plusieurs catégories de support.

Une catégorie est constituée par des OPCVM moeétdia sélection de VIVALIS exclut les SICAV etFC
recherchant a doper leur performance par des isgestents a risques. Ces outils appartiennent&das
catégorie « Monétaire euros ». Des informationaitiéés sur ces supports sont données dans leseaax
comptes 2009 (voir le Chapitre 20.1 du présent oheecu de référence, annexe 4.3.7), et notamment leur
classification en fonction des risques qu'ils pottet de leur volatilité sur 1 an.

La seconde catégorie est constituée par des OPQfiMnercialisés par les mémes banques et investis en
emprunts d'Etats (européens en général) ou en aispgarantis par ces Etats. Ces fonds apportefdipar
une garantie en capital.

Au 31 décembre 2009, les placements se répartidedatfacon suivante :

SICAV « Monétaires euros » 11.623 K€
FCP « Monétaires euros » 5.863 K€
Disponibilités 6.075 K€

Les SICAV et FCP sont des OPCVM monétaires ou guasiétaires. La Société n’est donc pas soumise a un
risque significatif sur ces produits de placemeattsorerie. Toutefois, les rémunérations futigest
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soumises a l'évolution des taux du marché monétdiréitre indicatif, si les taux du marché monétair
venaient a diminuer de 1 %, la rémunération futleda Société, sur une année pleine, quels geatsieis
supports utilisés, diminuerait de 175 K€ environ.

Risque de cours

La Société n'est soumise au risque de cours dprepses actions que dans la limite du contrat geidité
qui a été signé avec Natixis le 6 juillet 2007 et son introduction en bourse le 28 juin 2007 rijgee
cotation) et dont les conditions d’exécution sexércice sont précisées dans le rapport de ge@iorexe 1
du présent document de référence, paragraphe 21).

4 .5RISQUE SPECIFIQUE LIE A LA CRISE FINANCIERE

Au regard de la situation économique mondiale,dai&é pourrait étre exposée a la défaillance de du
plusieurs de ses clients, d'une part. D'autre plartmanque de financement pourrait forcer ses ftsli@n
effectuer des choix dans les projets menés. Laé&bcie contrdlant pas les priorités stratégiquesede
clients, certains des projets ayant recours auxntdogies de la Société pourraient étre soit ré&sorsoit
annulés.

Par ailleurs, la Société constate depuis plusiguis un regroupement des industriels de la phaeretciles
biotechnologies qui sont ses principaux clientss Gegroupements pourraient avoir pour effet des
changements de stratégie de ces industriels etqueséquent de bousculer les priorités des différprajets

de développement de produits y compris ceux pesguels la Société est partenaire. La Société ue pe
contrdler ni 'importance ni le calendrier des msgges que ses partenaires existants ou futursacaerg et
consacreront a la recherche, au développementninogat pré-clinique et clinique), a la fabricatianaela
commercialisation de médicaments ayant recours areeluits. La Société peut étre exposée au rgpog a
I'annulation de certains des projets menés aveliceaxiés.
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5 INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE
51 HISTOIRE ET EVOLUTION
5.1.1 Dénomination sociale
La dénomination sociale de la Société est Vivalis.
5.1.2 Lieu et numéro d'immatriculation
La Société est immatriculée au Registre du Comnetrdes Sociétés d’Angers sous le numéro 422 497 56
5.1.3 Date de constitution et durée

Vivalis a été constituée le 7 avril 1999 pour ungég de 99 ans expirant le 6 avril 2098, sauf @as d
prorogation ou de dissolution anticipée.

5.1.4 Siege social, forme juridique et Iégislation appl@&ble

Le siege social de la Société est situé a La Carbid9450 Roussay. Son principal établissemerdiest au
6, rue Alain Bombard, 44821 Saint-Herblain Cedéxeemuméro de téléphone de son principal étabtisse
est le +33 (0)2 28 07 37 10.

La Société est une société anonyme a Directoir€aetseil de surveillance régie par le droit frangais
notamment par les dispositions du Code de commerce.

5.1.5 Historique de la Société

Fondée en 1999, Vivalis est le fruit de la rencomtntre des industriels de la sélection génétigisra de la
région nantaise et une équipe de scientifiquesIN®A / CNRS / ENS de Lyon. Initialement spéciaksé
dans la transgénése aviaire, I'activité de Vivabs désormais I'exploitation industrielle et comoigle des
technologies cellulaires EBx® issues de sa recleeethe développement de molécules antivirales.

Une naissance atypique

L’histoire de Vivalis est indissociable de celle &e société Groupe Grimaud La Corbiere (ci-apres le
« Groupe Grimaud »), un groupe familial qui, sdimpulsion de son co-fondateur Joseph Grimaud fais
son fils, et actuel Président, Frédéric Grimautpeassé en une génération du stade d’'une ferméidindes
environs de Cholet a celui d’'une entreprise intéonale, numéro deux mondial en aviculture. Dansadre

de son développement, le Groupe Grimaud a procdtiequisition en mars 2005 de la société Hubbard,
renforgant sa position sur le marché mondial dgélaétique aviaire, avec des sites de productidBueape,
aux Etats-Unis et en Asie, et a réalisé un chiffedfaires consolidé d’environ 150 millions d’eures 2007
pour un effectif de 1.450 employés. Dés 1996, lagahnts du Groupe Grimaud ont percu I'importadee
I'innovation et I'impact possible des biotechnolegiémergentes sur leur métier de sélection gémétayec

le risque de se retrouver en position de demanpleur un service de haute valeur ajoutée non m&igs
interne. Cette incursion dans le domaine des Hiot&ogies, et le long compagnonnage du Groupe Gidma
avec des équipes de recherche de I'Institut Natideda Recherche Agronomique (INRA), ont convaincu
Messieurs Joseph et Frédéric Grimaud d’investisdasecteur des biotechnologies.

En 1996, Bertrand Pain et Jacques Samarut, redgeasdiune équipe scientifique INRA / CNRS / ENS de
Lyon recherchaient un groupe industriel pour valarileurs travaux sur les cellules souches embajmm
(ESY aviaires. Les opportunités ouvertes par les adlElS commencaient en effet a trouver leurs presiier
applications scientifiques et commerciales.

Vivalis a donc été créée en avril 1999 suite agasition des droits exclusifs sur un brevet deted Pain
et Jacques Samarut couvrant les techniques d'isoiert de culture des cellules ES aviaires et aoer

mission premiére I'exploitation de cette inventipour la production de protéines d’intérét pharmégee

dans les ceufs de poules transgéniques. L'investessedans Vivalis avait ainsi pour objectif de pettre au

Groupe Grimaud de décliner son savoir-faire dansllistrie avicole au monde de la santé humaing,eiou
lui permettant de bénéficier des applications dammaine de la sélection génétique.
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Vivalis démarre ses activités en novembre 2000rettalle dans 200 m2 de laboratoires loués au GHitel-
Dieu de Nantes, fort du support du Groupe Grimaled, collectivités locales et régionales, du Mimeside la
recherche et de 'ANVAR. Sous la direction de FikaGgimaud, Président de la Société, et de BertRaid,
Directeur scientifique, en détachement de 'INRAvalis concentre initialement ses efforts sur liopsation
des technologies cellulaires et moléculaires regumur la génération de poules transgéniques.

La plateforme cellulaire EBx® : un outil innovant eperformant pour la production industrielle de vams
viraux et de protéines recombinantes

Si l'investissement initial de Vivalis dans leslolds ES n’'a pas eu les débouchés escomptés egédradse
aviaire, une application prometteuse dans la primlucles vaccins viraux s’est progressivement fite:.

De nombreux vaccins humains et vétérinaires sojuuedihui produits sur ceufs embryonnés suivant des
procédés anciens, colteux, et dont la fiabilité¢tp&ve a la merci de nombreux aléas techniques. Le
remplacement de la production en ceufs par un sgstéfiulaire performant et bien caractérisé estdore
priorité pour de nombreuses sociétés pharmacestigugouvernements, mais s’est heurté jusqu’autdasu
années 2000 a I'absence d'un substrat cellulapendant aux critéres industriels modernes.

Vivalis a décidé de focaliser sa recherche surcédiles ES de poule et de canard. Aprés deux antée
recherches, il a été possible de dériver une ntmuvemille de lignées cellulaires originales dénodes
EBx®, combinant les propriétés cellulaires et iidalles recherchées. Ces cellules se sont avéséesnent
susceptibles & de nombreuses souches viralesrétintéccinal, dont les virus de la grippe humaineles
poxvirus. De maniére intéressante, les cellules @&Bxeuvent également étre facilement modifiées
génétiguement et devraient pouvoir produire de erarefficace diverses protéines recombinantes mesai
dont des anticorps monoclonguans le domaine du traitement des cancers.

Vers le développement de produits propriétairelaelécouverte de molécules antivirales innovantes

Ces applications des cellules ES de poule et dardagt les opportunités commerciales ainsi créées o
amené Vivalis a rapidement renforcer ses compésemmamment par le recrutement de Majid Mehtali au
poste de Directeur scientifique, dans les domadeds virologie, de la biologie cellulaire, du cdie-qualité

et de I'assurance-qualité, ainsi que dans le dgpelment de procédés industriels de culture et deugtion

de vaccins viraux sur cellules EBx®. Fort de cesvatles compétences et suite aux demandes spésfitp
plusieurs industriels, Vivalis a été amenée a itiveans une unité de production BPF (équivalentR3i
aujourd’hui qualifiée par 'AFSSAPS, pour réalistes contrats de bio-production de lots pré-clinggae
cliniques de vaccins viraux ou de protéines théragees pour le compte de tiers. Le développenegpitie

de la plateforme EBx® a permis a Vivalis de renéorees compétences en virologie, et d'étoffer smantiel
humain, matériel et technique Ilui permettant d'stiguer de nouvelles voies de recherches pouvant
consolider a court terme le portefeuille techndlogi de la Société et son offre commerciale. C'asti a
gu’au début de I'année 2005, Vivalis a initié umgnamme de mise au point de molécules anti-viralfes
hépatite C.

Vers un renforcement dans le domaine des anticompsnoclonaux

Forte de son expérience accumulée dans le domasemtéines thérapeutiques, Vivalis a acquis début
janvier 2010, la totalité des actions de la sodigdé@naise Humalys S.A.S. Cette société, créée0d7 par
cing fondateurs ayant une longue expérience dadsrgine de I'immunologie, a construit un savoirga
unique qui lui permet d’identifier a partir de deums humains des anticorps d’intérét contre unkeopagie
donnée. Ce savoir faire, la technologie Hum3lgermet & partir des lymphocytes B humains de wéao
des anticorps totalement humains. Grace a cettaisaign, le Groupe Vivalis dispose dorénavant dens
domaine des anticorps monoclonaux d’'une offre mé@gallant de la découverte de nouveaux anticorps
jusgu’a la production de lots cliniques.

5.1.6 Evénements importants dans le développemerasiactivités de I'émetteur

Nous vous proposons de vous reporter au paragfagheapport de gestion (annexe 1 au présent Datyme
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5.2 INVESTISSEMENTS

5.2.1 Principaux investissements réalisés

En K€ 2009 2008
Investissements incorporels (1) 321 2174
Investissements corporels (2) 3.785 1226
Investissements financiers 19 119

TOTAL 4.125 3539

(1) Hors effet de la réestimation de la valeur desnces de brevets activée en application desseg|
comptables a hauteur de +80 K€ en 2009 contre K&@2 2008.

(2) Investissements nets des immobilisations emscau ler janvier et virements de poste a postddetiers
cléturés en cours d’exercice.
Investissements incorporels
Les investissements incorporels sont principalemenstitués des frais de développement immobilidés,
frais liés aux marques et des acquisitions de t¢ieenLes frais de développement immobilisés comcérn
essentiellement trois programmes :

« le développement des process de production densasar lignées EBx® ;

* le développement des process de production deipestéur lignées EBx® ; et

« le développement de molécules antivirales.

Investissements corporels

En 2009, les investissements ont concerné la aemtgtn du nouveau laboratoire de recherche et
développement.

5.2.2 Principaux investissements en cours et envigs

Les investissements en cours concernent princigalenta continuation des trois programmes de
développement mentionnés ci-dessus.

Le budget 2010 pour les investissements corpostld’environ 4,1 millions d’euros. Plus des troisadgs de
ce budget est consacré a la construction du nousbatatoire de 3.3009nLe quart restant correspond & des
investissements en équipements.

Ces investissements seront financés par empruntestions et autofinancement.
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6 APERCU DES ACTIVITES DE LA SOCIETE
6.1 INTRODUCTION

Créée en 1999 par le Groupe Grimaud, numéro dewndialode la sélection génétique aviaire qui emploie
1.450 personnes a travers le monde, Vivalis estamuiété spécialisée dans le domaine des pathslogie
virales. Vivalis propose en particulier aux groupbsrmaceutiques une nouvelle technologie de ptimfuc
de vaccins et de protéines thérapeutiques recomtigitia La Société développe également des molécules
antivirales en propre, et de nouveaux vaccins p@wompte de tiers. La Société a obtenu I'agrénaent
’Agence Francaise de Sécurité Sanitaire des Piodie Santé (AFSSAPS) pour étre établissement
pharmaceutique. Enfin, la Société a acquis délntiga 2010 Humalys S.A.S et sa technologie proainét
HumalexX de découverte de nouveaux anticorps monoclona&?l6umains. Cette acquisition vient
compléter les technologies déja développées daS®daété et lui permet d'offrir une offre intégrde la
découverte de nouveaux anticorps a la productidotderé-cliniques et cliniques.

La technologie de production de vaccins développée la Société repose sur I'utilisation de lignées
cellulaires aviaires EBx® dérivées de cellules sescembryonnaires de poule et de canard. Ces figdéet
Vivalis est propriétaire grace a ses propres bsegetont elle a le contréle de I'exploitation aavers de
brevets licenciés de maniére exclusive, sont stibbep d'étre largement utilisées pour la produttibe
vaccins humains et vétérinaires actuellement pteduwir ceufs embryonnés de poules. Ce procédé slaela
production sur oeufs est ancien et pose une nmugtitde problémes industriels, médicaux, sanitaites e
économiques, susceptibles d'étre levés par I'usiegecellules EBx® par les groupes pharmaceutiquiss e
sociétés de biotechnologies au travers de liceada technologie.

Au 31 décembre 2009, la Société avait accordé umaingé de licences de recherche et seize licences
commerciales a des industriels qui, pour ces dersidui seront redevables d’'un paiement a la sigea
(«upfront»), de paiements d’'étape ifilestones) et de versements d’'un pourcentage sur les yveide
produits futurs («oyalties») si les développements des vaccins développeslasplateforme EBx®
continuent a progresser favorablement et aboutissdas produits commercialisés.

Cette méme technologie EByeut étre également utilisée pour la productiompmééines thérapeutiques et
notamment pour la production d’anticorps monoclondia Société a accordé des licences de rechetche e
une licence commerciale a des industriels qui, pms derniérs, lui seront redevables d’'un paieraelat
signature («wpfront»), de paiements d’étape rfilestones») et de versements d’'un pourcentage sur les
ventes de produits futurs fayalties») si les développements de ces protéines sutalefgrme EBx®
continuent a progresser favorablement et aboutissdas produits commercialisés.

Forte de son expérience en virologie, La Sociét®ure également de nouvelles molécules antivirglése
a une technologie propre, la plateforme de cribBDeScreen, molécules qu’elle a vocation a licen&ides
laboratoires pharmaceutiques.

Enfin, la Société s'est dotée en janvier 2010 d'pieteforme de découverte d'anticorps monoclonaux
humains suite a I'acquisition de la société Hum&yA.S. et de sa plateforme Humalex®. La Sociéténeh
licencier cette plateforme comme outil de décowvde nouveaux anticorps aux industriels de la paeieret
des biotechnologies, dans le cadre d’accord dadi&et de collaboration et entend I'utiliser emiine pour la
construction d’un portefeuille d’anticorps monod@ot humains propriétaires.

Ainsi, pour résumer, le savoir-faire et la propFiéttellectuelle de Vivalis sont principalement kexigs dans
trois domaines :

(i) Lalignée cellulaire aviaire EBx® avec deux apgimas :

- La fabrication de vaccins. Vivalis propose desetices de recherche et des licences
commerciales de ses lignées cellulaires EBx® asdegtés de biotechnologie et a 'industrie
pharmaceutique pour la production de vaccins viraux

- La production de protéines thérapeutiques recoamtes et notamment d’anticorps
monoclonaux. Vivalis collabore avec des entreprikebiotechnologie du secteur et leur propose
des licences de recherche sur ses lignées cedisil@mbryonnaires souches EBx® pour la
production de protéines recombinantes.
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A ce jour, seule cette activité génére des revenus.

(i) La découverte de nouveaux anticorps 100% humaiésega la plateforme Humal@x
Vivalis propose des licences d'utilisation de cetehnologie et des collaborations de
recherche a des sociétés de biotechnologie ondubtrie pharmaceutique.

(i) La construction d'un portefeuille de molécules ardies identifiées au moyen de sa
plateforme 3D-Screen, et d’un portefeuille d’antg monoclonaux propriétaires issus de
sa plateforme Humalex®.

Ce paragraphe peut étre lu en lien avec le parhgraplu rapport de gestion (annexe 1).
6.2 STRATEGIE DE VIVALIS

Vivalis s’est concentrée depuis sa création suléleeloppement de technologies de rupture lui peamiela
conclusion de contrats de licences rémunéréesfeoue de «pfront», «milestones et «royalties» et de
capter ainsi une partie des revenus des ventesoduipfinal.

Le principal objectif a court terme de la Sociést de signer de nouveaux accords de partenariaade
technologie EBx® a la fois dans le domaine des imacet celui des protéines thérapeutiques. Ellerght
favoriser les succés d'étape sur les développemamtsours, de maniere a établir sa position dans ce
domaine. Il s'agit aussi bien de vaccins virauxadépmmercialisés (tels que le vaccin contre lapgrip
humaine ou animale) que de vaccins thérapeutiquesers de développement, par les clients de lgtgoc
contre des pathologies chroniques ou virales,sejle le cancer ou le SIDA.

Dans le domaine des protéines thérapeutiques,l@&t8oambitionne de continuer a développer ses digné
cellulaires en vue d’en faire une plateforme calhel alternative, & cété des cellules de hamste®© CH
actuellement utilisées par les groupes pharmaaegjq pour la fabrication de diverses protéines
thérapeutiques recombinantes et en particulier potabrication des anticorps monoclonaux anti-tcan®
présentant une forte cytotoxicitéanticorps en cours de développement cliniquesomomercialisés par un
grand nombre d’'industriels du secteur.

Forte de sa capacité a produire des lots clinigi@gegaccins et de protéines recombinantes, la Soai@our
objectif d’étendre cette stratégie au co-dévelomrende produits dans les années a venir, afin pieeicane
part plus grande de la valeur ajoutée.

Elle entend également nouer des alliances de Rduheet Développement pour I'exploitation de sa
plateforme Humalex® sur des applications ciblées.

Sur le moyen terme, Vivalis vise a construire sooppe portefeuille d’anticorps, notamment grace a
I'utilisation de sa plateforme Humalex®, et de nooilés antivirales, notamment contre I'hépatite @nédine
dans lequel la Société a identifié plusieurs md&sariginales dont elle commence les études pnégaks.
Par ailleurs, la Société n’exclut pas d'accéléaecdnstruction de ce portefeuille par I'acquisita produits

ou de sociétés, en fonction des opportunités.

Vivalis, qui a jusqu’a présent financé une pareeses développements grace aux licences accoraésa s
plateforme EBx®, a lintention de faire évoluer samdéle économique en participant au coté de ses
partenaires a des co-développements ou en finaaggmopre les travaux de recherche pré-cliniqageves
premieres études cliniques de produits propriétafaticorps ou molécules antivirales) en vue de le
licencier a des conditions plus attractives powa\l/s.

6.3 LE CEUR D'ACTIVITE DE VIVALIS
L’activité actuelle de Vivalis est organisée autdartrois pdles : I'exploitation commerciale deplateforme
EBx® pour la production de vaccins viraux et I'eegsion de protéines recombinantes, I'exploitation

commerciale de la plateforme de découverte de muwanticorps monoclonaux humains Humalex® et le
développement d'un portefeuille de produits prapirés.

32/268



6.3.1 L’exploitation commerciale de la plateforme EBx®

6.3.1.1 L'exploitation commerciale de la plateforme EBx@&dde domaine des vaccins

Un vaccin viral est une solution qui contient désis, tués ou vivants (mais atténués), ou des feagsnde
ceux-ci, modifiés génétiguement ou non pour expriore antigéne d'intérét, tel par exemple une protéine
spécifique de cellules cancéreuses ou une protikingrus du SIDA, et qui est injecté a un hommeuou
animal en vue d'établir une immunit&€ontre ledit virus ou I'antigéne exprimé par leugir L'injection en
faible dose de ces corps étrangers force I'orgamianfabriquer des défenses immunitaires, notamuohent
anticorps, contre ces virus ou antigénes viraus panir autant provoquer la maladie virale.

Ces vaccins sont généralement administrés préesnént avant le déclenchement de la pathologieevirdé
tels vaccins sont appelés vaccins prophylactiques.

Depuis le début des années 1990, est apparu ur@owoncept de vaccins, dits « thérapeutique®wux-ci
sont des solutions vaccinales composées d’'antigéee=ellules cancéreuses ou de virus (par exemple d
virus du SIDA) qui sont administrées de manieranfidgie mais une fois la maladie déclenchée ; cesins
visent a stimuler le systéme immunitaire des malgubeir fabriquer des défenses immunitaires, notarhene
base de cellules cytotoxiques, capables de corablatrcellules cancéreuses de I'organisme prédectan
antigénes ou des cellules de I'organisme infeqiéese virus exprimant le(s)dit(s) antigéne(s).

La méthode de culture de référence pour produsr@iteis nécessaires a la vaccination, tels queides de la
grippe, de la rougeole, des oreillons, ou de & ragt la technique de culture sur ceufs embryotedmule.
Elle a été mise en place par Goodpasture en 193lpetrmis a Jonas Salk de préparer le premier wvacci
contre la grippe a grande échelle et qui fut @ipar le corps expéditionnaire américain en Eussp&944 et
1945.

Les virus étant des parasites, leur culture ne peutoncevoir que dans des organismes vivants dss
conditions confinées et stériles afin d’'empéchatea@ontamination croisée par d’autres agentstieiec. Ce
sont ces deux éléments qui ont fait de la cavitdietque de I'ceuf de poule, par ailleurs accessdilales des
conditions économiques acceptables, le meilleustsatovivant possible pour la production de vaceingux.

La production d’un vaccin sur ceuf passe par ciagex clefs :

e L’inoculation. Le virus est inoculé dans des ceufog/onnés. Les ceufs ont été collectés auprées
d’élevages agricoles classiques. Le virus va déptier dans les cellules de I'embryon.

e La récolte. Aprés une période de culture de quelgoers, le contenu de I'ceuf est broyé, les virus
sont extraits du mélange.

e La purification et éventuellement I'inactivationes virus sont alors encore mélangés avec des
résidus de I'ceuf. Différentes étapes de purificaont ensuite entreprises. Une étape d’inactinatio
du virus, par des produits tel que le formol, pétre menée afin d’obtenir un matériel viral
totalement neutralisé. De nouvelles étapes deipatibn sont menées pour obtenir le matériel le
plus pur possible.

+ La formulation. Le virus est mélangé a une soluponr permettre son administration chez ’homme

ou l'animal. Cette solution peut en outre contemir adjuvart destiné a stimuler la réponse
immunitaire.

e La mise sous forme pharmaceutique. La solutionimate est enfin répartie dans un flacon ou une
seringue préte a I'usage dans des conditions gsegtiet controlées.

Tout au long de ces cing étapes des contrblest@siaint lieu. Le vaccin ne pourra étre « libéréas o
Pharmacien Responsable, qu'une fois I'ensembledesdles qualités réalisés.
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Méthode aotuelle de production de vaccins
ex. Vaccin grippe

Processus incompressible de 6  mois
Plusieurs centaines de millions ~400 millions de doses délivrées
d’oeufs embryonnés A partir de septembre
; \
Production

== Adaptation et
incubation

== Récolte I

== Puyrification

sur oeufs

== |nactivation

) Formulation et
Flaconnage

Les limites de la méthode de production sur ceufdeyonnés de poule

Le processus de fabrication de vaccins sur ceufsyombés est un procédé relativement ancien dont la
fiabilité peut étre a la merci de nombreux aléahneues, ainsi que I'a illustré la contamination 2004
d’'une importante chaine de production, aboutisanhe pénurie de vaccins contre la grippe humainxe a
Etats-Unis.

Les principales faiblesses de ce mode de fabrizateprises dans ce chapitre, ont trait d’'une partait que
puisqu’il ne s’agit pas d’'un mode de fabricationnaiieu clos (bioréacteur), il subsiste des risqs@sitaires
incompatibles avec le niveau d’exigence prévalajowrd’hui dans le domaine de la fabrication dedpits
pharmaceutiques, et d’autre part au fait que llalgiproduction repose sur la mise a dispositiamdiombre
tellement important d’ceufs de poule (plusieurs aieess de millions d’ceufs uniquement pour le vacointre

la grippe) qu'il est peu susceptible de permet&r@égondre a la croissance des besoins en matiéracdins.
Enfin, pour certains vaccins tels que la grippejuaée de fabrication a partir de culture sur opatfrgonné

de poule peut s’avérer inadaptée aux exigencesatuhd et/ou de santé publique, en cas de pandé&mie p
exemple.

La premiére limite des méthodes actuelles de fatioiac des vaccins réside donc dans le risque dstipo a
des aléas qualitatifs du produit de base, I'oeuf.

Chaque lot de vaccin, avant de pouvoir étre midspadition de la population, fait I'objet de core®
séveres, entre autres en matiere d'innocuité ehelire de quantité d’antigene par dose. Le nomibeefd
nécessaire est tellement important qu'il impligaecbntribution de milliers de fermes ayant vocatén
proposer au marché des ceufs de qualité alimertaimen des ceufs de qualité pharmaceutique.

La plupart du temps, la conséquence de cet éttitdest relativement bénigne puisqu’il s'agit delgémes
qualitatifs détectables dés le démarrage du prasess soldant par le rejet de lots d'ceufs, mais la
communauté pharmaceutique reste marquée par lé&prebmportant qu’a connu la société Chiron en 2004
et qui s’est traduit par le rejet non pas d'und@keufs mais de I'ensemble de la campagne de priodude
vaccins grippe d'une usine, soit 52 millions deefp®u a peu prés 50% des besoins du territoireiGire

D’autre part, il est acquis qu’en cas de pandémigrippe aviaire, les ceufs nécessaires a la priodudée
vaccins, réputés infectés, seraient considérésopnges a une utilisation a des fins pharmaceutigcegui
pourrait réduire voire anéantir la capacité de potidn pour tous les vaccins fabriqués a base datudinsi
induire une morbidité importante.

La seconde limite est d'ordre industriel. De mamigeénérale, la montée en puissance des capacités de
production par la méthode de la culture sur ceufpdele embryonné est insuffisante pour répondre a
I'accroissement des besoins tant lié au vieillissethde la population qu’a une évolution des palitis| de
santé publique. L'Organisation Mondiale de la Sg@&S) comme leNational Institute of HealtiNIH)
américain estiment a titre d'illustration que laugerture vaccinale contre la grippe est encore dmgutrop
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faible eu égard a son bénéfice médico-économiqure seulement chez les personnes agées et chagdes s
fragiles, mais aussi dans la population active ¢itdux de vaccination est variable selon les pays

Sans changement radical des méthodes de produdti@mst probable que l'offre de vaccins s’avére
insuffisante, a fortiori en cas d’événements cocijorels aggravants comme une pandémie de gripgeUusi
une quelconque raison, la grippe était au courseddes prochaines années plus agressive que deles
années précédentes, ce décalage entre les besklErsapacité de production serait susceptibleedieagiuire
par une surmortalité statistiquement significatsleez les sujets agés en particulier.

Il s’agit donc d’'un probléme de santé publiqueestonnu comme tel, a telle enseigne que le gouvemem
ameéricain a mis en place un financement spécifiques forme de subventions (plus d’'un milliard déads

de subventions versées paHeman Health Service@1HS) depuis 2004 dans le cadre d'un programme des
développements de processus de fabrication suédigallulaire (sur le territoire américain), alggifs a ceux
des méthodes basées sur les cultures sur des wdurfgoanés de poule).

Si la plupart des vaccins concernent des agenéstiafix non évolutifs qui sont moins contraints fer
respect de délais, dans le cas de la vaccinatioimecta grippe la méthode de production sur ceufrgommé
pose également un probléme de délai de fabrication.

Le vaccin contre la grippe est aujourd’hui le pifiat segment du marché des vaccins, nécessitagueha
année la préparation de plus de 400 millions deslwaccinales. Ces productions annuelles sontedigiér
I'aptitude élevée du virus de la grippe a se tramsér, et a « tromper » le systéeme immunitaire'ftmime
afin de lui échapper. Sa réplication (multiplicatidu virus) est l'occasion de mutations de son mehté
génétique qui se traduisent par des altérationpoegines de surface du virus, protéines reconpaede
systéeme immunitaire. Un changement méme mineua d&rlicture de ces protéines peut empécher lensgste
immunitaire des individus infectés de reconnatrgifus et de déclencher les mécanismes visaélimiher.
Ainsi, le vaccin préparé une année est souvenfitaeg I'année suivante, car les virus en circofegont
différents de ceux a partir desquels il a été pgpa

L’'OMS publie sur cette base chaque année aux alenthu mois de février ou de mars des recommandatio
quant aux souches vaccinales vis-a-vis desqudliesstime nécessaire de protéger la populatiotoars de
la prochaine saison hivernale.

Les fabricants de vaccins contre la grippe dispod&Emviron six mois pour produire les vaccins kubase

de ces recommandations, ce qui est un délai relatwt incompressible pour produire effectivemerst ce
vaccins et qui constitue un probléme de la prodaatiun vaccin comme celui de la grippe a partoedfs.

La méthode actuelle fait courir un risque de démaldans le temps entre le démarrage de I'épidémie d
grippe hivernale et la disponibilité des vaccinasiies pharmacies en septembre-octobre de chaggée.ah
titre d'illustration, en 2006, le vaccin contregappe fut disponible en France avec presque us awiretard,

ce qui n'a pas posé de probleme médical particaigdte année-la du fait d’'une épidémie de grippe pe
importante.

La nécessité pour les industriels de trouver dethadés alternatives est pour ces différentes raison
largement acquise et il est probable que dés quiméthode de production aura démontré sa pertinence
industrielle, elle remplacera progressivement lahae historique. La thése de la Société et quil'tdhjet

d'un assez large consensus est que cette méthedmative sera basée sur I'utilisation de lignédhtaires.

A titre d'illustration, et pour ne citer que le adss deux leaders du marché :

0 GlaxoSmithKline rendait public le 4 mai 2006 lesntes de son contrat de 274 millions de dollars
US avec le HHS visant a accélérer le développeientaccin anti-grippe sur lignée cellulaire, et
précisait qu'il s'agissait d'un objectif stratégeprioritaire pour GSK. Il informait en outre denso
intention d’investir 100 millions de dollars US d&afa mise en route d'une nouvelle unité de
production de vaccins anti-grippe basés sur ligeélulaire a Marietta, en Pennsylvanie (Etats-
Unis).

0 Sanofi Pasteur annongait le 27 septembre 2006 aitér sa premiére étude cliniqgue aux Etats-Unis
sur un vaccin anti-grippe de nouvelle génératioadpit sur lignée cellulaire et précisait qu'il
s’agissait de la premiére des initiatives qu’elbenptait prendre pour diversifier ses technologies d
fabrication de vaccin.
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Les avantages de la production par le biais de &gs cellulaires

La fabrication d’'un vaccin viral a partir d’'une fi§e cellulaire repose sur les mémes étapes qus cidtrites
au paragraphe relatif a la fabrication de vaccirsosufs embryonnés mais I'organisme vivant nécessai
développement du virus est une cellule rendue dibf® en milieu fermé et stérile avec les multiples
avantages décrits ci-dessous.

Production de vaccin sur lignées cellulaires
ex. Vaccin grippe

Banque cellulaire qualifiée Processus fini de 4_mois > Dose de vaccin

Disponible sur demande

Une lignée cellulaire est une population homogéneellules, ayant la capacité de se multipliergieision

un grand nombre de fois, voire de facon illimit€ette aptitude a se multiplier indéfiniment en ergtin

vitro se retrouve chez trois types de celluleg :l€g cellules cancéreuses, (i) les cellules fanses
artificiellement, soit physiquement par irradiatiosoit chimiqguement avec des agents mutagenes, soit
génétiquement par insertion d’oncogénesqui présentent un phénotype cancéreux, et éijifes cellules
souches embryonnaires (cellules ES).

A la différence des cellules cancéreuses et ddsle=ltransformées artificiellement, caractérispas de
multiples réarrangements chromosomiques indésgabtzumulés au cours de leur culture, les cellules
souches embryonnaires sont génétiquement stabldsneturent diploidés Cette stabilité génétique des
cellules ES leur confére la propriété remarquakl@e pas étre « tumorigénes », c'est-a-dire naregtisles
d’'induire 'émergence d’'un cancer.

A la connaissance de la Société, les principatgsiis cellulaires sur lesquelles des vaccins viomixété
produits ou sont aujourd’hui en développement, Emsuivantes :

0 Les cellules MDCK Ifladine Darbine Canine Kidngyont des cellules dérivées de cellules de rein
de chien, principalement exploitées par Chiron méoent acquis par Novartis Vaccines, et qui
détient une solide protection intellectuelle sutigmée MDCK cultivée en suspension. Les cellules
MDCK sont génétiqguement instables et présententémsangements chromosomiques les rendant
tumorigenes.

0 Les cellules VERO sont des cellules dérivées dkilesl de singe vert d’Afrique qui pousse en
monocouche sur des supports solides. La lignéeulaet VERO est une lignée continue
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aneuploid&, c'est-a-dire ayant un nombre anormal de chromespnrendant ces cellules
tumorigenes lorsqu’elles sont maintenues trop lemgis en culture. Elle est notamment exploitée
par la société Sanofi Pasteur pour la productiowateins poliovirus inactivés et plus récemment
par la société Baxter pour la production de vacacastre la grippe, bien que cette derniére a
suspendu le développement de son vaccin dansicéibation durant les études cliniques de phase
I, en raison d’effets secondaires indésirables.

0 Les cellules PER.C6 sont des cellules issues deeréle foetus humain immortalisées par
introduction d’'un oncogéne. Cette cellule en susjpen propriété de la société Crucell, a été
licenciée de maniére exclusive a Sanofi Pasteur [@warché de la grippe et a plusieurs autres
entreprises du secteur dans d’autres domaine€Bintnotamment le développement de vaccins a
base d’adenovirus recombinants.

0 Etles cellules ES de poule ou de canard qui stotigine de la plateforme EBx® de Vivalis. Elles

sont a la connaissance de la Société, les segiréek cellulaires a étre a la fois, continues et
génétiquement stables.

Le recours a une lignée cellulaire contihymur la production industrielle de vaccins virawégente de
multiples avantages.

Les lignées cellulaires se conservent presque imdéfnt dans des conditions de stockage appropriées
(usuellement a - 196°C dans de l'azote liquide) cemservant leurs caractéristiques biologiques. Par
conséquent, pour chaque nouveau cycle de produntiostrielle, les industriels partent de cellesgelées
parfaitement contr6lées et définies, une fois pmwte, leur assurant une constance de qualité @ans
production des vaccins. A ce propos, il est possild décrire les caractéristiques et I'historiqadadlignée
cellulaire de maniere détaillée dans un dossierrpheeutique, appelé « BMF » ewBiological Master File »
aux Etats-Unis, au méme titre que tout autre neltéiologique susceptible d’entrer dans la comparsitle
médicaments biologiques. Ces lignées sont dondfiginéés en vue d'utilisation a des fins pharmampés.
Elles présentent par rapport aux ceufs un indistaigdge de constance de la qualité. Il s'agit dhatériel

de qualité pharmaceutique utilisé a des fins pheengques et non pas, contrairement a I'ceuf emimgon
d’'un matériel de qualité agro-alimentaire utilisées fins pharmaceutiques.

L'intégralité du procédé de production virale sé& &n circuit fermé et aseptique dans des cuveglépp
bioréacteurs. Les risques de contamination degldisccins viraux sont donc amplement réduitsqaport
a la méthode traditionnelle sur ceufs et rend plaislef la production en lignées cellulaires. De ples
capacités de contrdle automatisé du procédé deugtiod dans les bioréacteurs permettent en outraidax
contrdler et d’optimiser la production.

Méme si la production en lignées cellulaires emdaoteur peut poser parfois probléme avec certéigreses
existantes qui nécessitent d'étre cultivées en radcé sur un substrat solide, lescale-up» ou
l'accroissement des volumes de production a paftin procédé développé sur de petits volumes est
techniquement réalisable. L'industrie pharmacegtiqu’habitude de tester des procédés en biorgactiel
quelques dizaines de litres puis de le reproduirelss bioréacteurs de plusieurs centaines, deersjlivoire
de dizaines de milliers de litres. Avant toute oygiation de la productivité qui pourrait étre pbhsia
I'avenir, Vivalis est actuellement capable de piogldans un réacteur de 100 litres un nombre desdds

vaccin qui nécessiterait en moyenne environ 508806 avec la méthode de fabrication traditionnelle.

La durée nécessaire a la production d'un vaccirgéséralement plus courte avec un procédé basdnsur
lignée cellulaire gu’'avec le procédé traditionnalif 'exemple de la grippe évoqué précédemment).

Enfin, méme si cela reste & démontrer dans la pldges cas, et que cela ne pourra se faire quguerkes
lignées cellulaires seront utilisées a des nivedaiproduction industrielle pour des vaccins cominéses,
la Société estime que les colts de productiongr@é cellulaire devraient s’avérer inférieurs aagits de
production dans I'ceuf.

Aujourd’hui, un vaccin produit sur lignée cellukaiest commercialisé. Il s’agit du vaccin de Noga@ptaflu.
Produit sur une cellule MDCK.

Tous les projets initiés n'ont pas abouti et I'anbe des problémes techniques rencontrés par destiels
dans le cadre de leurs différents développemerdst ras encore réglé. Sans avoir la prétentiorred’ét
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exhaustif, la Société considére que les questitefs dans I'évaluation d’une lignée cellulaire «tioue »
sont les suivantes :

(i)

(ii)

(i)

(iv)

v)

(Vi)

(Vi)

La tumorigénicité : il est en effet avéré que noenbe lignées cellulaires décrites dans la
littérature sont tumorigénes, c'est-a-dire ont &pacité d'induire des tumeurs aprés
administration a des rongeurs immunodéprimés. Conmuigué ci-dessus, les autorités
réglementaires ont autorisé la commercialisatiamd/accin produit sur la cellule MDCK
qui est une lignée tumorigéne. Les autorités réglaaires acceptent ces lignées mais en
imposant un niveau de purification trés important.

La stabilité génétique des cellules : les lignéeBulaires continues, a I'exception des
lignées issues des cellules ES de poule et de diament subi des réarrangements
chromosomiques les rendant génétiqguement instatdéségalement tumorigénes.

La densité cellulaire : la productivité volumétregd’'une lignée cellulaire en bioréacteur est
directement liée a sa biomasse, et donc a sa édamltlaire. Lorsque celle-ci est faible,

elle fait perdre aux lignées cellulaires leur aaget compétitif économique par rapport a la
méthode de référence puisque pour produire la nraatité de vaccins, il faudra de plus

gros bioréacteurs et donc des unités de fabricatimmonéreuses a fabriquer.

La capacité a croitre en suspension : la capa&técéllules a croitre naturellement en
suspension dans un milieu de cultyreans le support de microbilles (micro-porteuesy,

un avantage critique pour l'industrialisation argta échelle du procédé de production. Une
telle industrialisation est en revanche réputég difficile en cas de nécessité d’utilisation

de micro-porteurs.

L'espéce a l'origine de ces cellules : le conceptpdoduction de vaccins efficaces sur
cellules de poules est validé par une cinquantdiznenées de pratique industrielle a grande
échelle sur ceufs de poules embryonnés. La qualitéivale de vaccins produits sur des
cellules d'autres espéces, qui ont des différenpbagnotypiques et génotypiques

significatives par rapport aux cellules d’origingaare (lignées cellulaires venant d'ceufs de
poule ou de canard), ne bénéficie pas du méme.recul

Les risques de contamination croisée : la prodoctin virus Influenza sur cellules
humaines ou sur cellules de mammiferes peut pamrlattroissance inopinée concomitante
de virus humains ou mammiféres contaminants incenrBien que le risque soit
négligeable, 'émergence réguliere de nouveauxsviaxemple : SRAS, SIDA, EBOLA,
etc.) incite a une grande vigilance. L'usage d'ceifgpoule ou de cellules aviaires permet
de constituer une barriere d'espece, limitant s&ue que de tels virus humains ou de
mammiféres se propagent durant la production, confiatéestent des décennies de
production sur ceufs de poules. Par ailleurs, Ibslee tumorigenes et les cellules modifiées
génétiquement de maniére a devenir immortell@aposent de s’assurer de la non
contamination des vaccins par les fragments d’ADNoégine de cette modification
génétique ou de cette tumorigénicité, ce qui sdres r@dhibitoire en terme de procédé
industriel, nécessite des phases de purificatias gbphistiquées et plus onéreuses que
celles réalisées dans les procédés basés sur dakescenon modifiées et stables
génétiguement et induisent par nature un risquétgtilessupplémentaire.

Les considérations éthiques : I'utilisation indigdte de cellules isolées de foetus ou
d’embryons humains en vue de la fabrication de imadeumains risque d’étre confrontée a
la réticence de certaines communautés éthniqugsoopes religieux.

Les avantages de la plateforme EBx® par rapporixaautres lignées cellulaires

Image en microscope électronique de cellule EBx® :
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Les cellules EB% sont uniques en ce quelles possédent certaireprogriétés biologiques exceptionnelles

des cellules souches embryonnaires (par exempiemortalité, stabilité génétique), couplées a des
caractéristiques nouvelles idéalement adaptéesiypousage industriel (par exemple : croissancésahaute
densité cellulaire, en suspension et en milieu sénsm animal).

En reprenant chacun des sept points, que la Sopiét€idére étre les principaux critéres de jugendent
lindustrie sur une lignée cellulaire, et en lepliguant & la plate-forme EBX

@)

(ii)

(iii)

(iv)

V)

(vi)

(Vi)

Les cellules EBx® ne sont pas des cellules isseesetlules cancéreuses ou transformées
physiquement, chimiquement ou génétiquement.

Puisque n'ayant pas fait I'objet d’'une quelconquenipulation génétique et en tant que
cellule souche, elles sont génétiqguement stables.

Au cours des différentes expériences menées paali¥idans le cadre de projets de
développement de vaccins ayant fait I'objet de gmamtiats industriels, les densités
cellulaires observées avec EBx® se sont montréedrigures a celles observées avec les
cellules d'autres lignées cellulaires. Sans err tite conclusions hatives quant a une
possible supériorité économique de sa lignée pawora aux autres lignées cellulaires, la
Société pense étre en mesure de réussir a obnireddements de production qui seront
compatibles avec les attentes des industrielstré diillustration, la Société a calculé sur la
base des rendements actuels étre capable de fabdguns un réacteur de 100 litres la méme
guantité de vaccins contre la grippe que cellepgui étre produite a partir de 50.000 ceufs.

Les cellules EBx® se développent en suspension regasirs a des micro-porteurs et sont
en ce sens plus faciles a industrialiser a granbelie que d’autres lignées cellulaires.

Les cellules EBx® sont au méme titre que les ceflldmbryonnaires de poule des cellules
d’origine aviaire et bénéficient en ce sens dedqyas 70 années de travaux menés sur les
ceufs embryonnés de poule.

Pour la méme raison, les questions de contammatioisée semblent a la Société plus
faciles a élucider avec EBx® que celles qui se poaex utilisateurs des autres lignées
cellulaires qui émanent toutes d’especes beauctusgppooches de 'homme que I'espéce
aviaire et constituent en ce sens une barriergpdEsmoins importante.

Enfin, les cellules EBx® n’étant pas des cellutssiches humaines mais des cellules
souches aviaires, la Société estime qu'elle ne aiteyas étre la cible de certaines
communautés ou groupes religieux hostiles a laation thérapeutique de cellules
embryonnaires humaines.

Cette série d’'avantages est complétée par le Epgetre de virus susceptibles de se répliqueraslignée
EBx®, compte tenu de son origine aviaire. En efifé$toriquement la plupart des virus ont été adapté
cultivés sur des ceufs embryonnés de poule. Lerspeetsusceptibilité virale est beaucoup plus eggtpour
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les lignées cellulaires continues d'origine humaftedle la cellule PER.C6), d'origine simiennelléela
cellule VERO) et d'origine canine (telle la celllMDCK).

A la connaissance de la Société, la principale iegidn des cellules MDCK décrite dans la littératu
scientifique pour la production vaccinale est ladurction de I'influenza virus en vue de préparatienvaccin
contre la grippe.

Les cellules VERO quant a elles ont été décritessda littérature scientifique comme permettant la
réplication du virus de l'influenza (grippe), dirus para-influenza, des virus responsables delia,me la
rage, du virus syncytiale respiratoire (bronch&liet des virus de la famille alphavirus (dont &ébre
chikungunya) ; ces derniers sont susceptibles el’étilisés en tant que vect®éudans la construction de
vaccins recombinants, c'est-a-dire en tant quecuéhipermettant de présenter a I'organisme le génge
lequel on souhaite le faire réagir. Aucune autqgiegtion que celles contre ces six virus ou fagsiltle virus
pour les cellules VERO n’est semble-t-il décritesléa littérature scientifique.

Les cellules PER.C6 sont sensibles au virus déuénza humain et animal (virus de l'influenza ada
porcin, ou équin), aux virus de la famille des pay=ovirus responsables de pathologie comme la aage
ou les oreillons, et a I'adenovirus humain quiwestutre virus susceptible d'étre utilisé commeegcdans
le cadre de la production de vaccins recombindrasSociété n'a pas connaissance de par la litiératu
scientifique a sa disposition d’autres famillesvites, autres que celles mentionnées ici, et suiktep de se
répliquer dans les cellules PER.C6.

Les cellules PER.C6, MDCK et VERO, a la connaissai® la Société, ne sont pas sensibles ou ne uéptiq
pas efficacement les poxvirus, qui constituenttnoisiéme grande famille de virus susceptiblesrd’étilisés
comme vecteur. D'ores et déja, des vaccins thétmpms a base de poxvirus recombinants sont
commercialisés dans le domaine vétérinaire et snrghases avancées (Il et lll) de développememtjak

en santé humaine dans le domaine du cancer ouvi®liagie (SIDA). Aucun vaccin a base d’alphavimus

d’adenovirus humains n'est a ce jour commercialiBéus de 30 vaccins utilisant les poxvirus sont
actuellement en phase de développement clinique.

Par comparaison, il existe au minimum 25 virus amifles de virus dont la croissance sur I'ceuf emmbng
de poule est avéré (vaccins viraux commercialigégaecins recombinants en phase de développement
clinique) avec les applications commerciales sussn

o0 la grippe humaine, et, en médecine vétérinairgrifgpe aviaire, équine ou porcine ;

o les infections a paramyxovirus (rougeole, oreillomgsus Sendai, virus de Newcastle, virus
respiratoire syncytial, virus de la maladie de €aetc.) ;

o lafievre jaune ;

o larage;

o la variole (« smallpox »), les infections aviaims la famille des poxvirus, et 'ensemble des
vaccins recombinants dans le domaine du canceke éa dirologie (SIDA) dans lesquels le
vecteur est un poxvirus ;

o I'encéphalite transmise par les tiques ;

o les infections virales a alphavirus, et les vacecemmbinants dans lesquels I'alphavirus est le
vecteur ;

o un grand nombre de pathologies infectieuses asgidiretamment a reovirus, herpes virus (dont
celui responsable de la maladie de Marek), ou hepadis (dont celui responsable de I'hépatite
de type B du canard), les pathologies a polyomayietia adenovirus aviaire dont le sous-type
CELO également susceptible d'étre utilisé commeéerggour un vaccin recombinant humain ;

o I'encéphalomyélite du cheval.

Vivalis ou ses partenaires ont d'ores et déja testdémontré la capacité des cellules EBx® a predui
(« répliquer »), au méme titre que les ceufs, lessvpour lesquels les applications commerciales det
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semblé les plus évidentes (i) chez 'homme dardolmaine de la grippe, de la variole, et des omsli(i)
chez les oiseaux d'élevage, dans le domaine deif@egaviaire, de la maladie de Newcastle (ou peste
aviaire), de la maladie de Gumboro, des infectipass les adenovirus aviaires, les reovirus aviagtekes
poxvirus aviaires ; et (iii) les principaux virusirdérét dans le cadre de la production de vaccins
thérapeutiques, le canarypox, le fowlpox, le MVAMadified Vaccinia (Virus) Ankard'alphavirus de type
Sinbis, et I'adenovirus aviaire de type CELO.

Les deux domaines d'application des cellules EByanafait a ce jour I'objet de licences commeraaten
exclusives et susceptibles d'étre citées par \dvadins enfreindre les clauses de confidentialitdient la
Société a ses licenciés sont les suivants :

o lagrippe;

o les poxvirus (canarypox, fowlpox, MVA) en tant queccins thérapeutiques, notamment pour la
prévention et le traitement de pathologies humaahesniques type cancer ou de pathologies
infectieuses telles le SIDA et de pathologies véadres.

Les domaines d’application dans lesquels Vival&galement signé des licences de recherche, poétrant
citées sans enfreindre les clauses de confiddétgilinées par la Société, comprennent en santaihejes
vaccins thérapeutiques a base de poxvirus et dg ¥LEn santé animale, notamment en santé avieee,
vaccins contre la maladie de Newcastle, la broadhfectieuse, IBV, IBDV, etc.

Enfin, Vivalis considére avoir un autre avantagectorentiel important, en I'occurrence une progriét
intellectuelle forte (voir le chapitre 11 du présdncument de référence portant sur les élémengsajwiété
intellectuelle) visant a la protéger efficacememntee toute utilisation pirate de ses lignées pacancurrent,
comme de la survenance de nouveaux concurrente suarché avec une nouvelle lignée cellulaire EBx®.

Exploitation commerciale dans le domaine des vascin

Vivalis établit aujourd’hui des partenariats avextains des principaux producteurs mondiaux deimacc
dans le but de mettre au point conjointement deséaleés de production industriels basés sur lafptate
EBx® qui soient plus robustes et plus sdrs quenéthodes traditionnelles de production a base @soeu

Ces partenariats prennent la plupart du tempsémadage, la forme d’une licence de recherche déeqgpar
Vivalis & son partenaire et portant sur I'utilisatide la lignée cellulaire EBx® dans des domaipEsi§és.
Dans ce cadre, les partenaires de Vivalis sontriaégta mener des expérimentations de laborataine ks
domaines dans lesquels une licence de recherché @isentie. Ces expérimentations visent a véildie
susceptibilité des lignées cellulaires EBx® aux chms virales d'intérét sur lesquelles ces partesair
travaillent et a recueillir 'ensemble des inforioat qui leur permettra de prendre la décision @elbpper
un produit dont la production sera basée sur lgfdeme EBx®.

Ces licences de recherche prévoient le versemestrdees relativement symboliques par rapport ajgugn
commerciaux a moyen et long terme pour Vivalis canpuur son partenaire, en I'occurrence une moyenne
de 50.000 euros par semestre, étant précisé qualid/ipeut prétendre a un paiement complémentaire
lorsqu’elle contribue opérationnellement aux travade son licencié. Ces licences sont généralement
consenties pour une période qui n'excéde pas despsauf difficulté particuliere sur le plan teaure.

La Société considere que cette période est suffigaour permettre a son licencié de mener I'enserdbb
travaux de recherche et de collecter I'ensemble idésrmations qui lui permettront de décider du
développement d'un vaccin produit sur EBx® dansidenaine d’intérét ayant fait I'objet de la licende
recherche et de décider de la signature d’'unedecenommerciale*.

Exceptionnellement, Vivalis peut étre amenée a @dacune exclusivité de recherche a son licenaié ta
domaine d’'intérét ayant fait I'objet d'une licende recherche* ou une promesse d’exclusivité comialerc
lors de la signature d’'une licence commerciale. ébepnt la politique générale de licence est la non-
exclusivité.

Vivalis ne malitrise pas I'ensemble des élémentessaires a la prise de décision de ses licendé&mgeats
qui sont non seulement techniques mais aussi édgoem (taille du marché, perspectives de chiffre
d'affaires, etc.). Cette décision est lourde deséguences pour l'industriel puisqu’il est en pnagigres
difficile de décider de modifier la méthode de fahtion pendant le développement clinique d’un pipdet
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a fortiori aprés qu'il est commercialisé. Le mode fabrication fait en effet intrinsequement pardie
l'autorisation de mise sur le marché qui est obgesur la base d'essais cliniques (dit essais pivots
obligatoirement réalisés avec des vaccins fabrigeésaniére strictement identique a celle queterktoire
pharmaceutique utilisera pour produire des lotsroengiaux.

Enfin, la phase d’évaluation initiale matérialiggse une licence de recherche n’est pas non pliéregsique,
notamment pour les vaccins pour lesquels la plugest informations requises pour faire un choix sont
accessibles par le biais des données propriétdérasvalis. Dans ce cas, une licence commerciale e
signée directement.

L’objet principal d'une licence commerciale estpkrmettre au licencié de Vivalis de produire dds te

recherche pré-clinique, puis des lots de rechectih@ue et enfin des lots commerciaux lorsque rfedpit

sera commercialisé dans le domaine d’applicatiosafa I'objet de la licence et qui est généralememt
vaccin précisément identifié ou une famille de viagcCette licence peut étre accordée a un parteaditre
exclusif ou non, en fonction de la demande despaites, de I'intérét de Vivalis pour une tellenfoite et de
la rémunération. D’une maniére générale, la Sogigtdégie une politique de non exclusivité.

Il ne saurait étre émis de généralités sur le veldim revenus générés par de telles licences qiépendre
de la taille du marché concerné par l'applicatideég par le partenaire de Vivalis, de la situation
concurrentielle de ce marché, de I'avantage coeatigl de la lignée cellulaire EBx® par rapport autres
lignées cellulaires sur ces applications, du caraatxclusif ou non dans le domaine d’intérét dugpaire de
Vivalis.

D’une maniere générale, les partenaires de Vilailigersent dans le cadre de telles licences comiales un
premier paiement lors de la signature du contratpront») puis des paiements d’étape ou honoraires de
succés a chaque étape clef des développementslegtones> dans le jargon de la profession).
Généralement, plus on approche de la commercialisatlus les paiements d'étapes sont importarisutie
part, les licenciés s’engagent dans ce cas a vargeslis un pourcentage des futures ventes desing qui
auraient été mis au point grace a la plateforme®&Bxroyalties»). Lesupfront et milestonesau cours du
développement représentent classiquement pouri¥ieatre 0,5 et 3 millions d’euros pour un accoodant
sur un vaccin (ou famille de vaccins) vétérinairemre 9 et 20 millions d’euros pour un accordtqar sur
un vaccin (ou famille de vaccins) en médecine hamagét en prenant pour hypothése que le prodisaria
I'objet d’'une licence, passe avec succes l'ensemétetests cliniques, soit effectivement approuvguesse
étre commercialisé.

La Société estime que les paiements d'étape auxeglleldevrait pouvoir prétendre dans le cadrecuérats

de licence commerciale relatifs a des anticorpsaulmmaux cytotoxiques pourraient étre plus impdsaue
ceux auxquels elle peut prétendre dans le cadreodgats de licence commerciale dans le domaine des
vaccins, étant précisé que les aléas de développedes anticorps monoclonaux sont plus élevés. En
revanche les royalties auxquels elle devrait payw@tendre sur les ventes du produit final dewtsse situer
dans le bas de la fourchette de ce a quoi la Sopétit prétendre dans le domaine des vaccins tlddai
I'utilisation d’un plus grand nombre de technolagpour un produit donné.

Sur la base des pratiques actuelles de marchértie fa plus importante de la rémunération semitstituée
des éventuellesoyalties qui peuvent représenter entre 2% et 8% des velggwoduit final, selon que la
licence porte sur le domaine humain ou vétérinaios, degré d’exclusivité, si le produit en dévekppnt
atteint effectivement le marché dans une indicgbiomvant étre produite sur lignées cellulaires EBx®

Aujourd’hui, aucun vaccin n’est commercialisé sailignée cellulaire EBx®. Une étape importante Jars
commercialisation de ces vaccins dans les anngenigasera I'obtention auprés des autorités régltanes
(Agence Européenne des MédicamefRispd and Drug Administratioaux Etats-Unis) de l'autorisation de
tester chez I'hnomme un vaccin produit sur cellH8%®.

Vivalis a constitué un dossier réglementaire docutang de maniére détaillée I'historique des ceil HBx®,
depuis leur création jusqu'a leur caractérisatimiogique, ainsi que le statut sanitaire des lignédlulaires
EBx®. Vivalis a déposé ce dossier auprés dedad and Drug AdministratiofFDA) américaine en 2008.
Ce dossier, oBiological Master File(BMF) simplifiera la constitution des dossiersvere de I'obtention par
les partenaires de Vivalis des autorisations réglgaires requises a l'initiation des études clingjule
vaccins produits sur cellules EBx®.
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Lorsque les autorités réglementaires auront andlysgossier réglementaire et accordé I'autorisatien
réaliser des essais cliniques de vaccins produitses cellules EBx®, la cellule EBx® sera au méstede
d’acceptabilité réglementaire que les principailg@sées cellulaires concurrentes.

Par ailleurs, la pénétration du marché par le€kgrcellulaires EBx® pourrait étre freinée pardaaurrence
des autres lignées cellulaires présentes sur leh@ar

En médecine vétérinaire
Vivalis a conclu six licences commerciales en médecéterinaire.

La premiére licence a été conclue dans le cadme ghutenariat étendu avec Merial concernant undléade
vaccins thérapeutiques. Merial est un des leadergliaux du domaine et posséde une expérience udiegie
vaccins thérapeutiques, ayant par exemple déveltppg@urevax, qui est un vaccin recombinant dont le
vecteur est le canarypox indiqué dans la leucéinéz ¢e chat et commercialisé depuis janvier 200k et
Recombitek qui est un vaccin contre la grippe devehdont le vecteur est également le canarypox.

La deuxiéme licence a été signée avec Virbatad@ur mondial de l'industrie vétérinaire.

Vivalis a signé une licence commerciale pour ladpadion de vétérinaires avec Kaketsuken, qui pasege
25% du marché japonais.

Vivalis a signé en mars 2009 une licence avec Bodge Animal Health (filiale du groupe Wyeth) pour
I'utilisation de la plate-forme EBx pour la prodigest de plusieurs vaccins vétérinaires.

Vivalis a conclu une licence commerciale dans Ima@ioe vétérinaire avec Intervet (groupe Scherimgigth)
pour la production d’un vaccin antiviral et fin ZDAvec un partenaire dont le nom n'a pas été disulg

Vivalis estime qu’aucun des vaccins objet de c#géreints partenariats n’est susceptible d’'atteinelmmarché
avant 2011 au plus tot.

Le potentiel de marché des produits concernés @araccords est significatif mais sans commune raesur
avec le potentiel commercial des principaux praddé médecine humaine.

Chez I'homme, dans le marché du vaccin contre légpge

La Société a signé trois licences commercialesxchisives avec GlaxoSmithKline, CSL Limited et Niobi
(société du groupe Merck), trois groupes pharmampees globaux susceptibles de donner lieu a des
paiements d’étape en ligne avec les pratiques dieh@adans le domaine des vaccins humains. Vivalis
considére qu’'un minimum de cing a six ans serags&ie pour mener a bien le développement et la sois

le marché du vaccin ayant fait I'objet de cet adcor

Vivalis considére en tout état de cause étre assigd'utilisation de lignées EBx® par plusieursguicteurs
de vaccins contre la grippe ayant en cumulé uniedgamarché significative.

Chez I'hnomme, dans les autres indications que |&pge

Vivalis a octroyé a Sanofi Pasteur deux licencesrerciales, dont I'une concerne le développemeumt d’
minimum de quatre vaccins dans le domaine du SIbAams le domaine du cancer, certains ayant des
indications multiples et dans lesquels le vectstiteevirus canarypox.

Dans le cadre de la premiére licence, les troignammes de Sanofi Pasteur les plus avancés contenme
vaccin SIDA, un vaccin contre le mélanome et urciracontre le cancer colorectal, dont la pluparttsmn
phase Il et dont la mise sur le marché est peugtletavant 2012 au plus t6t.

Vivalis a accordé d’autre part deux autres licenoemmerciales. En effet, Vivalis a signé un acaec
Geovax, société américaine, pour le développemeta technologie EBx afin de produire son vaccinte
le virus du SIDA. Cette collaboration a recu en @09 soutien financier ’'OSEO au travers de son pf
(cf paragraphe 9.1).
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Vivalis a signé une licence commerciale pour ladpmion de vaccins humains avec Kaketsuken, que pes
plus de 25% du marché japonais.

Enfin, Vivalis a en 2009 octroyé des droits a OE{DGint venture entre Emergent Biosciences (USA) et
I'Université d'Oxford) pour le développement d'umocin MVAB5A contre la tuberculose avec la lignée
EBG66 de la Société.

Activité de bioproduction

Vivalis est également susceptible, dans le cadreodé&rats de sous-traitance, de fabriquer lesdetsaccins
nécessaires aux études pré-cliniques et cliniquéalgbles a I'autorisation de mise sur le marché&eet
propose d’'étendre cette activité dite deontract manufacturing (CMO) dans les années a venir. Vivalis n'a
toutefois pas pour vocation a devenir un acteunifogtif de la bio-production sous contrat classiq et
souhaite plutdt utiliser cette activité comme uénént de développement de sa plateforme EBx® et de
facilitation complémentaire a la signature de catstde licence commerciale. A terme, cette insiaiieet ce
savoir-faire devraient également permettre a Vévelkk développer ses propres produits et ainsi sfosker
d’'un avantage compétitif par rapport a des conatsraon pourvus de ces installations.

Pour ce faire, une unité de production répondant murmes de bonnes pratiques de fabrication (BPF,
équivalent GMP) a été construite en 2005, au seisig de la Chauviniere. Cette unité de productien
750 m2 comprend trois zones individuelles de prtdacincluant trois bioréacteurs de 30 et 250 ditre
respectivement, une zone de répartition et de mmes forme pharmaceutique, associées a plusieurs
laboratoires de contréle qualité. Elle est destiadla production de lots de lignées cellulairesdetlots
cliniques de phases | a Il de vaccins viraux opr¢€ines thérapeutiques.

6.3.1.2 Exploitation commerciale dans le domaine des pnef®irecombinantes et des anticorps
monoclonaux

Les lignées cellulaires EBx®, initialement dévelépp par Vivalis en vue de la production de vaccins
peuvent également étre facilement modifiées gémétignt et produire de maniére efficace en bioréexte
diverses protéines thérapeutiques recombinantesneolas anticorps monoclonaux, ce qui représente un
potentiel de marché encore bien plus vaste que detuvaccins pour Vivalis.

Une protéine est une molécule complexe, constiti@éeentaines voire de milliers d’acides aminésqnés
dans une séquence déterminée et naturellementifgddiexprimée ») par I'organisme en vue de pé&ips
biologiques spécifiques, comme l'insuline dontdadtion naturelle est de réguler la glycémie.

Une carence en une protéine donnée peut se tragaireine pathologie dont la chimie médicinale (la
pharmacie traditionnelle) peut corriger les symménfles implications médicales) mais qu’elle netpeu
réellement guérir. La seule fagon de la guéririsei@ pallier cette carence et d’administrer unetgine de
synthése, or ces molécules sont usuellement bepuirmu complexes pour pouvoir étre synthétisées/pisr
chimique.

L'objet de la biotechnologie est pour I'essentiel groduire ces protéines dans d’autres organisinests
génétiguement modifiés en vue de leur permettnepdimer une protéine ressemblant autant que pesaitd
protéine humaine. Il s'agit de reprogrammer génétigent ces organismes vivants de maniére a ces qu'il
produisent la protéine déficiente comme le fethdrhme sain.

Les limites des systémes d’expression les plus conéiment utilisés a ce jour

Les anticorps sont des protéines fabriquées n&areht par 'organisme dans le cadre de sa défemstee
des agressions comme une infection ou un cancerah#corps monoclonaux, mis au point en 1975 par
Georges Kohler et Cesar Milstein, qui seront digtés par le prix Nobel de Médecine en 1984, sost de
produits hautement spécifiques de la substancessame I'organisme, qu'ils permettent d'isoler, de
reconnaitre ou de neutraliser. lls peuvent étreiqims par eux-mémes («anticorps monoclonaux
cytotoxiques ») ou servir de véhicule pour un émrmiént ciblé : la molécule active est dans ce @& di
I'anticorps et dirigée par lui sur la cellule, Irip souvent tumorale ou I'élément a I'origine degfession se
concentre.
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La majorité des protéines d'intérét thérapeutigtenotamment la sous-famille des anticorps monaecign

qui représentent 25% des biomolécules en phaseigdis 1l et 1ll, sont tres complexes a fabriquiés.
nécessitent la mise en place de systemes de piadpciur la plupart dérivés de cellules de mamragéex.
cellules CHO, issues d'ovaires de hamster chinadjptées a la croissance en suspension dans des
bioréacteurs de grande contenance.

La premiére limite a I'utilisation du systtme CH@urwlard, et qui est utilisé aujourd’hui dans lange
majorité des cas, est économique. D’'une part,déssadirects de fabrication d’'une protéine recommbiaou
d'un anticorps monoclonal représentent une parhifsigtive du prix trés élevé du produit final. lls
nécessitent par ailleurs des investissements imp@rtpuisqu’une unité de fabrication est estiméena
minimum de 400 millions de dollars US et peut coiiisqu’a 800 millions de dollars US.

Vivalis considéere que les niveaux de prix atted#ss ces classes thérapeutiques ne sont pas écoeonent
supportables par les systémes de sécurité sotilde sociétés d’assurance sur le moyen a longeteétant
donné I'explosion du nombre de protéines en déyeloent dans cette classe, et la place prépondérante
gu’elles pourraient étre amenées a prendre darsefial thérapeutique, a la condition que leur gexevient

soit économiquement supportable.

Si cette analyse s’avére exacte, la pression qai egercée sur les prix dans le domaine des pestéin
recombinantes et des anticorps monoclonaux necqaeutievenir plus forte donnant toujours plus dewah
toute alternative plus économique que les systé&mgsoduction en place.

Les industriels cherchent aujourd’hui a diminuecdéit des protéines produites par la rechercheodeeaux
modes de production étudiant entre autres le ndéeppuvent jouer les nouvelles lignées cellulaiass ce
domaine, comme en témoigne le nombre de licengegss par la société Crucell dans ce domaine.

La seconde limite est d'ordre industriel et sciégiie. Bien qu’extrémement bien maitrisée depuis de
nombreuses années, la production sur cellule CHGQeareet pas de produire des anticorps hautement
cytotoxiques, en raison d’une glycosylatigmartielle (modification de I'anticorps par additide chaines de
sucres dit oligosaccharides sur I'anticorps). Cglyeosylation partielle affecte I'efficacité de fixation de
I'anticorps a son récepteur cellulaire, affectaant [a méme l'activité cytotoxique de I'anticorpspar voie de
conséquence son efficacité thérapeutique. Cet agpaalitatif de la glycosylation des anticorps est
particulierement important pour les anticorps mdmagux anticancéreux ou anti-inflammatoires. Dd, fai
compte tenu de leur efficacité thérapeutique mandls imposent la production et I'utilisation déup
grandes doses d’anticorps injectés par patient.

Les avantages pressentis d’EBx® par rapport aux haftes d’expression de référence

L’exploitation des cellules EBx® pour la productide protéines recombinantes entre donc dans les cadr
d’'une stratégie alternative aux systemes actueldO)C a savoir le développement de nouveaux systéemes
cellulaires apportant une valeur ajoutée aux pmegproduites.

Il s’agit d’'une problématique de recherche conrtusctuelle. Plusieurs sociétés sont actives dadec®ine,
dont les plus notables sont Crucell (Pays-Bas),c&ty(Suisse) et Kyowa-Kakko (Japon). Crucell, en
collaboration avec DSM, vise a tirer profit de Igne humaine de sa cellule PER.C6 pour assurer la
production de protéines présentant des caractgresti biologiques les plus proches possibles degipes
humaines naturelles. Cependant, la PER.C6 ne p@asede produire des anticorps anti-tumoraux haartiém
cytotoxiques qui est le segment de marché sur lagualis pense avoir, avec les lignées cellulaiEBx®, le

plus fort avantage compétitif.

Les cellules de poule sont en effet connues padyire spontanément des anticorps ayant un préfiecal

de glycosylation voisin de celui des anticorps hmsiavec la caractéristique remarquable supplénnenta
d’'avoir certaines formes d'oligosaccharides connpesr conférer une haute activité cytotoxique aux
anticorps. La production d’anticorps sur ces lignE&x® devrait donc permettre I'obtention d’antigetres
fortement actifs, tout en bénéficiant des propsiétiques de ces cellules détaillées dans les tobspi
précédents, telles leur trés forte densité cehellan bioréacteurs offrant aux industriels de esgtlossibilités
d’amélioration de productivité.

En 2007, Vivalis avait conclu une premiere licemge recherche avec Sanofi Aventis. Sa percée dans le

secteur se poursuit en 2008 avec la signature diongelle licence de recherche avec CSL et sudéhtt
2009 avec la signature d’'une licence commerciakx dnnate Pharma. Cette licence inclut également un
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accord de collaboration de développement d’un nicarviécorps produit sur la plate-forme cellulairB@6 de
Vivalis pour le traitement de cancers cutanés raCeste collaboration a d'ailleurs regu en 200&datien
financier d'OSEO au travers de son plan ISI sousméde subvention et d’avances remboursables (cf
paragraphe 9.1). Le produit constaté sur chaqueiereest basé sur les dépenses engagées pars\dealiis
la période de financement accordée par OSEO (2726@8) et évalué en fonction des colts engagés sur

chaque tache par rapport au budget arrété pouruehtigche (cf note 4.4.3 comptes francais clos au 31
décembre 2009.

En 2009, sanofi aventis a renouvelé la licenceedbarche signée en 2007 et I'a élargie.

6.3.2 L’exploitation commerciale de la plateforme Humale®

En janvier 2010, Vivalis a acquis la société Humal.A.S. HUMALYS a développé une plateforme
technologique propriétaire dénommée HUMALEpermettant d'identifier et de générer efficacetnées
anticorps monoclonaux totalement humains contrecilde thérapeutique ou diagnostic d'intérét. Les
principales étapes de la technologie Humakont résumées ci-dessous :

Technologie Humalex™

\o
Découverte d’anticorps monoclonaux humains HUMALIS
A VIVALIS Company

o ={ 196 (4G.19G; I9G5 19G)

v

CLONAGE &
CRIBLAGES (3 mois)
SELECTION DE CLONES
PRODUCTEURS DE
L'ANTICORPS D'INTERET

30

Doneur selectionné pour

PROCEDE D’ACTIVATION DES INFECTION EBV PROLIFERATION
LYMPHOCYTES B (24-48h) (3 semaines)

ciblée

17 February 2010 © 2000-2009 Vivalis — All rights reserved — CONFIDENTIAL

La technologie HUMALEX est attractive en ce qu'elle permet Iisolemenanticorps monoclonaux
totalement humains a partir de lymphocytes B humanlés directement de donneurs sélectionnés lpour
pathologie ciblée. Cette plateforme a déja démasargertinence scientifique dans le domaine deadies
infectieuses, avec [lidentification réussie d'aatigs monoclonaux humains dirigés contre diverses
pathologies virales et bactériennes, y compris carsiales, mais aussi dans le domaine des maladies a
immunes, avec I'isolement d’anticorps monoclonaumhins dirigés contre le répertoire naturel autoym.

Concurrence et avantages compétitifs

Si la majorité des anticorps monoclonaux sur leciméisont aujourd’hui encore des anticorps chimésaqu
humanisés (anticorps humains comportant des élémdidrigine souris), la plupart des anticorps
monoclonaux en développement sont des anticormdetoént humains afin de garantir une moindre
immunogénicité chez le patient et de meilleureppétés pharmacocinétiques. La plateforme HUMAFEX
se positionne donc parfaitement dans cette évolsttentifique et commerciale.

Ces anticorps sont issus princiaplement de tr@edgs familles de plateformes :
e Les souris transgéniques humanisées développéésspaociétés américaines Medarex et Abgenix a
partir des années 90. Issues toutes les deux deert@ghnologie, ces plateformes permettent de

remplacer le systéme immunitaire de la souris pasysteme humain modéle. Outre le fait que ces
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plateformes ont été acquises respectivement par BiSngen, elles ne couvrent pas l'intégralité
des anticorps produits par le corps humain nagmadht ;

e« La technologie de «Phage Display », notamment Idppée par les sociétés européennes
Morphosys et Cambridge Antibody Technology (‘CAT@st une technologie de librairie et
d’'ingéniéerie d’'anticorps. Ces technologies ne pétan pas d’avoir accés a des anticorps ‘naturels’.
De plus, CAT a été acquis par le groupe pharmapaithstra-Zeneca.

« Les technologies les plus récentes basées suyrtfgghbcytes B humains. Ces sociétés de création
trés récentes ont développées des approches difées pour identifier les anticorps d’intérétssCe
sociétés sont les sociétés japonaises EVEC, SCWOQRIBricaines Calmune ou HUMAB ou suisse
Kenta Biotech. La plupart de ses technologies s@mt qu'au stade de développement sans preuve
de concept

Par rapport a cette concurrence, Humalex® se distinrégalement des autres plateformes de découverte
d'anticorps par la présence des avantages majewvens :

e Geénération d'anticorps monoclonaux totalement hasmitant ainsi les risques important de rejet
du systéme immunitaire du patient ;

e Acces a tout le répertoire humain des génes d'inuglabuline (IgG, IgM, IgA et IgE), offrant une
plus large variété de produits ;

« Répertoire des cellules B naives et mémoire, pdwsiasi donner un plus large éventail d’anticorps ;
e Antigénes traités naturellement par le systéme imtaine humain

« Tous les isotopes et classes d’anticorps, donrmamgéisaa un répertoire beaucoup plus large que les
technologies concurrentes de phage display ouutéssoansgéniques humanisées

+ Des anticorps naturellement avec une trés fortmiff ne nécessitant pas une étape longue et
colteuse de maturation d’'affinité comme certaieebrologies concurrentes.

Un marché cible en forte croissance et des perspes commerciales a forte valeur ajoutée

Le marché des anticorps monoclonaux est en fodissance : il représentait plus de 30 milliardsidiars

en 2008 et devraient croitre en moyenne de plukDée par an pour atteindre prés de 60 milliards akc

en 2014 gource: Datamonitor, October 20Pp9Ce marché trés actif comprend également plusieur
blockbusters en phase de commercialisation, déautritmtérét stratégique et scientifique de cexdpits.

Le modele commercial que le Groupe Vivalis enteBdetbpper sera trés comparable a celui développé
autour de la lignée EBx a savoir: dans un premier temps la signaturecdils de génération et de
développement d’anticorps pour le compte de temsgontre partie d'up front, de milestones et daltes
pour générer des revenus a court et moyen termsi que le financement de frais de recherche, et en
paralléle, le développement d’'anticorps propriétijusqu’'a des stades cliniques précoces afin pieires
plus de valeur ajoutée en les licenciant & cetipedt

6.3.3 Le développement d’'un portefeuille de produits propiétaires

Le développement de la plateforme EBx® a permisivalié de renforcer fortement ses compétences en
virologie, et de disposer aujourd’hui du capitahtain, matériel et technique pour espérer se pasitioa
moyen terme non plus exclusivement comme une atgesgusceptible d’'accorder des licences sur une
plateforme technologique mais également comme abrepgise capable de contribuer sur le plan finemci
comme sur le plan opérationnel a certains développés de produits, et ainsi capter une plus grpadede

la valeur créée dans le cadre des projets auxglielsontribue ou qu’elle pourrait développer eogpe.
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Dans ce but, Vivalis a souhaité se doter d'une rege@lateforme technologique ayant vocation a ifient
des candidats médicaments que la Société poungpbper de maniére proactive a des partenairesldans
cadre de licences ou de contrats de co-dévelopgemen

Cette plateforme, mise au point par les cherchdar¥/ivalis a partir du début de I'année 2005, ast u
plateforme originale de sélection (« criblage »)éunolaire, et baptisée 3D-Screen.

Cette technologie repose sur la notion fondamergake toute protéine exerce son activité biologique
travers d'une structure spatiale bien définie, détermine la capacité de cette protéine a interagir
spécifiqguement avec une ou plusieurs autres mascilla technologie 3D-Screen comprend une premiére
étape de sélection de peptitlesmpables de reconnaitre la structure spatialeoatoamation d'une protéine
cible d’intérét thérapeutique, telle par exemple pmtéine composant le virus de I'hépatite C owidus de

la grippe. Dans une seconde étape, des moléculagces candidates, présentes dans une banque 5058
molécules, propriété de Vivalis, sont testées densysteme automatisé puis sélectionnées poucémacité

a modifier la conformation naturelle de la protéailgle d'intérét et donc a moduler son activitélbgique,
faisant de ces molécules chimiques sélectionnépstatiels candidats médicaments.

Deux librairies totalisant 25.000 molécules ont &éthetées par Vivalis en 2005, dont l'une a la &éci
Entomed (Strasbourg, France), en vue de mener @migns travaux de recherche dans deux domaines
prioritaires : I'hépatite C et la grippe. La Soéiét acquis de nouvelles molécules en 2007. Al Mitzalis
dispose aujourd’hui d’'une banque de molécules de0B8molécules.

Dans le domaine de I'hépatite C, la Société a @édiel mettre en ceuvre deux programmes de recherche
ciblant des enzymes associées a la réplicationirds vla polymérase et le complexe hélicase/psatéa

Dans le cadre du programme polymérase, des premid@écules ont été validées et sont en phase
d’optimisation chimique. Le programme complexe ¢ese/protéase est moins avancé puisque les opératio
nécessaires a la sélections@reening») de molécules actives sont en cours. A la sigtd’obtention des
résultats dans le cadre du programme de recheiolamtcla polymérase, la Société a conclu un acewet

la société ldealp Pharma, spécialisée dans la &smtbhimique et la chimie médicinale, et le lakmwrat
AFMB, en vue de tenter de sélectionner parmi ceomtes celles qui ont les caractéristiques physico
chimiques les plus aptes a en faire des candidatlicaments de bonne qualité, voire de les améliorer
(« optimiser »). Ce partenariat est subventionméepministéere de I'industrie pour un montant d& thjllions
d’euros, dont un million destiné a Vivalis.

Le programme complexe hélicase/protéase a recu qQuanle soutien financier de 'ANR en 2009 a teau
de 540.598€ sur 3 ans.

Si ces phases se déroulaient avec succes, Vivalisrgit envisager d’entrer en contact avec l'indast
pharmaceutique pour trouver un partenaire susdepti développer ou co-développer un médicameiggédir
contre le virus de I'hépatite C.

De plus, Vivalis considére que ses compétencestirstallations de développement et de production
industrielle trés spécifiques font de la Sociétépartenaire de choix pour des accords de co-déwetopnt

de produits.

De tels accords pourraient étre trouvés pour usard@écules identifiées par Vivalis a partir dpkdeforme
3D-Screen ou pour un vaccin ou un anticorps quilagpropriété d'un licencié de Vivalis qui congidéait

que le savoir-faire (et les installations existahtte la Société sont de nature a accroitre sigifiement ses
chances de succeés dans le développement de son gadbe son anticorps.

6.4 PRINCIPAUX MARCHES
6.4.1 Le marché de la production de vaccins

6.4.1.1 Le marché des vaccins humains

Selon le rapport ¥accines : the world marketpublié en janvier 2007 par Kalorama (une divisiongroupe
Marketresearch.com), le marché des vaccins huns&@ssélevé en 2005 a 8,7 milliards de dollarshamsse

48/268



de 13% par rapport a 2004es parts de marché des principaux producteursdeins s'établissaient en 2005
a:

+ GSK 30,3%
» Sanofi-Pasteur 30,2%
«  Wyeth 17,8%
*  Merck & Co 12,7%
e Chiron (Novartis) 5,4%

e Autres 3,6%

Le reste du marché est principalement réparti éddnearian Nordic, Baxter Vaccines, Berna BiotecBLC
Emergent BioSolutions, Green Cross, Nabi Biophagutcals et Crucell.

La Société s'attend a une percée de plusieurs Bpgsaémergents, dont notamment CSL (Australie)egti
actif dans le domaine du vaccin contre la gripp@ etus long terme a la percée de différentes &Excide
biotechnologie dans des domaines comme les vacointse les cancers, alors que le marché des vaesins
pour l'instant quasiment exclusivement centré esrdathologies virales et bactériennes.

La croissance du marché pour les vaccins fut auscdel la derniére décennie significativement sepéei a
celle du marché pharmaceutique et la croissanceediermoyenne attendue au cours des années aseenir
situe dans une fourchette de 12% a 15% selon leses

Sur le plan médical, cette perspective de croissancmarché se justifie par de nombreux facte(ijsune
couverture vaccinale de la population qui pourgtie plus large dans des domaines tels que laegrigp
I'émergence ou la réémergence de pathologies cof@n&RAS, la grippe aviaire, la coqueluche,
I'encéphalopathie a virus West Nile ; (iii) 'émemre de nouvelles souches virales comme les sotitthes
H7 et les risques de pandémie et en particulieistpie largement médiatisé d’apparition d’'une pamdée
grippe aviaire ; (iv) la persistance de problénmésdtieux non résolus comme les infections nosoatesiet
plus généralement le phénoméne de résistance atibxioiques; (v) l'absence totale de traitement
prophylactique pour plus de 40 agents infectieuxme ceux responsables de la dengue, de la malada o
SIDA ; (vi) la découverte récente de composantésciieuses dans un grand nombre de pathologies auto
immunes, cardiovasculaires ou du systéme nerventxate|ui l€gitime une approche vaccinale non eagése
jusqu’alors ; (vii) et enfin le lancement attendurgt nouvelle catégorie de vaccins dits thérapeasgcontre

le cancer en particulier.

En termes de mode de vie et d'attentes vis-a-vid'iddustrie pharmaceutique, le vieillissement de |
population, la plus grande propension au voyagaetplus grande conscience de la sécurité de badeg
populations des pays en développement a la vagminsdnt également des facteurs favorables a lasenace

du marché des vaccins. Plus généralement, le kénéfédical pressenti des approches prophylactiques
(préventives) est supérieur a celui des approdigrapeutiques. Enfin, la prise de conscience degsies de
guerre bactériologique a incité les gouvernemeessphys occidentaux a prendre des initiatives ptées
notamment par la constitution de stocks de vaccins.

Ce terrain favorable est accompagné par une éwalutés rapide des connaissances en génomique et en
immunologie.

L’industrie connait mieux les génes responsablesagparition d’un grand nombre de pathologies et u
grand nombre de vaccins en développement, ditsinadbérapeutiques, incorporant ces genes ou des
fragments de ces génes déficients ouvrant de nesy@rspectives dans le monde du vaccin.

L’industrie comprend mieux les mécanismes de défefes I'organisme contre les corps étrangers, qu'ils

soient bactériens, viraux ou méme cancéreux etdest mieux a méme d'envisager des méthodes
susceptibles de provoquer ou d’amplifier ces mé&raes de défense de I'organisme.
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Ces facteurs laissent a penser que le marché demsa@hez 'homme pourrait s’élever a plus de 2Bards
de dollars US en 2012 alors qu'il s'élevait a 8,Hliands de dollars US en 2005 (source : rappoviaecines :
the world markedp publié en janvier 2007 par Kalorama, une divislorgroupe Marketresearch.com).

6.4.1.2 Perspectives de croissance des marchés cibles Sedité

Les marchés cibles de Vivalis sont d’une part lascins produits sur ceufs, qu'ils soient humains ou
vétérinaires, et d’autre part les vaccins thérageeas actuellement au stade du démarrage de I'éxtpbm
commerciale mais promis a une trés forte croissdaos la prochaine décennie.

Perspectives de croissance du marché mondial pamtg de vaccins 2005-2012 (perspectives de chiffre
d’affaires réalisé par les laboratoires pharmaceutjues en M$)

TMVA 2005- TMVA 2005-

En M$ 2005 2010 2012 2010Y 2012®
*s VACCINS HUMAINS 8738 17 409 23791 15% 15%
* VACCINS ANTI-INEECTIEUX 8722 13119 15 437 9% 8%
Dont pédiatriques 4 980 7013 7 935 7% 7%
Combinaisons 60C 1207 1 59¢ 15% 15%
DTaP & DTP 460 561 606 4% 4%
Hepatites 550 676 724 4% 4%
HIB 227 276 299 4% 4%
MMR® 44¢ 61¢ 69E 6% 6%
Pneumocoque 1525 2 240 2 446 8% %
Poliovirus 352 428 463 4% 4%
Varicelle 323 374 397 3% 3%
Autres 49t 63¢ 71C 5% 5%

Dont adultes 3741 6 106 7 502 10% 10%
Hepatites 824 131 1 56¢ 10% 10%
Grippe 170& 311 4 01: 13% 13%
Pneumocoque 415 651 782 9% 9%
Voyageurs (fievre jaune, rage, paludisme...); DT;rAsit 797 1028 1143 5% 5%
* VACCINS THERAPEUTIQUES 1€ 4 29( 8 35¢ N/A N/A
*« VACCINS VETERINAIRES* 1 300 1659 1829 5% 5%
MARCHE CIBLE DE VIVALIS* 6 736 14 538 20 628 17% 17%

Marché accessible par des vaccins pouvant étre

produits sur lignées cellulaires
Source : « Vaccines : The World Market » publigagvier 2007 par Kalorama (une division du grouperkktresearch.com)
* Estimations Société
(1) TMVA : Taux Moyen de Variation Annuelle

La Société estime que sa technologie EBx® peut gtrende produire des vaccins applicables technmigné
a environ 70% du marché actuel.

6.4.1.3 Le marché du vaccin contre la grippe

Le marché du vaccin contre la grippe mérite untemaént particulier en raison de sa taille et de ses
caractéristiques propres du fait de la mutatioruliée du virus de la grippe. La Société estime tue
technologie EBx® devrait étre particulierement pemte sur ce segment et a d'ores et déja signg tro
licences co-exclusives commerciales dans ce domaine

La grippe constitue une pathologie redoutable emeede morbidité, notamment chez les sujets fraglte
chez les personnes agées. 5 a 20% de la populatodiale souffre de la grippe chaque année (saurce
OMS). Aux Etats-Unis, a titre d'illustration, lerus de la grippe entraine chaque année I'hostalis de
plus de 200.000 personnes et est directement reaplende 36.000 décés (source : CDC 2006). Les colt
annuels engendrés par la grippe excédent 1,1 rddlige dollars US aux Etats-Unis (Source : rapport
«Vaccines : the world market publié en janvier 2007 par Kalorama, une divisido groupe
Marketresearch.com).

Une de ses caractéristiques est sa saisonnaliEumpe et aux Etats-Unis puisque plus de 80% deslea

grippe sont constatés au cours des trois seuls deodécembre, janvier et février (source : stguss de
ventes IMS Health, 2005).
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Saisonnalité de la grippe en Europe et aux -Unis :
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(Source : OMS)

Le marché des vaccins contre la grippe représehfaimilliards de dollars US en 2005 et 2,2 milgde
dollars US en 2006 (Source : Marketresearch.cof/ 2Beportlinkers), et Kalorama, une division daugre
Marketresearch.com, dans son étude précitée publiémnvier 2007, estimait qu’il devrait atteindtd®
milliards de dollars US en 2012 sous le triple edfie vieillissement de la population, d'une amélian de la
couverture vaccinale dans plusieurs pays ou elle@sidérée comme insuffisante par les autorigésahté
et d’'un accroissement des capacités de producéswakccins.

En 2006, Vivalis estime que le nombre de doses alins contre la grippe qui seront effectivement
administrées au niveau mondial devrait étre dell®ide 400 millions de doses.

Le marché du vaccin contre la grippe est domindgsagrands laboratoires pharmaceutiques commefiSano
Pasteur, Novartis et GSK. Cependant, de plus pefiteiétés se concentrent sur ce marché comme @SL q
développe exclusivement des produits dans le dandera grippe et a publiquement fait part de saésiie

de conquéte de parts de marché sur ce segment.

6.4.1.4 Le marché des vaccins recombinants anti-cancéreux

Une part significative de la croissance attenduendeché des vaccins repose sur le lancement a senage
marché, de vaccins non plus dirigés contre un enéignfectieux comme dans le cas des vaccins e
mais contre des genes que l'on retrouve en plusdgraguantité (« surexprimé ») dans les cellules
cancéreuses.

Par rapport aux vaccins anti-infectieux traditidspees vaccins sont le plus souvent non pas ptapiigues
mais thérapeutiques : ils permettent de traiterpde¢ients atteints de cancer et susceptibles diohtes prix
de remboursement sans commune mesure avec ledegrisaccins prophylactiques traditionnels.

La mise au point et le développement de ces vaesntechniquement difficile et sujet a plus d'algae le
développement d’'un vaccin traditionnel. En pratides développements de nombreux produits dévetoppé
par des sociétés comme Aphton, Biomira, Cancer@a¥, Genesys, Progenics, Therion ou Vaxgen ont di
étre stoppés, parfois pour des questions de ta@éranais le plus souvent parce que la réponse irtamen

de I'organisme provoquée par ces produits s'esEavi@suffisante pour que ces produits soientfaants.

L’évolution favorable des portefeuilles de produltss entreprises, en particulier celles ayantidatthoix du
développement des vaccins recombinants semble uedigue ce segment de marché est cependant
aujourd’hui a I'aube de son décollement commeré&alorama, une division du groupe Marketresearch.co
dans son rapport ¥accines : The world marketpublié en janvier 2007, évalue le potentiel daahé des
vaccins contre le cancer a 8,4 milliards de doll#Bsen 2012, soit plus du tiers du marché globsh@ecins
humains, alors que le marché était de 15,9 millamsollars US en 2005.
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Par vaccin recombinant, il faut entendre vaccirorstruit » autour (i) d'un géne associé a la pécdifion
d’'un type de cancer modifié en vue de lui enleveedangerosité, (ii) d'un vecteur, c'est-a-dire @higule
permettant de présenter a I'organisme le géne &dequel on souhaite le faire réagir et éventuaieniii)
d'un « booster » capable d'accroitre la défenseunitaire de I'organisme.

Les vecteurs sont, a de rares exceptions présjiess qui ont naturellement vocation a pénétrerdellules
pour les infecter, et plus particulierement trgiseis de virus : les alphavirus, les adenoviruseghins virus
de la famille des poxvirus (dont le MVAodified Vaccinia (Virus) Ankaja

Cette derniére famille de virus est importante pdivalis car parmi les quatre lignées cellulairasceptibles
d'étre licenciées a des producteurs de vaccing @ancernant ces quatres lignées cellulaires lagvaphe
précédent intitulé « Les avantages de la platefdBB&® par rapport aux autres lignées cellulaireses
lignées EBx® sont, a la connaissance de la Sodestéseules lignées sensibles a ces poxvirus.

Les poxvirus ont de nombreux avantages par ragportautres virus en tant que vecteur : ils sonhasrde
longue date (le poxvirus responsable de la vagetde premier virus contre lequel a été constmivaccin),
et ils ont, contrairement & leur principal « coment » I'adenovirus, une taille leur permettanttictiéle
vecteur d’un matériel génétique de taille impomafita une « capacité a inclure beaucoup de nehtéyi La
Société estime que les vaccins recombinants pduitpoxvirus ont des chances de jouer un réleltapt
dans le traitement du cancer et pourraient comestifyprés le marché de la grippe un relais de enoiss
important pour Vivalis.

Plus de 10 entreprises (Acambis, Bavarian Nordieov@x, Mérial, Transgéne, etc...) développent
actuellement plus de 30 candidats vaccins poxvitasSociété travaille actuellement avec plus dmditié
d’entre elles.

6.4.1.5 Le marché des vaccins vétérinaires

Le marché du vaccin vétérinaire représente en 2006hiffre d’affaires d’environ 1,5 milliards de ltors
US, avec une progression annuelle de I'ordre d@% fhar an sur la période 2003-2006 (source : imgjst

Il se répartit environ pour les deux tiers surdacination des animaux de la filiere agroalimestagt un tiers
sur le segment des animaux de compagnie. Les agheincipaux sont Merial (filiale de Merck et Sanof
Aventis), Intervet (filiale de Schering Plough)jZef Animal Health, Fort Dodge (filiale de WyetNjirbac et
CEVA.

6.4.1.6 Le potentiel commercial des lignées cellulairessd@nproduction de vaccins

Vivalis estime qu’une part significative des vascuiraux actuellement produits sur ceufs devragt @tbriquée
a moyen terme sur lignée cellulaire.

La Société considére d’'autre part, étant donnéattesde développement actuel des vaccins produitggaée
cellulaire, comme peu probable qu’un vaccin prépardignée cellulaire atteigne le marché avantl2fdns le
domaine de la médecine vétérinaire et avant 202D&6 en médecine humaine.

6.4.1.7 Le potentiel commercial d’'EBx®

La « sensibilité » (ou capacité a permettre laucaltle souches virales d'intérét) des lignées EBa®emble
pas étre, selon la Société, un facteur de natulieniter son développement. Méme si cela dépendra
naturellement de la réception des lignées EBx@&, gan les industriels que par les autorités régieanes, la
Société estime que son marché cible est constituéous les vaccins actuellement produits sur lefs ceu
embryonnés de poule.

Il comprend notamment en médecine humaine desnsdtciditionnels de large volume, comme les vaccins
contre la grippe, la rougeole ou les oreillonsfidare jaune, la variole, mais aussi des vaccingalavelle

génération de la famille des poxvirus ou des alphay actuellement en cours de développement psr de
sociétés comme Sanofi Pasteur, Novartis Vaccinggthy Schering, Transgene, Bavarian Nordic, Oxxon,

-

Virax ou Acambis, et un grand nombre de vaccinéniires.

Vivalis estime que sa technologie dispose d’unagemombre d’atouts qui devraient lui permettrgalesr un
réle significatif.
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En outre, a la connaissance de la Société, legdigmrellulaires EBx® sont, des quatre lignées leglas
actuellement susceptibles de faire l'objet de @istrde licence commerciale, les seules sensiblgs au
poxvirus (plus de 30 vaccins actuellement en déEment clinique dans le monde, principalementdssr
indications cancers et SIDA). Dans le domaine decivacontre la grippe, toujours a la connaissaredad
Société, la seule lignée cellulaire présentant clractéristiques qui puissent étre comparés ascele
'EBx®, a savoir la lignée PER.C6 de Crucell, a l@énciée de maniére exclusive a Sanofi Pasteif(8e
parts de marché) et n'est donc plus actuellemeargsaible aux autres sociétés actives dans le demain

6.4.2 Le marché de I'expression de protéines recombinarge
Le marché des protéines recombinantes et des aneononoclonaux

Le marché, en santé humaine, des protéines thdigques recombinantes en 2006 s’est élevé a 4%naifli
de dollars US, dont 18 milliards pour le marché deticorps monoclonaux (sources : France Biotéch e
industrie).

Certains analystes s’attendent a un quasi doublechermarché d’ici 2010, qui s'approcherait des 100
milliards de dollars US (sources : LEEM et Arthurllitle).

Le pipeline des sociétés de biotechnologie dandolmaine est important puisque I'on parle de 2.189
molécules (protéines recombinantes et anticorpsosionaux) en développement clinique et 3.588 en
développement pré-clinique pour 284 actuellememmercialisées sur le marché aux Etats-Unis et 2176 e
Europe. Des détails par phase de développemenaretlasse thérapeutique sont donnés dans les deux
tableaux ci-dessous.

Protéines thérapeutiques commercialisées ou en

développement a fin 2006

Produits commercialisés 306 5,0 %
Produits en phase d'enregistrement 78 1,3%
Produits en phase llI 312 5,1%
Produits en phase Il 850 14,0 %
Produits en phase | (ou de 1ére administration) 949 15,6 %
Produits en phase de recherche pré-clinique 3.588 9,0%
TOTAL 6.083 100,0 %

Source : 2006 Biopharm insights datenfv.biopharminsights.cojn
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Nombre de Protéines Thérapeutiques commercialisées en développement par stade de développement rdication :

Total Commercialisées En phase Recherche Recherche
d'approbation clinique pré-clinique
(RINID

Cancer 1.882 52 146 760 924
Maladies infectieuses 1.106 106 82 305 613
Divers 542 2 3 30 507
Systeme Nerveux Central 384 9 14 93 268
Pathologies immunes 368 7 22 95 244
Sida 323 2 4 100 217
Produits de diagnostic et d'imagerie 277 12 3 35 7 22
Cardiovasculaire 213 13 26 55 119
Pathologies musculaires et du 203 40 20 61 82
squelette
Hématologie 162 17 15 55 75
Pathologies hormonales 156 13 17 50 76
Pathologies respiratoires 134 4 10 49 71
Gastrointestinal 129 9 17 44 59
Dermatologie 84 9 3 43 29
Douleur 51 4 3 5 39
Geénito-urinaire 37 5 3 12 17
Otorhinolaryngologie 32 2 2 7 21
TOTAL 6.083 306 390 1.799 3.588

Source : 2006 Biopharm insights datenfv.biopharminsights.cojn
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Perspectives de croissance du marché mondial desopgines thérapeutiques 2005-2012 (perspectives de
chiffre d'affaires réalisé par les laboratoires phamaceutiques en M$)
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(Source : Biopharm Insight, France Biotech, LEENth&Ir D. Little)

Le marché des protéines thérapeuthiques représente milliards de dollars US en 2006, dont 18iands
sont représentés par les anticorps monoclonauXs &8s 5.400 protéines thérapeutiques actuellement a
stade d’essais pré-cliniques ou cliniques ont jpthle les cancers.

Le marché potentiel de la technologie EBx® en tante systéme d’expression alternatif

Le marché des protéines recombinantes est cagcigar une domination de la lignée cellulaire Chie
d’exploitation dans sa version de base, et un débpeEnétration du marché par la lignée celluRER.C6.

Vivalis ne vise pas a concurrencer la lignée CHQr pa production de protéines recombinantes, &anhé
les productivités significatives et la forte recaissance réglementaire de cette lignée cellulaisee de plus
de 20 ans d’exploitation par de nombreuses sodéliés Genentech et Amgen.

Vivalis entend se focaliser sur le segment desarmis monoclonaux destinés aux traitements antécang
(environ 30% des protéines commercialisées ou erlaigpement). Ces anticorps exercent principalement
leur activité anti-cancéreuse au moyen d'une @aatytotoxique appelée ADCC, dans laquelle lesutasl
lymphocytaires «tueuses » du systéme immunitaire pdtient reconnaissent les cellules cancéreuses
recouvertes d’anticorps spécifiques et les détntige ce propos, la plateforme EBx® pourrait prése un
avantage compétitif pour la production d'anticompsnoclonaux, a savoir, des anticorps présentanpluse
forte activité ADCC. En effet, il est connu quedgualité » de la glycosylation des anticorps affdactivité
ADCC ; il est en outre démontré que les anticomgslpits dans des cellules de poule sont plus cyimuies

que les anticorps produits dans des cellules CHOmmadifiées. En conséquence, des anticorps prodaits

les cellules EBx® pourraient étre plus actifs gae mémes anticorps produits dans les cellules CHO
standard.

Compte-tenu de l'importance du marché des anticarfiscancéreux, des sociétés telles Kyowa-Hakko
(Japon) et Glycart (acquise par Roche en 2005), damuis développé des cellules CHO modifiées
génétiguement pour conférer aux anticorps prodlatss ces cellules une meilleure qualité de glyetisyi
afin d'augmenter l'activitt ADCC de ceux-ci. Ceauvalles cellules CHO génétiguement modifiées font
I'objet d'une protection par brevets et ne soncduas libres d'exploitation. Les cellules EBx® oatspas,
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guant a elles, génétiguement modifiées et ainsombent pas sous le coup de la propriété intekdietules
sociétés Kyowa-Hakko et Glycart.

Vivalis n’est pas a ce stade en situation d’expriomge opinion sur le pourcentage du marché quinadu
moyen ou long terme étre fabriqué sur des lignébslaires et sur EBx® en particulier.

Vivalis considére qu’'un minimum d’une a deux annéedravaux complémentaires seront nécessaires avan
de pouvoir espérer signer une licence commerciahes ée domaine des anticorps cytotoxiques et caréirp

de ce stade, un minimum de cing a six années demaw clinique et de travail réglementaire seront
nécessaires pour qu’un produit ayant fait I'objeiné licence commerciale et donnant droibgaltiespuisse
atteindre le marché. Le développement de tels [iio@st sujet a de nombreux aléas se traduisantlgsar
taux d'échec de développement significatifs.

6.4.3 Le marché des thérapies antivirales

Le marché actuel des molécules antivirales estOdmifliards de dollars US (source : statistiquesveetes
IMS Health, 2005). Vivalis entend se focaliser denfutur proche sur le marché de I'hépatite C.n@eché
s’élevait a trois milliards de dollars US en 20@6,il pourrait étre multiplié par quatre en 2015uie :
PharmDD). Les sociétés actives dans le secteur myment Idenix, Achillion, Vertex, ou Biota qui otéja
licencié certaines de leurs molécules HCVespectivement a Novartis, Gilead, Johnson & Sohnou
Boehringer.

Vivalis n'entend pas aujourd’hui aller jusqu’a lanemercialisation de produits, mais a pour ambitilen
licencier ses molécules au stade des études migtais ou des études cliniques précoces, en cantiepe
paiements & la signature |yp front»), de paiements d'étapesridestones») et de pourcentage sur les ventes
futures de produits (koyalties»).

Son portefeuille de produits est encore trés peguisque aucun des composés identifiés par ls baia
plateforme 3D-Screen n'a encore été optimisé eesgiera encore au moins deux années pour pouvoir
devenir candidat & un accord de partenariat subédsss comparables a celles observées sur ce marché
cours des cing derniéres années et reprises daatddau joint ci-dessous.

La demande de l'industrie pour des produits effisaet non toxiques dans des domaines comme celui de
I'hépatite C, qui a fait I'objet des premiers traxade Vivalis, est cependant forte et I'on obsedes
transactions dans ce domaine plus précoces quelalphspart des autres domaines thérapeutiquesrédas
base de termes plus avantageux a la société derchehet développement que ce qui peut étre obsang
d’autres domaines thérapeutiques.
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Structure des transactions et accords de licenceaénts dans le domaine de la virologie :

Date Concédant | Licencié Classe de Statut Structure de la transaction (1)
produit
2004 | Achillion Gilead HCV protease Phase | Upfront et milestones: 100m$ + royalties
inhibitor
2004 | ViroPharma | Schering VP1RSV | Phasel Upfront 10m$, autres €léments non
inhibitor communiqués
2005 | Japan Gilead HIV protease | Phase | Upfront 15m$, milestones 90m$ + royalties
Tobacco inhibitor
2005 | Arrow Novartis | RSV inhibitorl Phase | Upfrortina$, milestones 217m$ +
royalties
2006 | Vertex J&J HCV proteasgPhase I Upfront 165m$, milestones 380m$ +
inhibitor royalties autour de 15%
2006 | Genelabs Novartisy HCV Recherche | Upfront 12.5m$, milestones 175m$ +
Polymerase royalties
inhibitor
2006 | PTV Shering- | HCV IRES Recherche | Upfront 12m$, milestones 200m$ +
Therapeutics| Plough inhibitors royalties
2006 | Biota Boehring| HCV Recherche | Upfront et milestones: 102m$ + royalties
er Polymerase
inhibitor
2006 | InterMune Roche Protease Recherdhe  Upfron$gaitestones 470m$ +
royalties
2006 | Enanta Abbott Protease Recherche  Upfront 57 m$estissement en capital @
hauteur de 250m$ correspondant aux
milestones pour le premier produit,
pourcentage de royalties a deux chiffres
2008 | Tacere Pfizer RNAI Recherche| Upfront confidentiel, finantent de la
Therapeutics R&D jusqu’a 145 m$, royalties
2008 | Metabasis Roche Polymerase Recherche  Upfteritdm$ jusqu’a 193 m$ en
milestones, royalties
2008 | XTL- Presidio | NS5A Recherche| Upfront de 4m$ jusqu’a 104 m$ en
Biopharm Pharma milestones, royalties

(1) Les chiffres cités en ce qui concerne les nuless représentent le montant total susceptibleaed’@
encaissé par la société concédante si toutesdpestie développement sont passées avec succes

Source : Biocentury
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6.5 CLIENTS ET PARTENAIRES PRINCIPAUX DE VIVALIS
6.5.1 Clients et partenaires

Vivalis compte a ce jour 16 contrats de licence cmmtiale et une dizaine de licences de recherche.
L'approche, pour les licences des lignées EBx®pestritairement non-exclusive, ce qui réduit Isque de
dépendance vis-a-vis d’un client ou d’'un produit fgporter au paragraphe 4.1 du présent document).

Licences de recherche

Vivalis a signé a ce jour une dizaine de licencesatherche aussi bien en vaccins humains quengacci
vétérinaires ou pour la production de protéinesani a permettre aux industriels clients d'évakremterne
les cellules EBx® et de mener de premiers essalaldeatoire sur le candidat médicament qu’ils satamt
développer.

Parmi cette dizaine de licenciés de Vivalis figuren

0 Bavarian Nordic

o0 Kyoto Biken

o0 Merial

o0 Novavax

0 Sanofi-Aventis

0 Intervet-Schering Plough
Licences commerciales

Vivalis a accordé a ce jour seize licences ou séléelicences commerciales a des grands groupésrdaine
du vaccin humain ou du vaccin vétérinaire.

Trois accords co-exclusifs ont été signés en 2087sde domaine de la grippe avec GlaxoSmithkline,
Nobilon (société du Groupe Merck) et CSL. GSK, GSINobilon étant trois acteurs importants ou aykast
ambitions marquées sur le marché du vaccin coatgrippe, qui est actuellement le principal segnunt
marché dans le domaine des vaccins, la signatumesleontrats représente une étape importante ldans
développement de la Société. Aucun des vaccinpgrgéveloppé dans le cadre de ces trois licences ne
devrait atteindre le marché avant 2012 au pluseibtl n’existe aucune certitude que les dévelopg@m
soient menés jusqu’a leur terme.

Vivalis a conclu un accord de licence exclusif alecsociété américaine SAFC Biosciences, membre du
groupe Sigma-Aldrich, un des leaders mondiaux di#igur de cultures industriels. Cet accord concerne
I'optimisation et la commercialisation de milieue dulture, de recherche et de production, spéeifitant
adaptés aux cellules EBx®.

Parmi les groupes pharmaceutiques ayant initiéantepariat avec Vivalis figurent Sanofi Pasteurrpdeux
licences distinctes qui concernent notamment le ailoendu SIDA et le domaine du cancer (canary
poxvirus).

Dans le domaine humain, Vivalis a également sigrglidences commerciales avec Geovax, Kaketsuken et
Innate Pharma. Les licences commerciales avec Geddanate Pharma comprennent également des accord
de développement respectivement d’'un vaccin cdaetB&DA et d’'un anticorps. Ces programmes ont lecu
soutien d’OSEO sous forme de subvention et d’avanemboursables au travers de son programme ISI.

Dans le domaine vétérinaire, Vivalis a accordé lioence a Merial qui concerne plusieurs vaccins sur
canarypox virus et fowlpox virus en médecine vét@re. Vivalis a également conclu des licences &a@t
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Dodge (groupe Wyeth), Intervet (Groupe Merck), Kak&en, Virbac et une autre société dont le nonpa&a
été divulgué (levée d’option pour une licence comuiade).

Clients de I'activité de « contract manufacturing »

Vivalis fabrique en sous-traitance des banqudslagks et des lots pré-cliniques ou cliniquesudgoit
2006, date a laquelle ses installations ont été&émgr par I'’Agence Francaise de Sécurité Sanitase d
Produits de Santé (AFSSAPS). La Société complés sbn offre de services. Vivalis a fabriqué dasdues
cellulaires en 2008 et 2009 suivant les Bonnesiques de Fabrication pour des clients et pour sssibs
propres et a produit ses premiers lots. Le rest@adivité a été consacrée a la mise au pointesédés ;

Autres Partenariats

Vivalis a établi une relation commerciale privilégi avec la société Clean Cells (Nantes, France), un
opérateur de forte notoriété en Europe dans le admndes tests biologiques concernant la sécuritiasie
des produits biologiques.

Vivalis a par ailleurs noué un partenariat avesdeiété Idealp Pharma, spécialisée dans la synthéseque
et la chimie médicinale, I'objet de cette collatimma étant d’optimiser les candidats médicaments- an
hépatite C découverts par I'exploitation de lagflatme 3D-Screen.

6.5.2 Zones géographiques d’activité de Vivalis

Vivalis entend collaborer avec des industrielsalpharmacie aussi bien en Europe et aux Etats-guien

Asie. Ses clients et partenaires actuels sontteféanoent répartis sur 'ensemble de la planéte etiveau de
spécialisation du métier de Vivalis comme le normesgreint de groupes actifs dans les domainegédénde
Vivalis rendent la question de la distribution darohé et des revenus de la Société par zone génguap
peu pertinente.

Vivalis considere étre d’'ores et déja en relatiommerciale ou en phase de discussion active avelapert
des acteurs significatifs dans le monde du vacgtig d’ores et déja signé des partenariats danestdes
parties du monde. Dans le domaine des protéineaphétiques, I'effort de prospection commercialété
initié fin 2009.

6.6 EVENEMENTS EXCEPTIONNELS

Il nexiste actuellement aucun fait exceptionnescaptible d’avoir ou ayant eu dans un passé raoaat
incidence significative sur I'activité de la Soéét

6.7 ASSURANCES

La Société a mis en place une politique de couredas principaux risques assurables avec des nismta
garantie qu’elle estime compatibles avec la natlerson activité. Le montant des charges constai¢ditre

de I'ensemble des polices d'assurances s’élevHitZ10 euros pour I'exercice clos le 31 décemb@92§ a
85.345,21 euros pour I'exercice clos le 31 décerbfs8. Cette économie substantielle a été réadisiée un
appel d'offre lancé par le Groupe Grimaud pour danverture de I'ensemble de ses filiales comprenant
Vivalis. Cet appel d'offre & aboutit a des tarifgrsficativement plus bas avec une couverture é&jaite ou
meilleure suivants les domaines. En I'absence d&imistralité directe ou d'indicateurs de sinistiadans son
secteur d'activité, la Société n’est pas en mederdéterminer le taux de couverture des risquagseptés
par ses assurances, notamment en matiére de rabpiv@givile.
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Tableau récapitulatif des assurances souscritels (Buciété :

1%

1%

Risques couverts Assureur Expiration Montant des ganties Franchise par sinistre
Responsabilité civile | ZURICH Un an avec | 10.000.000 euros par Avant livraison
entreprise tacite sinistre pour la - Néant pour les

reconduction | responsabilité civile dommages corporels
et préavis de | avant livraison (sauf faute inexcusable
deux mois 10.000€, dommages
matériels et immatériels
minimum : 10.000€,
maximum : 100.000€)
30.000.000 euros par Apreés livraison
année d'assurance apres -25 000 euros par sinistr
livraison pour les dommages
corporels, matériels et
immatériels consécutifs
confondus
-10.000 euros par sinistr
pour les dommages
immatériels non
consécultifs,
Multirisques AXA Un an avec Incendie et risques Incendie : 788€
Entreprises tacite annexes : 6.250.000€ | Tempeéte : 10% avec un
(Incendie et risques reconduction | pour le batiment etles | minimum de 1.578€
annexes) et préavis de | équipements Dégts des eaux et gel :
i deux mois | sypports d'information : '
pour le site de « La PP *| 1.578 euros
Chauviniére » a 1.113.174¢€
Saint-Herblain Bris de machine :
2.100.000€
Vol : 250.000 euros Vol : 10% de
'indemnité avec un
minimum de 784 euros
Perte d’exploitation : 3 jours ouvrés
néant mais frais de
reprise d’activité
577.393€
Multirisques AXA Un an avec Incendie : 763.000 euro§  Incendie : 0,30 fois
Entreprises tacite l'indice FFB*
(Incendie et risques reconduction Crédit Franchise :
annexes) et preavis de abandon de la franchise
deux mois

pour le site « Bio-
Ouest » (laboratoire)
a Saint-Herblain

dans I'absence de
survenance d’un sinistre
pendant 24 mois

Vol :104.621 euros

Vol : 0,30 fois l'indice
FFB*

Crédit Franchise :
abandon de la franchise
dans I'absence de
survenance d’un sinistre
pendant 24 mois
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Bris de machines :
25.936 euros

Bris de machines: 0,30
fois l'indice FFB*

Crédit Franchise :
abandon de la franchise
dans I'absence de
survenance d’un sinistre
pendant 24 mois

Perte d’exploitation :
néant

Perte d’exploitation:
néant

Multirisques AXA Un an avec Matériel et mobilier : Incendie : néant
Entreprises tacite _ 200.000€ Tempéte 10% avec un
(Incendie et risques recor]duptlgn minimum de 1.562€
annexes) gtefj;e;\giss € Bris de machine : 230€
pour le site « Bio- Ordinateur portable :
Ou_est » (burfeaux) a 380€
Saint-Herblain
Multirisques AXA Un an avec Incendie : illimité (pour | Incendie : 0,30 fois
Entreprises tacite les locaux) et 500.000 | Iindice FFB*
(Incendie et risques reconduction | euros (pour le contenu) | credit Franchise
annexes) et préavis de abandon de la franchise
pour le site du deux mois dans I'absence de
« Chéne Lassé » 2 survenance d’un sinistre
Saint-Herblain pendant 24 mois
Vol : 109.262 euros Vol : 0,30 fois l'indice
FFB *
Crédit Franchise :
abandon de la franchise
dans I'absence de
survenance d’un sinistre
pendant 24 mois
Bris de machines : Bris de machines : 0,30
garantie si co(t unitaire | fois 'indice FFB*
supérieur a 829 euros e} cradit Franchise -
dans I'absence de
survenance d’'un sinistre
pendant 24 mois
Perte d’exploitation : Perte d’exploitation :
54.631 euros 0,30 fois l'indice FFB*
Crédit Franchise :
abandon de la franchise
dans I'absence de
survenance d'un sinistre
pendant 24 mois
Responsabilité civile | LIBERTY Un anavec | 10.000.000 euros par Néant sauf pour les
des dirigeants MUTUAL tacite année et par sinistre USA : 50.000%
sociaux INSURANCE | reconduction
EUROPE et préavis
LTD d’'un mois
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Dommages ouvrage Groupama 10 ans a | Codt définitif de la Néant
compter de la| construction

réception de "Garantie bon Néant
la _ fonctionnement des
construction | gjements d’équipements
et dommages
immatériels : 10 % du
codt définitif de la
construction

* Indice de la Fédération Francaise du Batiment

A I'exception de la multirisques du site du « Ché&assé », ces polices ne couvrent pas les évessysdirtes
d'exploitation de la Société. La Société estimelguapport colt/bénéfice d'une couverture conee pertes
d’exploitation a ce stade de développement nefigigias la souscription d'une telle couverture. pekces
garantissent le matériel biologique de la Sociététravers de la garantie « matériel en installation
frigorifiques ». De plus, la Société a contractéaun tiers pour le stockage en double du matiadbgique
de valeur de Vivalis.

A ce jour la Société ne conduit pas d'essais dlieget n'a donc pas souscrit de police d’assurancia
matiére. La Société envisage, le cas échéant, wlgicea responsabilité du fait des essais cliniqoar des
contrats spécifiques rattachés a la police « resginlité civile ». La tarification et les montargarantis de
cette assurance dépendront de la réglementatiatelapplicable au centre d'investigation clinigoacerné,
comme c’est le cas par exemple pour la France oGode de la santé publique prévoit une obligation
d’assurance des promoteurs d’essais cliniques quesies conditions de cette assurance. Le mogtabal
des primes et des garanties souscrites pour lasependra aussi du nombre d'essais, de leuishtamn et

du nombre prévisionnel de patients a inclure dassai.

La Société ne peut garantir qu'elle sera toujoursresure de conserver, et le cas échéant d’obubesr,
couvertures d’assurance similaires & un colt aabéptce qui pourrait la conduire a accepter désgm
d’'assurance plus onéreuses et a assumer un niee@qgde plus élevé. Ceci en particulier au fuk etesure
gu’elle développera son activité, notamment darsatire de l'activité de bio-production. L'occurrend’un

ou de plusieurs sinistres importants, méme s'imeét couverts par ses polices d'assurance, pburrai
sérieusement affecter son activité et sa situdfiimemnciére compte tenu de linterruption de sesviaés
pouvant résulter d'un tel sinistre, des délais dmboursement par les compagnies d'assurance, des
dépassements de plafonds de garantie dans leggelienfin en raison du renchérissement des piuies
s'en suivrait.

Compte tenu des perspectives de la Société, telsiéerites au chapitre 6 du présent document éecréde,

la Société anticipe que le montant de ses primassdrances continuera de croitre tout en restant pe
significatif au regard du montant de ses dépensescherche et développement, de ses pertes amattle

la valeur de ses actifs.

6.8 ELEMENTS SUR LESQUELS SONT FONDEES LES DECLARATIONS CONCERNANT LA POSITION
CONCURRENTIELLE

Dans le cadre du présent chapitre, la Société afgmiyée sur 'ensemble des informations et cstgréelle
juge les plus a méme de caractériser le secteatidté sur lequel elle intervient, son évolutioh son
environnement concurrentiel. L’ensemble des indiget et études mis en avant dans la présente rsétdige
en conséquence I'analyse telle qu’elle a été coadiappréhendée par la Société.
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7 ORGANIGRAMME
A la date d’enregistrement de ce prospectus, |#28pa une filiale détenue a 100% : Humalys SAS.

La Société est une filiale du Groupe Grimaud Lab@e, société détenue directement et indirecteraent
81% par la famille Grimaud et a 19% par des actoes financiers.

GROUPE GRIMAUD LA CORBIERE SA etored
100% FAMILLES GRIMAUD
16180 ACTIONS GLC SUPPLEMENTAIRES 55540 ACTIONS
POSSIBLES POUR 6 O (3’ 70,58% FINANCIERE GRAND CHAMP SAS
FINANCIERS DETENTEURS DE VMC
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GRIMAUD ITALIA SRL 1991
GRIMAUD VIETNAM 2009

GRIMAUD FRERES SELECTION SAS 1989

l GRIMAUD (PUTIAN) BREEDING FARM CO LTD 2000
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SAS FRANCE FOOD ALLIANCE 2007
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3 | [1oo% 100% [0,37% R GENETICS LLC 2008
8

HUBBARD DO I
BRASIL
2006 %

NG
INTERNATIONAL.
LC 2008

AVICOMPOST 2005
HUBBARD UK 2007
HUBBARD POLKSA 2005
LTD (CHINE) 2005

HUBBARD ASIA CO LTD 2005
NINGYANG ? CHINE 2005

uEly

HUBBARD HOLDING (Thailand) CO LTD 2005
TANGYIN HUBBARD POULTRY BREEDINGCO

YANXIN HUIMIN GRIMAUD POULTRY Co Ltd

GENTEC NV 2008

NEWSHAM DO BRASIL LTDA 2008
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Ce tableau comprend uniquement les sociétés classées en compte 26 « fitres de participation » d'aprés les normes comptables Frangaises.
(1) 200 000 ORA émises par GLC et souscrites permettent & 5 organismes financiers détenteurs de VMC de GLC de détenir a terme 25 % de PGDC.
@

(3) OSA et BSA : GLC (au 19.12.2008) 2 664 OSA / 55 540 actions ; Vivalis (au 31.12.2008) 623 800 OSA + 174 700 BSA / 14 613 031 actions ; Filavie (au 21.12.2009) 342 OSA /7 219 actions.

63/268



8 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

La Société est propriétaire de tous les actifstdlladions et équipements) nécessaires a la pderdai son
activité, a I'exception des locaux loués mentionriédessous.

Le siége social de la Société est situé a La Carbid9450 Roussay, soit au siége du Groupe Grireud
vertu d'un acte de mise a disposition a titre gragi La Société ne conduit plus aucune activitéetiec
adresse.

La Société conduit son activité sur trois siteasteitués a proximité les uns des autres, surterm-santé a
proximité du CHU Nord de Nantes, dans la banliee®dntes a Saint-Herblain. 1l s’agit de locaux agesde
laboratoires et de bureaux.

Site de la Chauviniére

Vivalis est propriétaire de son principal laboretai’'une surface de 1.470 m?, situé 6, rue AlaimBard a
Saint-Herblain et qui regroupe les activités deriaion de lots cliniques de vaccins et de pra&sgien
conditions BPF (équivalent GMP), de contréle géalitassurance qualité et de recherche et développue
Ce site accueille également les services admitifstrde Vivalis. Bien que se trouvant dans le méme
batiment, les différentes zones sont isolées etréép les unes des autres. La conception et lasitism des
locaux a été réalisée pour la manipulation de ptedhiiologiques de classe Il. Un systéme de proeida été
mis en place pour éviter toute contamination ceisé

Par ailleurs, en aolt 2006, 'AFSSAPS a délivré rpoa batiment I'agrément lui permettant d'étre
établissement pharmaceutique. Ainsi, Vivalis a tbaisation de produire des médicaments destinés a
I'expérimentation chez 'homme pour les essaisiglias de phases | a lll des produits de recherddicale
(Investigational Medicinal ProductsIMP). Vivalis ne réalise pas, a ce jour, d’étsidéexpérimentation chez
'lhomme.

Vivalis travaille sur ce site selon les normes ¢aises et européennes.

Vivalis a le projet de rédiger un DMB(ug Master Filg décrivant le site de la Chauviniere et ses proxEsl
de fonctionnement, et ce conformément aux normesiaaines, afin de permettre a ses clients de dgpel

et de commercialiser des produits pour lesquelsedsais cliniques auront été réalisés sur le séfiaain
avec des lots cliniques de vaccins ou de protgineduits sur le site de la Chauviniére. A ce jMivalis n'a
pas produit de lots de vaccins ou de protéines rdegte utilisés pour des essais cliniques surole s
américain. Le DMF devra étre finalisé au jour dpd@iéd’'une demande, par un de ses clients, d’unmagmé
(IND) auprés de l&ood and Drug AdministratioFDA) qui est I'autorité réglementaire américaipeur un
vaccin ou une protéine pour lesquels les lotsalies auront été produits sur le site de la Chagréni

Sur le site de La Chauviniére, Vivalis a commerédnstruction d’un deuxiéme batiment de 3.30Gui
regroupera toutes les équipes de Recherche etdppeazhent de la Société aujourd’hui réparties susies

du Chéne Lassé et de Bio-Ouest (voir ci-dessousicetieillera également les services administralifs
Vivalis. L'emménagement dans ce nouveau batimenilasifié pour les mois de mai et juin 2010.

Site du Chéne Lassé

La Société a pris a bail des locaux d’'une surfaeeviton 440 m2 sur un terrain d’environ 1.660 rtéés 9,
rue du Chéne Lassé a Saint-Herblain. Vivalis ystaillé un laboratoire de recherche.

Ce site est dédié a l'activité de recherche ddgsetolécules contre les pathologies virales vigdteforme
3D-Screen, ainsi qu'a l'activité de recherche eteltippement relative a I'optimisation des procesdes
production des protéines recombinantes sur lafplate EBx®.

La Société quittera ce site en juin 2010.
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Site Bio-Ouest

Vivalis est également sous-locataire d’un locatage de laboratoire d'une superficie d’environ A23sur le
site « Bio-Ouest », situé rue du Moulin de la Reliése a Saint-Herblain. La Société quittera ce sit mai
2010.

Ce laboratoire est destiné au développement dédiynellulaires EBx® ainsi qu’a I'établissementldmées
cellulaires stables EBx® et CHO pour la productienprotéines recombinantes.

Depuis le £ mars 2009, au regard de I'acroissement de sestiéffet dans I'attente de la construction de son

nouveau laboratoire, la Société sous-loue égaledenbureaux pour environ 200sar le site Bio Ouest et
ce afin d’héberger des services administratifeeapitre 5.2.3 du présent document).
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9 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Les lecteurs sont invités a lire la présente aratigsla situation financiére et des résultats dehdi pour les
exercices 2008 et 2009 avec les états financiersadgociété, les notes annexées aux états financier
mentionnés au chapitre 20 « Informations finansi@encernant le patrimoine, la situation financiérdes
résultats de I'émetteur » et toute autre infornmafioanciére figurant dans le présent documentéfierence.
Les informations relatives aux performances, adadrerie, aux capitaux propres futurs de la Sé@étoute
autre information financiére autre que les infoliore financiéres historiques figurant dans la prtse
section doivent étre considérées comme des déolesaprospectives. La pertinence de ces déclasation
prospectives dépend de faits et de circonstances ldosurvenance ou la réalisation est incertaine e
notamment de facteurs de risques qui sont pluseanggit détaillés au chapitre 4 « Facteurs de Risquies
présent document de référence. La situation fimmacet les résultats de la Société pourraient &me,
conséquence, sensiblement différents de ceux iddiqu suggérés dans le présent chapitre.

9.1 PRESENTATION GENERALE

Créée en 1999 par le Groupe Grimaud, numéro dewndimlode la sélection génétique aviaire qui emploie
1.450 personnes a travers le monde, Vivalis estamuiété spécialisée dans le domaine des pathslogie
virales. Vivalis propose en particulier aux groupbsrmaceutiques une nouvelle technologie de ptimfuc

de vaccins et de protéines thérapeutiques recomtiesiala Société développe également des molécules
antivirales en propre, et de nouveaux vaccins @t@aps pour le compte de tiers. La Société a mbte
'agrément de I'Agence Francaise de Sécurité Samitdes Produits de Santé (AFSSAPS) pour étre
établissement pharmaceutique.

Jusqu'a début 2010, le savoir-faire et la propriétéllectuelle de Vivalis ont principalement étépbités
dans trois domaines :

0] Le développement et la fabrication de vaccins. Nsvapropose des licences de recherche et des
licences commerciales de ses lignées cellulaireBr@mnaires soucheEBx® & des sociétés de
biotechnologie et & I'industrie pharmaceutique gauyroduction de vaccins viraux.

(i)  La mise au point de systémes de production de ipestéecombinantes et d’anticorps monoclonaux.
Vivalis licencie a des entreprises de biotechn@ogt de la pharmacie ses lignées cellulaires
embryonnaires souch&8Bx® pour la production de protéines.

(i)  La construction d’'un portefeuille de produits piriépaires dans les vaccins, les anticorps et les
molécules anti-virales (Hepatite C).

Les principaux évenements significatifs survenus@us de I'année 2009 ont été la signature deu9eites
licences EBY, dont 4 licences commerciales et une sous-licence.

Depuis sa création en 1999, l'activité et les rexede la Société sont principalement liés a laaige de
quelques accords de licence importants, dont osrtant généré le paiementugfront et de milestones
significatifs, mais pas deyalties Les revenus de la Société sont donc irréguliensedannée sur l'autre. Si

les clients de la Société réussissent a commeseiaties produits utilisant une licence de la Séciées
contrats donneront lieurayaltieset le chiffre d’affaires devrait étre moins souraises variations annuelles
importantes. Il est habituel que des sociétés dediinologies percoivent des revenus irrégulierpeet
significatifs durant la phase de mise au point d'technologie ou d’'un médicament ; puis vient uéeogle
durant laquelle la Société, si son produit ou shrielogie sont un succes, percoit degltiesdurant la durée

de vie du produit pharmaceutique ou de la techneloges revenus pouvant représenter des montants
beaucoup plus importants que iggrontet milestones

Les comptes sociaux historiques de la Société é&milis conformément aux regles francaises suilemt
prescriptions du réglement 99-03 du Comité de Iglétdentation Comptable relatif au plan comptable
général 1999. Les conventions générales ont étégapps, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base (continuitplitation, permanence des méthodes d'un exeice
'autre et indépendance des exercices) et confoeménaux régles générales d'établissement et de
présentation des comptes annuels. La méthode daerbtnue pour I'évaluation des éléments inscrits e
comptabilité est la méthode du codt historique.

66/268



Conformément a l'option offerte par le Plan Comjf#alzénéral, les frais de développement sont
comptabilisés a I'actif dés lors que les criténgigants sont simultanément remplis :

o0 la faisabilité technique nécessaire a I'achéverdertimmobilisation incorporelle en vue de sa mise
en service ou de sa vente ;

o l'intention d’achever 'immobilisation incorporellet de I'utiliser ou de la vendre ;
0 la capacité a utiliser ou a vendre 'immobilisationorporelle ;
o lafacon dont 'immobilisation incorporelle généaeates avantages économiques futurs probables ;

o la disponibilité de ressources (techniques, firenes et autres) appropriées pour achever le
développement et utiliser ou vendre 'immobilisatiacorporelle ;

0 la capacité a évaluer de facon fiable les dépeatigbuables a I'immobilisation incorporelle au
cours de son développement.

Des lors que I'ensemble de ces conditions n'estr@ampli, les frais de développement sont compisislien
charges. Lorsqu’un projet pour lesquels les co@tsdéveloppement ont été inscrits a I'actif du bitan
répond plus a I'un des critéres définis précédenyiewtif est annulé.

Les frais de développement enregistrés a l'actihm@nnent le colt du personnel (salaires et charges
sociales) affecté aux projets de développementcdét des matiéres premiéres et des services, et
I'amortissement des immobilisations.

Lorsque les frais de développement sont portéacifl I'amortissement économique commence au début
I'exploitation commerciale des produits issus de t&vaux de développement. En conformité avec la
doctrine de I'administration fiscale, la Sociétéhsmte des amortissements dérogatoires dés I'simemient
des actifs et calculés selon le mode linéaire sug ans. Au cours du premier semestre 2009, laésba
procédé a une revue de la durée d'utilité des fdaisdéveloppement; compte tenu (i) du succes de la
commercialisation de la technologie EBx, avec ldtiplication des contrats de licences dans le domaie

la production de protéines et de vaccins, sur deses longues, (i) du franchissement de nouveéiiapes
techniques de la technologie EBX, auprés des arésn permettant a la société VIVALIS de factuder
nouveaux jalons plus significatifs et (iii) du dépdu dossier réglementaire (BMF) auprés de la FDA
américaine, qui concrétise la caractérisation gulification de la lignée EB66, et qui proteg@tapriété de
cette technologie, la société a décidé d’amortirl€uans les frais de développement a partir dyaesier
2009, contre 5 ans auparavant. L'impact de chaegésur les comptes 2009 est de 576 K€. Ce changeme
d’estimation ne concerne que les frais de dévelmepe relatifs a la technologie EBX, les colts i&at la
plateforme 3D Screen demeurant amortis sur 5 ans.

9.2 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES COMPTES SOC IAUX AU 31 DECEMBRE 2009ET AU 31
DECEMBRE 2008

Produits d’exploitation

Eléments du compte de résultat (en milliers d’eurgs Exercice 2009 Exercice 2008
Chiffre d’'affaires, net 735 2 499
Production immobilisée 307 2125
Subventions d’exploitation 2119 652
Reprises sur amortissements et provisions, trarddecharges 326 694
Autres produits 3989 2 946
Total des produits d’exploitation 7476 8916
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Les produits d’exploitation se sont élevés au 3deddre 2009 a 7.476 K€ contre 8.916 K€ un an fdys t
soit une diminution de 16%, du fait d’une forte diotion du chiffre d'affaires lié a la fin d'un ctmat de
prestation de service pour un de nos clients ¢ geoduction immobilisée. A I'opposé, les produstsus des
licences de la technologie EB%6nt été en forte croissance (+35%) reflétant las@velles licences signées
en 2009 et I'atteinte de jalons de succes danéveldppement de programmes pour plusieurs de @il

Au cours des exercices 2008 et 2009, la Socié#chné ses compétences et son savoir faire en rmate
cellules souches et de pathologies virales auteutedix activités :

0 I'exploitation commerciale de lignées cellulairagaires EBx® pour la production de vaccins et de
protéines a travers la vente de licences, la gais de prestations de recherche (incluant notathme
la mise a disposition de matériel biologique afitesde tests et les travaux effectués pour le demp
de clients, tels que la mise au point de procédégsrdduction de vaccins sur ses lignées cellulnires
et la mise au point et la livraison de lots de phasré-clinique et clinique | et Il de vaccins et d
protéines. La cession de licences permet a Vid®ipercevoir des upfront, des milestones lors du
franchissement de certaines étapes, et des reyalties éléments sont enregistrés dans la rubrique
Autres Produits du compte de résultat. Les prodésultant des différentes prestations sont
enregistrés en chiffre d'affaires ;

o la découverte de molécules antivirales. Cette étiva pas généré de revenus a ce jour.

Le chiffre d’affaires pour I'exercice 2009 s'eseét a 735K€, soit une forte diminution par rappeuk

2.499K€ généré en 2008. Cela s’explique par ladfim contrat de développement pour I'un de nosntdie
suite a la fin des travaux. Cette activité reprémeii0% du total des produits d’exploitation er0@@ontre

28% en 2008. Le chiffre d’affaires est et restevgeiment variable d’'un exercice a l'autre car liéles

contrats de prestations de durée limitée.

Les autres produits, constitués quasi exclusiverdestipfront et milestonessont pour leur part passés de
2.946 K€ en 2008 a 3.989K€ en 2009, soit une hadese85%. Les autres produits d’exploitations
représentent 53 % des produits d’exploitation eA920ontre 33% en 2008. S’'agissant d’opérations de
cessions de licences et de paiements de jalonscdess et compte tenu de la structure méme desatsyries
revenus de cette nature sont par essence fortewagiatbles d’'un exercice a l'autre. lls ne sont pas
significatifs du développement de Vivalis et seronéguliers d’'une année sur l'autre, tant que Visvae
touchera pas de royalties de la vente de progaitses clients. En effet, les revenus actuelpauiiennent
principalement des forfaits initiaux et des paietaatiétapes dans le cadre des contrats de licenta plate-
forme EB66 sont par définition irréguliers d’un exercice auitre.

Les subventions d’exploitation s'établissaient B18. K€ en 2009 contre 652 K€ en 2008, soit une deds
225%. Les subventions d’exploitation représent&d 2lu total des produits d’exploitations pour I'eciee
2009 contre 7% pour 2008. Cette hausse est prieciesnt le reflet de I'octroi de I'aide OSEO ISI d#&e en
juillet 2008 et dont la comptabilisation en subvemtd’exploitation a été initi€ée en 2009.

La production immobilisée représente quant a el 4les produits d’exploitation en 2009 et 24 % des
produits d’exploitation en 2008 a 307 K€ et 2.125 iéspectivement, soit une baisse de 85 % surrteoe

La production immobilisée résulte pour I'essentiell'inscription a I'actif du bilan de frais de ddeppement

au titre de plus de dix programmes, dont deux rauex. Cette baisse s’explique par la maturit€eltains
programmes dont I'exploitation commerciale a comoéen

Les transferts de charges, qui s’établissent a 828K 2009, contre 694 K€ en 2008, représentent

essentiellement la refacturation de dépenses detsgitance externes dans le cadre de collabosmtorc
certains de nos licenciés.

68/268



Charges d’exploitation

Eléments du compte de résultat (en milliers d’eurgs Exercice 2009 Exercice 2008
Achats et charges externes 5698 5 065
Impots, taxes et versements assimilés 118 160
Salaires, traitements et charges sociales 4 690 3 597
Dotation aux amortissements et provisions 1787 971 4
Autres charges 76 77
Total des charges d’exploitation 12 369 10 396

Les charges d’exploitation représentent 12,4 M8kadécembre 2009, contre 10,4 M€ au 31 décembr@. 200
La croissance de 19% entre 2008 et 2009 refleteefiests de développement continu de VIVALIS. Les
principaux éléments de cette variation s’analysentme suit :

e Les charges salariales augmentent de 30 % surdiere soit 1,1 M€. Cette augmentation refléte la
forte progression des effectifs de la Société.feeff moyen est passé de 58 a 72 personnes estre |
exercices 2008 et 2009 et I'effectif en fin de pda est quant a lui passé de 66 a 80 personnes. Les
charges de personnel représentent respectiveméhte838% du total des charges d’exploitation
pour les exercices 2008 et 2009.

+ Les achats et charges externes augmentent de 18% lea deux exercices, représentant une
augmentation de 0,6M€. Si sur la période, les travde sous-traitance restent stables, les achats de
matieres premiéres et autres approvisionnementyrgssent de 53% ou 0,6M€ reflétant la forte
activité de la Société et notamment les testss&aldans le cadre de I'unité de bioproduction. Les
achats et charges externes représentent respeetived8% et 46% du total des charges
d’exploitation pour les exercices 2008 et 2009.

e Les charges d’amortissements augmentent de 19%,38M€, en passant de 1,5M€ en 2008 a 1,8M€
en 2009. Cette augmentation correspond a l'augrientales immobilisations corporelles qui
passent en valeur brute de 8,3 ME€ a 12,0M€ entr812/2008 et le 31/12/2009. Cette
augmentation s’explique principalement comme stilt,4 M€ en matériel et outillage et +2,6 M€ en
immobilisations corporelles en cours correspondaré construction du nouveau laboratoire de
3.300m2 de Vivalis qui regroupera toutes les équide Recherche et Développement dont la
construction a commencée a I'été 2009. Les dotsi@nix amortissements et provisions représentent
14% du total des charges d’exploitation a la faisrdes exercices 2008 et 2009.

Résultat d’exploitation

Le résultat d’exploitation pour I'exercice 2009 taldlit a -4 893K€ contre -1 480 K€ enregistré Idis
I'exercice 2008.

Résultat financier

Le résultat financier net s’établit a +351 K€ pdexercice 2009 contre +591 K€ pour 2008. La Saxiét
enregistre les effets de la baisse des taux adatw ces produits financiers et ses chargesdiaegs. Malgré

un endettement en hausse a 6,4 M€ au 31/12/200@ecd® M€ au 31/12/2008, les charges financieres
diminuent grace a la baisse des taux et au faitlemaouveaux emprunts contractés en 2009 l'onfigté
décembre 2009. Cette hausse n'a donc que peu td®ffeles charges financieres pour I'exercice 2009.
Parallelement, les produits financiers diminuentLd®<€ pour I'exercice 2008 a 0,5M€ pour I'exerc@09
reflétant les baisses des taux réalisés au cou?9@# et 2009. Un détail des outils de placemelisés par

la Société pour la gestion de sa trésorerie egbdible en annexe aux comptes (Chapitre 20 - AnAeXd)
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Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel ressort en bénéfice d&kK€3dour 2009 contre une perte de -519 K€ pour 20@8.
résultat exceptionnel est composé de deux élénmmeajsurs. Premiérement la quote-part des subventions
d'investissement virée au résultat (+218 K€ au 3/PQ09 contre +199 K€ au 31/12/2008), qui est
dépendante de l'avancée des programmes objets uWBgergions. Deuxiémement les amortissements
dérogatoires sur les frais de développement imnseélil représentent -39 K€ pour 2009 contre -71p&&
2008.

Imp6t sur les bénéfices

L'impdt négatif qui apparait avant le résultat oetrespond au crédit d'impdt recherche (CIR) Samtant
pour I'exercice 2009 de 1 138 K€, est en diminujp@n rapport a I'exercice 2008 (1 886 K€). Cettessm
s’explique par le conjugaison de deux élémentsraoes : d’'une part, 'augmentation de la base aleut

lite a la progression des dépenses de RechercBewvetloppement de la Société, et d’autre part, des
paiements recus dans le cadre de subventions gepanda Société en tres forte croissance, notamliésn

au premier paiement de la subvention Oséo/ISI gient étre soustraits.

Résultat net

Le résultat net ressort en perte de 3,3 M€ pouetgce 2009, contre un bénéfice de 0,5 M€ estagpour
I'exercice 2008. Le bénéfice net de base par adidmaire s’établit & -0,22 € pour 2009 contre080€ pour
2008.

Actif immobilisé

Compte tenu des perspectives de commercialisatem ptoduits attendus, des frais de développement
engagés de 1999 a 2008 ont été immobilisés. Adusseprs années de hausse, les frais de développeme
activés en valeurs nettes comptables ont conniaisse en 2009, passant de 6.128 K€ au 31 décedbge

a 5.826 K€ au 31 décembre 2009 suite a la maueigertains programmes dont I'exploitation comnadeca
commenceée. Les frais de développement sont régartiglus de dix programmes qui peuvent se regraimpe

la facon suivante :

Analyse des valeurs nettes de développement par égbrie

Lignée Lignée
cellulaire cellulaire
pour la pour la
production dg production de Activité 3D
(en milliers d'euros) Transgénesg protéines vaccins Screen Totaux
2008
Valeur brute immobilisée 72 1411 4788 1041 7 312
Amortissements comptables
cumulés et dépréciations 33 71 1061 19 1184
Valeur nette comptable aprées
amortissements économiques et
dépréciations 40 1340 3727 1021 6 128
Amortissements dérogatoires
cumulés a 528 1028 543 2 099
Valeur nette comptable apres
amortissements dérogatoires 40 812 2698 479 4 029
2009
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Valeur brute immobilisée 193 1411 4 946 1069 7 619

Amortissements comptables
cumulés et dépréciations 57 205 1500 30 1793

Valeur nette comptable apres
amortissements économiques et

dépréciations 13b 1206 3446 1039 5 826
Amortissements dérogatoires
cumulés a 475 926 739 2 140
Valeur nette comptable apres
amortissements dérogatoires 135 731 2520 300 3 686

Le montant des brevets, concessions et logiciskyiis au bilan a également diminué de 4 % au cderis
méme période, passant en valeur nette comptab@.563 K€ au 31 décembre 2008 a 2.454 K€ au 31
décembre 2009. Ce montant correspond en quasido#ala valeur des brevets concédés a la Socaté p
'INRA / CNRS / ENS de Lyon et I'Université de I't de Caroline du Nord et qui sont valorisés sédon
méthode décrite a la note 4.2.6 de I'annexe awptesrde la Société au 31 décembre 2009.

Les immobilisations corporelles nettes de la Séciqui représentaient 5.891 K€ au 31 décembre,2008
représentaient 8.726 K€ au 31 décembre 2009. @atgmentation s’explique principalement comme suit :
+1,4 M€ en matériel et outillage et +2,6M€ en imifisations corporelles en cours correspondant a la
construction, commencée en 2009, du nouveau labmrade 3.300m? de Vivalis qui regroupera toutes le

équipes de Recherche et Développement a I'été 2010.

Les créances clients sont passées de 1.397 K&08 2 651 K£€ fin 2009. Cette diminution est liééaa
moindre facturation de prestations effectuéesmu’innée 2009 par rapport a fin 2008. Elles outet® une
maturité a moins d'un an.

Les autres créances sont passées de 5.592 K@0#a 7.227 KE fin 2009. Cette augmentation estalla

forte augmentation des créances liées aux subvengotre ces deux dates (+ 3,6M€), regroupant des
subventions d’exploitations comme des subventidims/ektissements liées a la construction du nouveau
laboratoire de VIVALIS, en partie compensée parci&ances du Crédit Imp6t Recherche (CIR) qui dimin

(- 2.0M€) entre ces deux dates puisqu’au 31 décer@bb8 ces créances représentaient 4 années de CIR
contre une année au 31 décembre 2009.

Passifs

Les capitaux propres ainsi que les dettes finaesiéont I'objet d’une description détaillée danssétion
10.3 du présent document de référence.

La forte progression des avances conditionnéeseggprtent a 4,6 M€ a fin 2009 refléte les octréalisés
en 2009 dans le cadre de la subvention Oséo ISdékSen juillet 2008 et aux avances octroyée pegdan
Pays de Loire et Nantes Métropole pour la constrmatu nouveau laboratoire de recherche de VIVALIS.

L'augmentation des dettes sociales et fiscalepgssent de 900 K€ au 31 décembre 2008 a 1.284 K4 au
décembre 2009 (+43%) reflete principalement la sawdes effectifs de la Société et I'augmentatiosn de
charges sociales en France.

La variation des dettes sur immobilisations est Béla variation du poste brevets et concessionestda

résultante de la ré-estimation pratiquée sur lesdis concédés a la Société par I'INRA / CNRS / ENS
Lyon et I'Université de I'Etat de Caroline du Nord.
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9.3 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES COMPTES IFRS AU 31 DECEMBRE 2009 ET AU 31
DECEMBRE 2008

1. Liminaire

Au 31 décembre 2009, la Société ne détenant mildilni participation, elle n'a pas établi de comspte
consolidés quant aux différentes périodes présenate sein du présent document de référence. Les
principaux concurrents de la société Vivalis, sdas groupes dont les titres sont admis sur un réarch
réglementé européen. Les comptes consolidés, pyldieces groupes, sont établis conformément aumaso
comptables internationales (IFRS).

Cependant, conformément aux recommandations de FAMutorité des Marchés Financiers) (communiqué
du 1 septembre 2005, recommandation AMF publiée tmevue mensuelle de janvier 2005 n°10), et afin
d’'assurer une meilleure comparabilité entre lesrmations financiéres publiées par Vivalis et celie ses
concurrents ou d'autres entreprises intervenantsear secteur d’activité, la société a décidé dfarréen
complément des comptes arrétés suivant les nonanedises, des comptes suivant le référentiel RS
qu’'adopté par I'Union Européenne.

Les états financiers complets en normes IFRS géseptés au chapitre 20 du présent document.
2. Principaux commentaires

Produits opérationnels

Eléments du compte de résultat (en milliers d’eurgs Exercice 2009 Exercice 2008
Prestations de recherche 735 2 499
Produits de licensing 2 361 919
S/T Produits des activités ordinairt 3 096 3418
Production immobilisée 115 1650
Subventions d’exploitation 2 289 780
Autres produits 1138 1887

Total des produits opérationnels 6 638 7735

Les produits opérationnels ressortent a 6.638 K& pexercice 2009 contre 7.735 K€ pour I'exercRE08,
soit une diminution de 14%.

Les produits des activités ordinaires se monter®.(®6 K€ sur 2009, contre 3.418 K€ sur 2008; ils
représentent 47 % des produits opérationnels p00® 2ontre 44% pour 2008. Les produits des acsivité
ordinaires comprennent les prestations de rechatles redevances de licence. Les prestationsateirche
restent pour l'instant irréguliéres d’une annéel'switre, tant que VIVALIS est dans des phasesedberche

et développement dans les programmes collaboratiés certains de ses licenciés, et que les pastati
concernant la production de lots cliniques se metprogressivement en place. Ainsi les prestatidas
recherche ont diminué de 2 499 K€ en 2008 a 73%iK&009 suite a la fin des travaux sur un important
programme de développement réalisé pour un delimrgsc Les revenus de licence commerciale, errégis
en « produits de licensing » et étalés sur la ddedéveloppement des programmes de recherchedaget
licences, progressent de 157% entre 2008 et 2608tant la forte activité commerciale de la Saeigh 2009
avec la signature de 9 nouvelles licences de lantdogie EB66® et I'atteinte de jalons de succéssda
plusieurs programmes.

La production immobilisée concernant les codtstifslaux programmes de développement de la société,
représente 2% des produits opérationnels en 2008ec@1% en 2008. Cette diminution s’explique ar |
maturité de nos programmes qui sont aujourd’huplkase d’exploitation commerciale. Le montant de ce
produit d’exploitation ressort a 115 K€ sur 2009tce 1.650 K€ sur 2008.
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Les subventions d’exploitation, représentent 2.R8%ur I'exercice 2009 contre 780 K€ sur I'exerciE08,

en progression de 193% par rapport a I'exercicegu@ént. Elles représentent 35% du total des produit
opérationnels pour 2009 contre 10% pour 2008. Catigmentation reflete la premiére année de
reconnaissance de la subvention OSEQO, dont I'od&diaide avait été décidé en juillet 2008.

Les autres produits opérationnels concernent lditcdémp6t recherche (CIR) qui représente un monta
global de 1.138 K€ pour I'exercice 2009 contre B3.88€ pour 2008. Cette diminution est due a
'augmentation de la base de calcul liée a la msgjon des dépenses de Recherche et Développemknt d
Société qui est plus que compensée par la soustrades paiements recus dans le cadre des subventio
percues par la Société, notamment la perceptiqretier versement de 3M€ de la subvention Oséo .

Charges opérationnelles

Eléments du compte de résultat (en milliers d’eurgs Exercice 2009 Exercice 2008
Achats et charges externes 5372 4 395
Impots, taxes et versements assimilés 118 160
Charges de personnel 5 582 4 681
Amortissements, provisions et pertes de valeur 1 52 1332
Autres charges 340 321
Total des charges opérationnelles 12 933 10 889

Les charges d’exploitation ressortent a 12,9 M8huécembre 2009, contre 10,9 M€ & la méme pédede
I'exercice précédent. La variation de 19% entre®@02009 reflete les efforts de développemenadmtiété
Vivalis.

Les charges de personnel augmentent de 19% serdieg, (soit +0,9 M€), passant de 4,7 M€ en 208&%a
M€ en 2009. Cette augmentation s’explique prin@pant par 'augmentation de 24% de I'effectif moyen
qui est passé de 58 a 72 personnes entre les@®R008 et 2009. L'effectif présent est quant ddigsé de
66 a 80 personnes de fin décembre 2008 a fin déec?®9. Les charges de personnel représententdd3%
total des charges opérationnelles en 2009 comnmz068.

Les autres achats et charges externes augment@28aasur I'exercice, soit 1.0M€, passant de 4,4pd€ér
2008 a 5,4 M€ pour 2009. Cette augmentation estadieugmentation des achats de matiéres premétres
autre approvisionnement reflétant le plus grami®ite de la Société. Les travaux de sous-tragansont
eux stables sur la période. Les autres achats ageh externes représentent 42% du total des charge
opérationnelles en 2009 contre 40% en 2008.

Les charges d’amortissements augmentent de 15%02M€, en passant de 1,3M€ en 2008 a 1,5M€ en
2009, reflétant 'augmentation des immobilisatiensre les deux périodes.

Les autres charges intégrent notamment les redesaconstatées au titre de l'utilisation des bevet
concédés a la Société par I'INRA / CNRS / ENS derlLgt I'Université de I'Etat de Caroline du Nordleg
progressent fortement en relation avec la perceptas milestones payments au cours de I'exercice.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel pour I'exercice 2009 diétaa -6.295 K€ contre -3.154 K€ pour I'exercic808.
Cette évolution est liée a la forte progressionatesges opérationnelles.
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Résultat financier

Il s’établit & +151 K€ pour I'exercice 2009 contre765 K€ pour I'exercice 2008, soit une baisse d&%38
Cette diminution s’explique par la baisse des pitsdinanciers qui diminuent de 972 K€ en 2008 2 &E

en 2009, suite a la baisse des rendements desy@ate monétaires et ce malgré un niveau de trésorer
moyen en hausse entre les deux périodes. Un ditsibutils de placement utilisés par la Société peu
gestion de sa trésorerie est disponible en annexeamptes (Chapitre 20- Annexes 4.3.7)

La baisse des charges financiéres, passées de€6i R008 a 161 KE en 2009 est le reflet de lasbades
taux. L'augmentation des emprunts contractés p8otaété passant de 4,6M€ a 6,4M€ entre les 31ndsee
2008 et 2009 n'a pas d'impact sur la charge d’emipem 2009 car les 2,5M€ d’emprunts nouveaux aht ét
réalisés fin décembre 2009.

Résultat net

La perte nette de I'exercice se creuse en 2009étbéit a — 6,1 M€ contre — 2,4 M€ pour |'exercice
précédent.

Actif immobilisé

Compte tenu des perspectives de commercialisaten ptoduits attendus, des frais de développement
engagés de 1999 a 2008 ont été immobilisés. Depeigloitation commerciale de la majorité de ces
programmes a commencé. Les frais de développenstmés en valeurs nettes comptables ont connu une
baisse de 8 % en 2009, passant de 5.432 K€ aucgintdée 2008 a 4.979 K€ au 31 décembre 2009.

Les immobilisations corporelles nettes de la Sécigui représentaient 5.891 K€ au 31 décembre 2008,
représentaient 8.726 K€ au 31 décembre 2009, swt augmentation de 48 % sur la période. Les
investissements 2009 ont principalement porté swébut de la construction du nouveau laboratcréad
Société sur le site de la Chauviniére a Saint lérbhinsi que sur des matériels et agencementouauct le
laboratoire existant de la Société sur le méme site

La Société n'a constaté aucun indice de perte 8mnvaur ses différents actifs. Un seul actif ipmoel a
donné lieu a un test de dépréciation et aucune gervaleur n’a été constatée.

Actif courant

Les actifs courants sont relativement stables ayrériode passant de 29,1 M€ au 31 décembre 2@98a
M€ au 31 décembre 2009 (en ce compris la trésoetéguivalent de trésorerie).

Les créances clients sont passées de 1.397 KE280i® a 651 KE fin 2009. Cette diminution s’expbqoar
la baisse des facturations entre ces deux périédles.ont toutes une maturité & moins d'un an.

Les actifs financiers, ainsi que la trésorerieest équivalents de trésorerie font I'objet d’'unecdesion
détaillée dans la section 10.3 du présent docudenéférence.

Passifs

Les capitaux propres ainsi que les dettes finaesigont détaillés dans la section 20.3 du présenindent de
référence.

La variation des autres passifs courants (augnientate 1,1 M€ entre le 31 décembre 2008 et le 31
décembre 2009), comme celle des autres passifsowants (augmentation de 1,7 M€ entre le 31 déemb
2008 et le 31 décembre 2009) est principalemenérgénpar la comptabilisation des produits constatés
d’avance au titre des upfronts et milestones peeguttalité aux étapes définies mais étalés sdutée de
développement des programmes et de la subventi®@®OS
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3 . Principaux éléments de différence entre les gitions financiéres en normes frangaises et en nogs
IFRS telles qu’adoptées par I'Union Européenne auBdécembre 2009 et au 31 décembre 2008.

La valorisation des principaux retraitements exittaentre les comptes en normes francaises et reneso

IFRS est présentée dans le tableau suivant :

Eléments de retraitement du résultat (en milliers teuros)

Exercice 2009 Exercice 2008

Résultat en normes francaises -3273 478
Etalement des produits de licensing -1 628 -2 026
Impact du CIR sur production immobilisée — valetutb -192 -475
Impaqt du CIR sur production immobilisée — dotagiomux 95 6
amortissements
Valorisation des paiements sur base d’actionsarigal -892 -1108
Valorisation des paiements sur base d’actions resut -44 -84
Annulation dépréciation contrat de liquidité 0 156
Constatation des plus-values sur VMP -16 18
Retraitements des subventions d’investissements -48 -71
Retraitements des amortissements dérogatoires 39 717
Retraitements reprises sur amortissements progisgintransfert de -185 -
charges

Total des retraitements -2 871 -2 867
Résultat en normes IFRS -6 144 -2 389

Revenus (IAS 18): les produits au titre des « kdprf payments » et des « milestones » enregistriés a
réalisation des étapes contractuelles selon lererdiél frangais en « Autres produits », sont &takén
application d'lAS 18 sur la durée de développemkatpartie différée est ventilée entre « Autressgasion

courants » et « Autres passifs courants » en fomcté leur échéance.

Paiements sur base d'actions (IFRS 2): la so@éptocédé a I'évaluation des Options de Souscriptio
d’Actions et des Actions Gratuites accordées and@sdataires sociaux et a des salariés postérienteae/
novembre 2002. L’avantage consenti au titre deptaass est étalé sur la période d’acquisition deggirsoit
de 2 a 4 ans pour I'ensemble des plans. La chargeeie est enregistrée au compte de résultat ldans
rubriques « Salaires » en ce qui concerne les iéalaet « Autres charges opérationnelles » pour les
mandataires non salariés. La contrepartie est istiég en « Report & nouveau ».

Amortissement dérogatoires (IAS 36) : I'ensemble dex relatifs aux amortissements dérogatoires est

annulé.

Crédit d'Impét Recherche (IAS 20) : Les créditsnpiot recherche sont traités comme des subventions a
sens de la norme IAS 20. En conséquence, la partrdédit imp6t recherche couvrant des charges
d’exploitation est enregistrée au compte de résdhas la rubrique « Autres produits » et cellevcant des

dépenses de développement comptabilisées en « lifisatbns incorporelles » est comptabilisée en

diminution des actifs concernés.
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10 TRESORERIE ET CAPITAUX

Ces chiffres se rapportent aux états financiemdt@&ren normes comptables frangaises. Les étafscfars
complets en normes comptables frangaises sontrjiéssau chapitre 20 du présent document.

10.1 PRESENTATION GENERALE

La principale source de financement de la Socié@vignt des 29 M€ de capitaux levés lors de son
introduction en bourse le 28 juin 2007. La Socédtme que ses sources de financement futuresemanant
tant d’'augmentation de capital que de nouvellesegde crédit si nécessaires, ainsi que de sesugve
d’'activités. La Société estime que sa trésorerim sssentiellement utilisée pour financer les dégen
nécessitées par la poursuite de sa stratégiesaieade service de la dette.

10.2FLUX DE TRESORERIE DES EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2009 et 2008

(en milliers d’euros) Exercice 2009 Exercice 2008

(normes frangaises)

Flux net de trésorerie générés par l'activité 1123 -2 703
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d’itigesments -3671 -1 684
Flux nets de trésorerie liés aux opérations denfieenent 3 397 2143
Variation de trésorerie 849 -2 244
Trésorerie d'ouverture 22 712 24 956
Trésorerie de clbture 23 561 22712

La Société a généré 849 K€ de trésorerie sur keser2009 contre une consommation de -2.244 K€ sur
I'exercice 2008.

10.2.1 Flux de trésorerie générés par l'activité

L'activité a dégagé une trésorerie positive de 3.KE en 2009 contre une consommation de trésoderie
2.703 K€ en 2008.

Le flux de trésorerie dégagé par I'activité comprdsm Marge Brute d’Autofinancement et la Variatidn
Besoin en Fonds de Roulement.

(en milliers d’euros) Exercice 2009 Exercice 2008
Résultat net -3 273 478
Marge brute d’autofinancement -2 110 499
Variation de BFR lié a 'activité 4 396 -3 202
Flux net de trésorerie lié a I'activité 1123 -2 703

Flux de trésorerie générés par I'activité 2009

En 2009, le bénéfice de I'exercice, corrigé desnéléts sans incidence sur la trésorerie, a consodenia
trésorerie a hauteur de -2.110 K€.

Les éléments sans incidence sur la trésorerie gomdtitués pour I'essentiel des transferts degesasur
actifs immobilisés (- 307 K€), des dotations d'eifation (+ 1.787 K€), les dotations exceptionnel{e254
KE).
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Par ailleurs, principalement grace au remboursemiesit4 années de créance du CIR en 2009, quirentrai
une variation positive du poste autres créance$.@49 K€ sur 2009, la variation du BFR lié a l'aité
ressort a 4.396 K€, contre — 3.202 K€ sur 2008teCedriation résulte également d’une baisse deances
clients a hauteur de 689 K€ et d’'une hausse dissdiescales et sociales liées a I'augmentatiomainbre
d’employés.

Flux de trésorerie générés par I'activité 2008

En 2008, la bénéfice de I'exercice, corrigée désnéhts sans incidence sur la trésorerie, a géreéla d
trésorerie a hauteur de 499 K€.

Les éléments sans incidence sur la trésorerie gomdtitués pour I'essentiel des transferts degesasur
actifs immobilisés (- 2.125 K€), des dotations g¢leiation (+ 1.496 K€), les dotations exceptiones!
(+745 K€).

Par ailleurs, la hausse du besoin en fonds de maule (BFR) s'éleve a 2.703 K€. Cette variatioruhés
notamment d’'une augmentation des créances clientse{ation avec I'augmentation du chiffres d’afa) a
hauteur de 839 K€ et d'une hausse des Autres @égraur 2.693 K€ (notamment due a la créancerauiit
crédit imp6t recherche).

10.2.2 Flux de trésorerie liés aux opérations d’irastissements

Ces flux de trésorerie liés aux opérations d'ingsstment concernent essentiellement la constryclésn
aménagements des laboratoires et les investisserapnnatériel. Il est a noter que les immobilisatisur
frais de développement n'ont pas d’'impact sur tessfde trésorerie liés aux opérations d’investiss®,
celles-ci étant reflétées au niveau de la trésmexploitation.

La trésorerie nette consacrée aux investissemeptggentait 3.671 K€ pour I'exercice 2009, coit@s4
K€ pour I'exercice 2008.

Flux de trésorerie liés aux investissements 2009

lls se sont élevés a 3.671 K€ au titre de I'exer@009. Les investissements ont été consacrésgui&tion
d'immobilisations corporelles pour 3.792 K€ etachuisition de logiciels pour 14 K€.

Flux de trésorerie liés aux investissements 2008

lls se sont élevés a 1.684 K€ au titre de I'exer@008. Les investissements ont été consacrésduistion
d'immobilisations corporelles pour 1.246 K€, a Hagsition de logiciels pour 49 K€ et enfin a I'augntation
du contrat de liquidité pour un montant brut de K&2

10.2.3 Flux de trésorerie liés aux opérations denfitncement

Les opérations financiéres ont permis de dégagertigsorerie de 3.397 K€ pour I'exercice 2009 @ntr
2.143 K€ pour 'exercice 2008.

En 2009, I'essentiel du flux dégagé provient darficement auprés des établissements de crédit.diét&a
contracté au cours de 2009 de nouveaux empruntsuysomontant total de montant total de 2.500K€ gdeur
financement de la construction de son nouveau dbioe, ses investissements en matériels et iastaib.
Le montant des remboursements d’emprunts s'es¢ élé47 KE. Dans le méme temps, la Société a pegu
avances remboursables et des subventions d’'insestents dans le cadre de la subvention Oséo/IB¢esig
en juillet 2008 et dans le cadre de financememtaiweau laboratoire.

En 2008, I'essentiel du flux dégagé provient darficement auprés des établissements de crédit.diét&a
contracté en juin 2008 2 nouveaux emprunts poumantant total de 1.500K€ pour le financement de ses
investissements en matériels et installations. lomtemt des remboursements d’emprunts s’est élédviE2a
KE.
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L’entreprise a également regu des subventions eldtissements pour un montant de 1 109 K€.

10.3SOURCES DE FINANCEMENT
Les financements utilisés par I'entreprise som@palement & moyen terme.

10.3.1 Endettement net des exercices clos les 3tatabre 2009 et 2008.

(en milliers d’euros) 31 décembre 31 décembre
2009 2008

Dettes bancaires a court terme * -1 024 -768

Dettes bancaires a moyen terme -5 361 -3 864

Total dette bancaire -6 385 -4 632

Trésorerie, équivalents et valeurs mobilieres degrhent 23 561 22712

Excédent (endettement) net 17 176 18 080

*part a moins d'un an des dettes bancaires

La dette bancaire est composée des éléments ssjipantr un total de 6.385 K€ :

(en milliers d’euros)

Etablissement Date/ Montant Taux Encours au Encours au

bancaire Durée initial 31/12/09 31/12/08

Caisse d’Epargne 10/01/05 940  Variable Codevi+1% 539 633
120 mois

Crédit Agricole 31/01/05 1.000 Variable EURIBOR 3 526 630
120 mois mois+0,65%

Crédit Mutuel 31/01/05 890 Variable EURIBOR 3 469 562
120 mois mois +0,60%

Crédit Mutuel 16/06/05 450  Variable EURIBOR 3 161 225
84 mois mois+0,50%

Caisse d’Epargne 20/04/06 250  Variable Codevi+1% 134 170
84 mois

Crédit Mutuel 25/04/06 400 Fixe 3,6% 201 259
84 mois

Crédit Mutuel 10/08/07 400 Variable EURIBOR 3 272 331
84 mois mois +0,70%

Caisse d’Epargne 10/08/07 400 Variable EURIBOR 3 287 341
84 mois mois+0,50%

Caisse d’Epargne 25/07/08 300 Fixe 5,40% 270 307
84 mois

Crédit Mutuel 08/08/08 1.200 Fixe 5,45% 1.025 1.173
84 mois

Caisse d’Epargne 23/12/09 600 Variable EURIBOR 1 600
120 mois mois+1,20%

LCL 23/12/09 500 Variable EURIBOR 1 500
120 mois mois+1,25%

Crédit Mutuel 23/12/09 600 Variable EURIBOR 3 600
120 mois mois+1,25%

Crédit Agricole 31/12/09 800 Variable EURIBOR 3 800
120 mois mois+1,10%
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Concours bancaires courants 1 1

TOTAL 6 385 4 632

Aucun covenant n’est associé a ces emprunts quéténttilisés pour financer une partie des travasa la
construction des laboratoires de VIVALIS et leunipgment.

Vivalis dispose par ailleurs de deux lignes de itséd
. Une ligne de découvert de 50 K€ aupres du CréditcAkp.
. Une ligne de découvert de 50 K€ auprés du CrédiubliAnjou.

La Société Vivalis, de par sa forte trésorerie droéaire, n'utilise pas ces lignes de crédit midesa
disposition par les établissements bancaires.

La ligne « Trésorerie et équivalents » est compa®aleurs mobilieres de placement, de certificts
dépobts a terme et de soldes de comptes courants.

Au 31 décembre 2009, la trésorerie de la Sociétésempose de la fagcon suivante :

FCP 5 863 K€

SICAV 11623 K€
Disponibilité 6 075K €
23 561K €

Pour obtenir plus de détails et d'informations Ilesrfonds utilisés, leurs objectifs, les risquigrants ainsi
que leur volatilité, nous vous invitons a vous mgioa I'annexe 4.3.7 des Comptes annuels 200&0iGk
20.1 du présent document de référence)

10.3.2 Capitaux propres des exercices clos les 3cdmbre 2008 et 2009

Le tableau ci-apres retrace I'évolution des capifaopres de la Société entre le 31 décembre 2073
décembre 2009.

(en milliers d’euros) Capitaux propres
de la Société

Au 31décembre 2007 32610
Augmentation de capital (dont prime d’émission) 99
Réserves réglementées 0
Résultat de I'exercice 478
Distributions de dividendes 0
Subventions d’investissements nettes -69
Provisions reglementées 717
Au 31décembre 2008 33835
Augmentation de capital (dont prime d’émission) 27
Réserves réglementées 0
Résultat de I'exercice -3273
Distributions de dividendes 0
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Subventions d’'investissements nettes 428
Provisions reglementées 39

Au 31décembre 2009 31 056

Au 31 décembre 2009, les capitaux propres de l@&tosont de 31.056 K€. Au cours des deux derniers
exercices, les principaux mouvements, en dehorsédedtats de la période ont des variations deeniinns
d’'investissements et de provisions réglementéeslidés dans le chapitre 20 du présent document.

10.4SOURCES DE FINANCEMENT ATTENDUES POUR LES INVESTISSEMENTS FUTURS

Vivalis dispose d’'une trésorerie (y compris Valeltsbilieres de Placement) de 23.561 K€ au 31 déoemb
2009.

Aucun mécanisme de cash pooling n'a été mis erepdatre la Société et le Groupe Grimaud, la Société
conservant la libre disposition de ses ressourgeandieres. Aucune restriction a [l'utilisation dess
ressources financiéres n’'a influé significativemsat la Société et ses opérations. A I'avenir, tei&é
compte poursuivre le financement de son développerme moyen de ses fonds propres tout en ayant
recours, de facon raisonnable, a I'endettement.
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11 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS, LICENCES, LOGI CIELS, MARQUES ET
NOMS DE DOMAINE

Le succes commercial de Vivalis dépendra, au maingartie, de sa capacité a obtenir des brevefksaste,
en Europe, aux Etats-Unis et ailleurs dans le mopdar assurer la protection de ses technologiekest
produits qui en découlent.

Vivalis a donc pour politique de rechercher, a cigadois que cela est possible, la protection de ses
technologies et produits et leurs applications.

Vivalis cherche également a étendre son porteéedil technologies et de produits obtenus en actguim
le biais de collaborations et d’accords de licemcdes éléments de technologies ou produits sguéés des
tiers pourraient avoir des droits.

Le lecteur est invité & se reporter aux chapitres 20 du présent document de référence s'il stailodtenir
plus d’'informations chiffrées sur les activitésrdeherche et de développement de la Société.

11.1 BREVETS ET DEMANDES DE BREVETS

Conformément a sa stratégie visant a protégerestmalogies et ses produits en développement, igiaal
déposé et continue de déposer de nombreuses desrdmbeevet pour couvrir ces différents aspects.

Treize familles de demandes de brevets de baseastmtllement en instance d'examen ou délivrées en
France et ont des équivalents aux Etats-Unis, endéuet au Japon notamment, et d’autres encoreesont
seront étendues a d’autres territoires.

Vivalis considére que ces brevets ou demandes eeetsr couvrent, dans un grand nombre de cas, des
technologies importantes pour la commercialisafitaore de ses produits et bénéficie de dates dwitgri
antérieures a celles des concurrents.

Il N’y a pas de certitude gqu’'une demande particelidonnera lieu a un brevet, ni que la portée bhewet
accordé conferera a la Société un avantage corhpétiu'il ne sera pas contesté ou contourné.

A la date d’enregistrement du document de référevioalis est titulaire de 89 demandes de breveiset
brevets délivrés. Le portefeuille des brevets \isvadst présenté dans le tableau figurant ci-ap@&s.
portefeuille sera amené a étre complété par deatlesvdemandes de brevet déposées par la Société.

Les inventions objet des demandes de brevet Vigaligernent pour I'essentiel :

« la plateforme EBx® et son utilisation en généralmla production de vaccins viraux et de protéines
recombinantes a partir de cellules EBx® aviairesamment de poulet ou de canard (brevet de base
PCT WOO03/076601). Cette utilisation de la plateferBBx® a fait également I'objet de dépdbt de
demandes de brevets spécifiques ou de perfectiamgmour la production (industrielle) de vaccins
viraux particuliers, notamment a base de virusadgrippe ou de virus pox (famille de brevets PCT
WO0O05/007840 et PCTW006/108846). Une demande deebeeggalement été déposée pour couvrir
I'établissement des cellules EBx® a partir des utel germinales primordiales aviaires
(US60/801,389). En 2007, la Société a déposé demaddes visant plus spécifiquement & couvrir
la production de protéines sur la plate-forme EEP07301058 et un dép6t aux USA). Vivalis a
également renforcé la protection de sa plate-foEB& d’espece canard (EP07300979). Vivalis a
récemment déposé (Février 2010) une nouvelle deendadbrevet visant a couvrir un procédé de
production en « fed-batch » de produits biologigsiesla plateforme EB%

« la plateforme 3D-Screen et son utilisation poutriblage de petites molécules chimiques (demande
de brevets de base PCT W02006/046134) (voir lpitkal9 du présent document de référence).
Vivalis a également déposé une demande de breveT/EP2009/053105) visant a couvrir
I'utilisation de la plateforme 3D-Screen pour l®filage de produits chimiques candidats contre une
cible protéique.
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+ Deux demandes de brevet visant a protéger les fdenikes chimiques de petites molécules visant a
agir contre le virus de I'hépatite C.

Dans une demande de brevet non stratégique, astawvendications portent sur des méthodes de
transgenése animale (aviaire) pour la productioprd&éines recombinantes d’'intérét. Si la brevéitélde ce
type d’invention ne fait I'objet d'aucune exceptide principe aux Etats-Unis, il faut rappeler qeetype
d'inventions pourrait faire I'objet de certainesitations quant a la brevetabilité au niveau eueopéRégle
23-5.c et Article 53.b de la Convention de Muniahls brevet européen).

Enfin, on ne peut exclure des modifications deégidlation ou de la réglementation sur les bregeis
pourraient éventuellement avoir une incidence syortefeuille de Vivalis dans le futur.

11.2 LICENCES

En vue de compléter ce portefeuille de technologigalis a conclu des accords de licence avecrdive
partenaires et notamment :

« le 7 novembre 2003\orth Carolina State UniversityRaleigh, Caroline du Nord, Etats-Unis) a
accordé a Vivalis, pour une durée qui expirera lag Bt en 2012, une licence exclusive dans le
domaine de la santé humaine et vétérinaire suedaologie de base relative aux méthodes de
production de cellules souches embryonnaires ragiaises milieux de cultures et les lignées
cellulaires obtenues avec ces procédés ;

e le 30 décembre 1999, I'Institut National de la Rerche Agronomique (INRA), le Centre National
de la Recherche Scientifique (CNRS) et I'Ecole NalerSupérieure de Lyon ont accordé a Vivalis,
pour une durée qui expirera au plus tot en 2014, ligence exclusive sur leur technologie de base
relative a des milieux de cultures et méthodes melyction de cellules souches embryonnaires
aviaires utilisant ces milieux ;

» le 23 mars 200Morth Carolina State UniversitfRaleigh, Caroline du Nord, Etats-Unis) a accordé
a Vivalis, pour une durée qui expirera au plust®®2020, une licence exclusive toutes applications
sur sa technologie relative au procédé de cultareetiules aviaires indifférenciés a partir deudeB
germinales primordiales (PGC).

e Le 9 juillet 2007, la société Reblikon et le 1 a@009 la société Apath ont octroyé a Vivalis une
licence non-exclusive sur la technologie du Répliafin pour Vivalis de valider I'activité contre le
virus de I'hépatite C des molécules découvertesegddsa plate-forme 3D-Screen.

Ainsi, Vivalis est le licencié exclusif de brevetnt délivrés (le portefeuille des brevets faid@bjet des
licences décrites ci-dessus est présenté dandlieatafigurant ci-aprés). Les versements au tigeces
licences sont d'un maximum de 4,5% du chiffre diaffs de Vivalis sur les Etats-Unis pour les motstan
forfaitaires (p-front et milestoney d’'un maximum de 4% du chiffre d’affaires de Migasur les Etats-Unis
pour les redevances, d’'un maximum de 4% du chdfedfaires de Vivalis sur I'Europe pour les montnt
forfaitaires (ip-front et milestonep et d’'un maximum de 3 % du chiffre d’affaires dévalis sur I'Europe
pour les redevances et ce jusqu’en 2015, date idatiqn de ces licences.

11.3  AUTRES MECANISMES DE PROTECTION
Vivalis dispose d'un trés important savoir-faireslaon domaine d’activité.

Vivalis protége sa technologie, son savoir-fairseg différentes données confidentielles non bablet en
recourant systématiquement a des engagements dielettiialité avec ses employés, ses consultants et
certains de ses cocontractants.

De méme, afin d'assurer et de dater les connaissancelle acquiert et se protéger au mieux destaation
judiciaire en Europe et aux Etats-Unis dans ce dwmd/ivalis dispose de cahiers de laboratoiressguit
gérés selon une procédure conforme aux normesaitenales et en particulier aux normes ameéricaines
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11.4 M ARQUES

Vivalis caractérise sa société et les différenéetinologies qu’elle développe par des marques osrie
domaines qui les identifient. Les marques et noendaaines suivants ont été ainsi déposés et gotins
les classes de produits que la Société a estini@éqrees :

Pour les marques :

- la marque « EB..» ;

- la marque « VIVALIS » ;

- la marque « VIVALIS » accompagné d’'un « ceuf b ; e

- la marque « VIVALIS » plus « FROM CELLS TO THEREUTICS ».

Pour les noms de domaine:

- vivalis.com ; - vivalis.fr ; - vivalis.eu ;
- vivalis.biz; - vivalis.org ; - vivalis.tm.fr ;
- vivalis.net ; - vivalis.info.
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12 INFORMATION SUR LES TENDANCES *

La Société est une société de biotechnologie queldppe des lignées cellulaires, utilisées poyréauction

de vaccins, de protéines thérapeutiques et quilaigye des molécules antivirales. Jusqu'a aujouidieu
produit d’exploitation généré par la Société estgpalement issu de I'octroi de licences et dessimences

sur des brevets, savoir-faire et lignées celluaiEBx® ; et dans une moindre mesure de contrats de
collaboration en recherche et développement etod&rats de production de produits biologiques, ales
partenaires tiers ainsi que de subventions.

A la date d’enregistrement du présent documenttiirance, la Société n’a pas connaissance de tegslan
connues ou d'événements avérés relatifs a sonitactjui soient raisonnablement susceptibles d'arflu
sensiblement et de maniére exceptionnelle sur lsiffinecd’affaires ou sur ses activités de 'ann€a@

! Les tendances développées dans ce paragraphestiéusmt pas des prévisions ou des estimatiortzdéfice au sens
du Réglement Européen n° 809/2004 pris en applitadi® la Directive 2003/71/00 du Parlement Européeiu
Conseil du 4 novembre 2003.
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13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

La Société ne communique pas de prévisions niidiatibns de bénéfices.
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14 ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

14.1  MEMBRES DES ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE
La Société est organisée depuis une assembléeatgmdtraordinaire du 29 novembre 2002 autour d'un
Directoire et d’'un Conseil de surveillance. Aupanaly la Société était organisée sous la forme daamété
anonyme a Conseil d’'administration.

14.1.1 Membres du Directoire

Les membres du Directoire de la Société, sont,data d’enregistrement du présent document deeréfér
les suivants :

Autres mandats et fonctions . .
Autres mandats et fonctions exercés au cours

Nom exercés par le membre du ; . .
. X des cing derniers exercices par le membre du
Directoire en dehors de la : : s
oz Directoire en dehors de la Société
Société

Franck Grimaud Société du Groupe Vivalis -TCL Pharma* (France) jusqu’au 10 février
(Nomination le 29| - Président de Humalys 2010
novembre 2002, fin de Société du Groupe

mandatlors de [I'AGQO Grimaud :
annuelle appelée a statuer Administrateur de Grimaud
sur les comptes deDeyang Animal Co Ltd
'exercice clos le 31 (Chine)

décembre 2013) - Administrateur de Chengdu
Grimaud Breeding Co Ltd
(Chine)

Majid Mehtali Société du Groupe Vivalis Néant

(Nomination le 24 mars - Directeur général de¢

2004 fin de mandat lors deé Humalys
'AGO annuelle appelée a
statuer sur les comptes de
'exercice clos le 31
décembre 2013)

Céline Breda Néant Néant
(Nomination le 27 juin
2005, fin de mandat lors d
'AGO annuelle appelée

statuer sur les comptes de
'exercice clos le 31
décembre 2013)

7D

*Société non membre du Groupe Grimaud

Franck Grimaud - Président du Directoire (44 ans) : Diplomé du Master in Business Admiaistn de
I'université d’Ottawa, Franck Grimaud a été coresnfiten organisation et management pour la misdaee p
de procédures de qualité normalisées de type ISID.90a ensuite rejoint le Groupe Grimaud en igunt
responsable du développement pour I'Asie, puigaéfponsable développement de la division desnscc
vétérinaires du Groupe avant d’étre a I'origindaleréation de Vivalis dont il est aujourd’hui leéBident du
Directoire. Il est également le Président d’Humalysest enfin Vice-Président du pble de compétidiv
Atlantic Biothérapies.

Majid Mehtali - Membre du Directoire , Directeur scientifique et Directeur général (48)a Diplomé de
I'université de Strasbourg, Majid Mehtali est ing&um en biotechnologie et docteur en biologie mualigice.

Il compte 17 années d'expérience dans l'industres dbiotechnologies en tant que responsable de
départements (immunologie et virologie puis théagénique) chez Transgene, puis en tant que Vice-
Président « Recherche et Développement » chez ICatoenfin comme Directeur scientifique Europe zhe
Deltagen. Il est désigné comme inventeur dans ttainenombre de brevets américains, européens €t PC

a, en outre publié ou participé a la publicatiomdebreux articles ou ouvrages relatifs a la thérgpnique,
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a la virologie, aux vaccins et alrug discovery Il est aujourd’hui Directeur scientifique de Viiga Il est
aussi le directeur général et le directeur scieptEf d’'Humalys.

Céline Breda - Membre du Directoirg Pharmacien responsable et Responsable du corgribté,
Directeur général (40 ans) : Pharmacien, diplomé@HBSS en contrble des médicaments et du Master en
biochimie de 'université de Paris Xl, Céline Brealalus de dix ans d’expérience. Elle a été regiag’un
projet relatif a la globalisation des activitésnathunologie clinique pour Sanofi Pasteur. Elle agdirle
service de développement analytique pour la caiaati®dn de nouveaux vaccins au sein d’Aventis étast
Céline Breda a par ailleurs été chercheur pour &efkventis Pharma) en charge du contréle qualié
produits de thérapie génique. Elle a égalementiitdvau sein du Groupe Fournier. Elle est aujduid’
responsable du contrle qualité et pharmacien resfide pour I'un des laboratoires de Vivalis (sieela

« Chauviniéere »), ainsi qu’exigé par I'AFSSAPS.

L’ensemble de ces personnes a pour adresse porfeelie I'adresse de la Société.
A la connaissance de la Société :

« al'exception de Franck Grimaud, Président du Daiee, qui est cousin issu de germain de Joseph
Grimaud, Renée Grimaud, Frédéric Grimaud et de Hso@rimaud, membres du Conseil de
surveillance de la Société, il n’existe aucun f@milial entre les autres membres du Directoirdiet
Conseil de surveillance de la Société ;

e aucun membre du Directoire n’a fait I'objet d'urendamnation pour fraude prononcée au cours des
cing derniéres années ;

e aucun membre du Directoire n'a été associé a uitléefamise sous séquestre ou liquidation au
cours des cing derniéres années ;

« aucun membre du Directoire n’a fait 'objet d’ungciimination ou sanction publique officielle
prononcée par des autorités statutaires ou régtaimes (y compris des organismes professionnels
désignés) au cours des cing derniéres années ; et

« aucun membre du Directoire n'a été empéché paribonal d’agir en qualité de membre d'un
organe d’administration, de direction ou de sutaeide d’'un émetteur ou d’intervenir dans la gestion

ou la conduite des affaires d’'un émetteur au cdesscing derniéres années.

14.1.2 Membres du Conseil de surveillance

Les membres du Conseil de surveillance de la Sgcséint, a la date d’enregistrement du présentrdect
de référence, les suivants :

Nom

Autres mandats et fonctions exerg
par le membre du Conseil de
surveillance en dehors de la Socié

és Autres mandats et fonctions exercés au cours d
cing derniers exercices par le membre du Consei
té surveillance en dehors de la Société

es
| de

Frédéric Grimaud

(Nomination par
I'’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

Fonction de direction et mandats
- Président du Directoire du Groupe
Grimaud

- Président de Grimaud Fréres
Sélection SAS

- Président de Eclosion SAS

a- Président de Filavie SAS

s Président de Hubbard Holding SA
| - Président de Hubbard SAS

- Président du Conseil
d’administration de Chengdu
Grimaud Breeding Farm Ltd

- Président du Conseil
d’administration de Grimaud
(Malaysia) SDN BHD (en cours de

-Président du Conseil d'administration de La
Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 19 juin 2006
- Président du Conseil d’administration de Couvo
du Moulin Brilé SA jusqu’au 29 avril 2008

of California Inc. (Etats-Unis) jusqu’au 31 juillet
2008

S-Président de la société Canarderie de la Ronde
jusqu’au 25 juin 2009

- Chairman of the board et CEO de Grimaud Farms

r

liquidation)
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- Président du Conseil
d’administration de Grimaud (Putian
Breeding Farm Co Ltd au (Chine)

- Président du Consell
d’administration de Grimaud
(Deyang) Animal Health Co Ltd
(Chine)

- Chairman de Hubbard LLC (Etats-
uUnis)

-Président de Pig Genetics
Development company SAS -
Président de la société Novogen

- Membre du comité de pilotage et d
direction de la société La Couvée
SAS

-Président de la société Grimaud
Vietham Company Limited a compte
du 29 mai 2009

Autres mandats d’administrateur

- Grimaud Italia SRL (ltalie)

- Hubbard Holding co Ltd (Thailand
société liquidée le 12 février 2010)
- Hubbard Co Ltd (Asia) (Thailande
société liquidée le 12 février 2010)
-Newsham Choice Genetics LLC
-Bucolica NV (Hollande)

Conseil de surveillance :
- Membre du conseil de surveillance
d’'Hubbard Polska Sp Zoo (Pologne

Grimaud au sein de France Food
Alliance SAS

- Représentant permanent du Groupe

=

D

=

)

GROUPE GRIMAUD
LA CORBIERE

(Nomination lors  de
I’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGQO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

Renée Grimaud,
représentant
permanent du

Groupe Grimaud

Membre du conseil de surveillance
France Food Alliance SAS

[©']

Mandat de Renée Grimaud
- Membre du Conseil de surveillanc
de Groupe Grimaud

HeAdministrateur de la société Couvoir du Moulin
Brulé (jusqu’en avril 2008)

Mandat de Renée Grimaud
e- Vice-Présidente du Conseil de surveillance de
Groupe Grimaud jusqu’au 30 septembre 2005

Joseph Grimaud

(Nomination par

'AGO du 29
septembre 2006, fin d
mandat lors de I'AGQO

Fonction de direction :

- Président de La Financiére Grand

Champ SAS

- Directeur général de Grimaud
eFréres Sélection SAS

- Membre du Directoire de Vivalis jusqu’au 12
septembre 2006

- Directeur général et membre du Directoire de
Groupe Grimaud jusqu'au 30 septembre 2005

- Membre du Conseil d'administration de Couvoir
du Moulin Br{lé jusqu’au 29 avril 2008

Conseil de surveillance :

- Représentant permanent de Couvoir du Moulin
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annuelle appelée
statuer sur les comptg
de I'exercice clos le 31
décembre 2013)

a- Président du Conseil de surveillan
gde Groupe Grimaud

| - Vice-Président du Conseil de
surveillance de SAS Etablissement
Cléon*

Administrateur

- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud ltalia
SRL (ltalie)

- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud
(Malaysia) SDN BHD (en cours de
liquidation)

- Membre du Conseil
d’administration de Chengdu
Grimaud Breeding Farm Ltd (Chine
- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud (Putian
Breeding Farm Co Ltd (Chine)

SA*

Administrateur de la société BODET

c8rilé SA en qualité d’administrateur de La
Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 27 avril 200
- Membre du Conseil d’administration de Grimaug
Farms of California Inc. (Etats-Unis) jusqu’au 31
juillet 2008
- Représentant permanent de ECLOSION SAS e
qualité d’administrateur de La Canarderie de la
Ronde SA jusqu’au 25 juin 2009

=

:

h

Thomas Grimaud

(Nomination par
'AGE du 29 novembre
2002, fin de

mandat lors de I'AGQO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

- Membre du Directoire de Groupe
Grimaud

(V]

- Membre du Conseil d’'administration de La
Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 25 juin 2009

Docteur Alain
Munoz!

(Nomination par

I'’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGQO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

Président :
- Président de Amistad Pharma SA

Conseil de surveillance :

- Président du Conseil de surveillan

de Novagali Pharma

-Membre du conseil de surveillance
ade Zealand pharma (Danemark),
sMembre du conseil de surveillance
| d’Auris Pharma (Suisse).

-Membre du conseil de surveillance

de Medesis Pharma SA

Autres mandats :
- Gérant de la SARL Science and
Business Management

-Membre du Conseil d’administration de
5 Genesystem

ce

Michel Greco'

(Nomination lors de
I’AGO du 15 décembre
2006, fin de
mandat lors de I'AGO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]

Chairman of the board
- Intercell (Autriche)
- Glycovaxyn (Suisse)
Administrateur :
- Argos Therapeutics (Etats-Unis)
a- Immutep
s Texcell
| - 1AVI
- Aeras et Global TB Vaccine

- Administrateur de IDBiomedical (Canada) de 20
a 2005

- Administrateur de Flamel Technologies de 2003
2005

- Administrateur de Drug Abuse Sciences (DAS) d
2003 & 2006
- OMS : membre du comité consultatif de I'Initiagiv]
for Vaccine Research (IVR) de 2003 a 2006
-Vakzine Project management (VPM) (Allemagne
jusqu’en septembre 2008

Foundation

D3

- Vaxgen (Etats-Unis) (2003-2008)
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décembre 2013) - VI

Autres mandats :
- Président de I'hépital St-Joseph, St
Luc de Lyon

- Administrateur de I'hdpital de
Fourviére de Lyon

- Directeur adjoint et administrateur
de l'Institut de Pharmacie Industrielle
de Lyon

-OMS : chairman du Groupe

« Measles Project » et Groupe
« Project Vaccin STOP TB »

! Membre indépendant

Frédéric Grimaud - Président du Conseil de surveilince (45 ans) : Aprés avoir créé une société de service
aux entreprises dans le domaine du managementatiotinel des ressources humaines et de la quilité,
rejoint le groupe familial en 1988 pour un réleisdement commercial en France. Au début des anbées,

il anime le développement international du groymgs participe a l'initiation des projets biotechaat de
prendre la direction générale puis la présidencBidectoire du Groupe Grimaud au début des année8.2

Joseph Grimaud - Vice-Président du Conseil de surillance (69 ans) : Co-fondateur du Groupe Grimaud
dans les années 1960. Au début des années 208phJ8smaud a cédé la présidence du Directoirendilso
Frédéric Grimaud. Il préside désormais le Conse#utveillance du Groupe Grimaud et est adminetrade
plusieurs sociétés. Il est en outre le premier \Aoésident de la Chambre de Commerce et d'Indudtrie
Maine-et-Loire (49).

Renée Grimaud - représentant permanent du Groupe Gmaud (70 ans): Co-fondatrice du Groupe
Grimaud, épouse de Joseph Grimaud, elle quitte swier d'enseignante pour se consacrer au
développement du Groupe Grimaud. Renée Grimaué arécharge du marketing et de la communication
externe du Groupe Grimaud jusqu’en 2000. De 20@0DG@b, elle assure la vice-présidence du Conseil de
surveillance du Groupe Grimaud. Depuis, elle eshbre du Conseil de surveillance du Groupe Grimaud.

Docteur Alain Munoz - membre du Conseil de surveilince (60 ans): Diplomé en cardiologie et
anesthésie/réanimation, Alain Munoz est médecigjeaninterne et chef de clinique des hdpitaux. Apré
avoir été Vice-Président du développement inteonali chez Sanofi, il a exercé pendant dix ans les
responsabilités de Vice-Président senior de lssidimi pharmaceutique du Groupe Fournier. Sous satain
plusieurs médicaments ont obtenu leur autorisatmmecommercialisation au niveau international (notemt
Adenocard®, Cordarone®, Plavix®, Tricor®, Esclim®e Docteur Munoz, ancien membre du Conseil
scientifique de I’Agence du médicament, a recu graux fois le prix du management de l'innovation (La
Tribune - La Recherche). Il dirige sa propre s@éci#diée au développement de médicaments et edbrmem
du Conseil d’'administration de plusieurs socié&didtechnologie européennes.

Michel Greco - membre du Conseil de surveillanc€66 ans) : Michel Greco est diplomé de I'Institut
d’Etudes Politiques de Paris (1965) et d’'un MBAldmiversité Western Ontario / Richard Ivey Busiaes
School (Canada, 1968). Directeur général adjoimhembre du Conseil d’administration d’Aventis Paste
pendant cing ans, Michel Greco dispose d'une e&pée de 35 ans dans l'industrie pharmaceutique®t d
vaccins. Il est a ce jour Chairman/Président dus€ibrd’administration d’Intercell et de Glycovaxyt
membre du Conseil d’administration d'Immutep et @sgTherapeutics. Il siege, en outre, au Conseil
d’administration de trois institutions internatideg: International Aids Vaccine Initiative (IAVI)Aeras
Global TB Vaccine Foundation et International Vaecinstitute (I1V1).

Thomas Grimaud - membre du Conseil de surveillanc€32 ans). Thomas Grimaud a rejoint le Groupe
Grimaud au sein de son service informatique en 2008&st aujourd’hui membre du Directoire du Groupe
Grimaud et Directeur des systémes d’informatiocelgroupe.

En tant que membre du Conseil de surveillanceséerble de ces personnes a pour adresse profedonne
'adresse de la Société.
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A la connaissance de la Société :

* al'exception de Joseph Grimaud, de sa femme Rémniéeaud et de leurs fils Frédéric et Thomas
Grimaud, qui sont par ailleurs cousins issus dengars de Franck Grimaud, membre du Directoire,
il n’existe aucun lien familial entre les autresmiges du Conseil de surveillance de la Société ;

e aucun membre du Conseil de surveillance n’a falijét d’'une condamnation pour fraude prononcée
au cours des cing derniéres années ;

e al'exception de Frédéric Grimaud qui était adnimaigur de Fractalis SA, société dont la liquidatio
a été prononcée le 12 octobre 2006, et qui estrastnsteur de Grimaud Malaysia SDN BHD
Hubbard Holding co Ltd (Thailande) et Hubbard @bslbciétés en cours de liquidation et de Joseph
Grimaud également administrateur de Grimaud Maéa$§N BHD société en cours de liquidation,
Cogérant de Grimaud und Brinkmann GMBH et PuterdseitGmbh, sociétés aujourd’hui dissoutes,
aucun membre du Conseil de surveillance n'a étécassa une faillite, mise sous séquestre ou
liquidation au cours des cing derniéres années ;

e aucun membre du Conseil de surveillance n’a faltjét d’une incrimination ou sanction publique
officielle prononcée par des autorités statutaivesréglementaires (y compris des organismes
professionnels désignés) au cours des cing desregmeces ; et

e aucun membre du Conseil de surveillance n'a étééehdp par un tribunal d’agir en qualité de
membre d’'un organe d’administration, de directionde surveillance d’'un émetteur ou d’intervenir
dans la gestion ou la conduite des affaires d’uattar au cours des cing derniéres années.

14.1.3 Autres membres de la direction
Se reporter a I'organigramme figurant a la sectiérl.5 du présent document de référence.
14.2 CONFLITS D’ INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES DE DIRECTION ET DE S URVEILLANCE

Le Directoire et le Conseil de surveillance soriti@lement respectivement composés de trois ehsmbres
dont la liste figure précédemment (sections 14dt114.1.2). Les régles en matiere de gouvernement
d’entreprise et les criteres d'indépendance deshbmesmdu Directoire et du Conseil de surveillancepiés

par la Société sont détaillés a la section 16.grdsent document.

La Société a conclu les contrats suivants qui doesit des conventions réglementées et qui ordutirisées
par le Conseil de surveillance (voir la sectior21é€ le chapitre 19 relatif aux opérations ave@lgsarentés,
pour une description de ces conventions) :

0 contrats de travail de Céline Breda et Majid Mehtakmbres du Directoire ;

0 convention de rémunération avec Majid Mehtali, mesntu Directoire, aux fins de lui verser une
rémunération pour l'invention de la plateforme 3Er&&n (voir le chapitre 19 du présent document
pour des informations complémentaires).

Vivalis est une filiale du Groupe Grimaud et aite telle bénéficie de prestations avec des sacEd#guUrs ou
avec la société mere (se reporter au chapitrela#fr@ux opérations avec les apparentés pour eseription

de ces relations). Par ailleurs, comme indiquésetdion 5.1.5 relative a I'historique de la Sagiéé Groupe
Grimaud est a l'origine de la création de la Sdgides dirigeants du Groupe Grimaud ayant percu
I'importance de I'innovation et I'impact possiblesibiotechnologies émergentes sur leur métier ldetin
génétique. Les stratégies des sociétés du Groupsa @t et de Vivalis ne sont pas en concurrencesqoei
Vivalis intervient principalement sur le secteurldesanté humaine, alors que les autres sociétéaralupe
Grimaud interviennent quasi exclusivement dangdtesir agroalimentaire.

Hors les éléments indiqués ci-dessus, a la coraraiesde la Société, il n'existe aucun conflit dnéts

potentiel entre les devoirs, & I'égard de la Sécides membres du Directoire et du Conseil de Blavee et
leurs intéréts privés et/ou d’autres devoirs.
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A la connaissance de la Société, il n’existe papai#e ou accord quelconque conclu avec des aefi@sn
clients, fournisseurs ou autres aux termes duquel des membres du Directoire ou du Conseil de
surveillance de la Société a été nommé en cettidéjua

A la connaissance de la Société, il n'existe augesgiction acceptée par les personnes viséesaction
14.1.1 et 14.1.2 du présent document de référemeeecnant la cession de leur participation darcafstal
de la Société.

92/268



15 REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1 REMUNERATION ET AVANTAGES EN NATURE DES MEMBRES DES ORGANES DE DIRECTION ET DE
SURVEILLANCE POUR L 'EXERCICE 2009

Les informations sont communiquées suivant la forprescrite par la recommandation relative a
linformation & donner dans les documents de réfégesur les rémunérations des mandataires sociaux,
publiée par TAMF le 22 décembre 2008. Elles n’'iraaht donc pas les rémunérations et avantages Veasés
les sociétés contrdlant la Société aux mandatageisiux concernés au titre des autres mandatgjdoaou
missions que ceux exercés, au sein et pour le eod®pla Société.

Les montants ci-dessous correspondent aux bastes lawant impot

15.1.1 — Le Directoire

Tableau de synthese des rémunérations et des optairactions attribuées a chaque dirigeant mandegai
social

| Exercice 2009 | Exercice 2008
Franck GRIMAUD, Président du Directoire
Rémunérations dues au titre e 160.070,04€ 140.169¢€
I'exercice
Valorisation des options attribuées NEANT NEANT
au cours de I'exercice
Valorisation des actions de NEANT NEANT
performance attribuées au cours |de
I'exercice
TOTAL Franck GRIMAUD 160.070,04€ 140.169€
Majid MEHTALI, membre du Directoire, Directeur gémal
Rémunérations dues au titre fe 195.200 € 188.500€
I'exercice
Valorisation des options attribuégs NEANT NEANT
au cours de l'exercice
Valorisation des actions de NEANT NEANT
performance attribuées au cours |de
I'exercice
TOTAL Majid MEHTALI 195.200€ 188.500€
Céline BREDA, membre du Directoire, Directeur gérmdr
Rémunérations dues au titre fe 76.261,44€ 80.711,36€
I'exercice
Valorisation des options attribuégs NEANT NEANT
au cours de I'exercice
Valorisation des actions de NEANT NEANT
performance attribuées au cours |de
I'exercice
TOTAL Céline BREDA 76.261,44¢ 80.711,36€
Rémunérations
Franck GRIMAUD, Exercice 2009 Exercice 2008
Président du Montants dus Montants versés Montants dus Montarses
Directoire
Rémunération fixe 127.500€ 127.500€ 105.000€ 1@EQ0
Rémunération 31.500€ 26.775€ (au titrp 31.500€| 10.000€ (au titrp
variablé de 2008) de 2007)
Rémunération 0 900€ 0 0
exceptionnelle
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 4.895€ 4895,04€ 3669€ 3.669€
TOTAL 163.895€ 160.070,04€ 140.169€ 118.669€

"Depuis I'exercice 2008, cette rémunération repriésen pourcentage de la remunération fixe. Le mminde la partie variable est
fonction de la performance annuelle et dépendateeinte d’objectifs quantitatifs et qualitatifelatifs a la stratégie de la Société, aux
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programmes de recherche et au résultat. Ces dbjsotit fixés sur recommandation du comité des némations et des nominations. Un
premier état des lieux est fait a mi-année parmlait® des nominations et des rémunérations. Lasetmin de I'objectif est ensuite
validée par le conseil de surveillance sur reconttation du comité des rémunérations et des nomimatio

2 La société a souscrit & une convention Garantigiaodes chefs d'entreprises en faveur de FranRKVBUD, Président du
Directoire. Cette convention a pour objet de gardmtversement d’une indemnité en cas de chdémags ta limite de 70% du dernier
revenu professionnel déclaré a l'administratiorceis. Cette convention a été mise en place suitmeaautorisation du conseil
d’administration de la société du 26 octobre 2Q@0Société a pris en charge au titre du contra® G% montant de 4.895 € au titre de
I'exercice 2009 contre 3.669€ pour I'exercice 2008

De plus, pour la souscription de cette garantieSdaiété doit églament cotiser a la CGPME. Le nmuntie cette cotisation pour
I'exercice 2009 est de 1.281€ contre 924€ en 2008.

Majid MEHTALLI, Exercice 2009 Exercice 2008

Membre du Montants dus Montants versés Montants dus Montartses
Directoire,

Directeur Général*

Rémunération fixe 159.500 € 159.500 € 145.000 € .9BN96€
Rémunération 43.500 € 34.800 € (au titre 43.500 € 17.500 € (au titre
variablé de 2008) de 2007)
Rémunération 0 900€ 0 0
exceptionnelle

Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 203.000 € 195.200 € 188.500€ 162.499,96€

* Ces sommes sont versés au titre d’'un contrataei

Depuis I'exercice 2008, cette rémunération reptiésen pourcentage de la remunération fixe. Le aminde la partie variable est
fonction de la performance annuelle et dépendateeihte d’objectifs quantitatifs et qualitatifglatifs & la stratégie de la Société, aux
programmes de recherche et au résultat. Ces dbjsotit fixés sur recommandation du comité des némations et des nominations. Un
premier état des lieux est fait a mi-année paml®it® des nominations et des rémunérations. Laseé@min de I'objectif est ensuite
validée par le conseil de surveillance sur reconttation du comité des rémunérations et des nomimatio

Céline BREDA, Exercice 2009 Exercice 2008

Membre du Montants dus Montants versés Montants dus Montsarses
Directoire,

Directeur Général*

Rémunération fixe 78.528,24|€ 68.429,04 € 72.711,36€ 72.711,36€
Rémunération 8.000 €| 6.800 €(au titre de 8.000 €| 2.100€ (au titre de
variablé 2008) 2007)
Rémunération 0 1032,40 0 0
exceptionnelle

Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 86.528,24€ 76.261,44€ 80.711,36€ 74.811,36

* Ces sommes sont versés au titre d’'un contratadei

"Depuis I'exercice 2008, cette rémunération repriésen pourcentage de la remunération fixe. Le eminde la partie variable est
fonction de la performance annuelle et dépendateeinte d’objectifs quantitatifs et qualitatifelatifs a la stratégie de la Société, aux
programmes de recherche et au résultat. Ces dbjsatit fixés sur recommandation du comité des némations et des nominations. Un
premier état des lieux est fait a mi-année parmlait® des nominations et des rémunérations. Lasetmin de I'objectif est ensuite
validée par le conseil de surveillance sur recontaion du comité des rémunérations et des nomimatio

2 Céline Bréda a par ailleurs recu 10.099,20€ diimaités journaliéres au titre de son congé maternité

Options de souscription ou d'achat d’actions attuées durant I'exercice 2009 a chaque dirigeant
mandataire social par I'émetteur et par toute saéiélu groupe :

N° et | Nature des| Valorisation des| Nombre Prix Période
date du| options options selon la| d’options | d’exercice | d’exercice
plan (achat ou méthode attribuées
souscrip- IFRS 2 durant
tion) I'exercice

Franck GRIMAUD, NEANT
Président du Directoire
Majid MEHTALI, NEANT
membre du Directoire,
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Directeur Général

Céline BREDA, membrg
du Directoire, Directeu
Général

NEANT

Options de souscription ou d’achat d’actions levéedsirant I'exercice 2009 par chaque dirigeant

mandataire social

Franck GRIMAUD,
Président du Directoire

N° et date du plan

Nombre d’optior
levées durant I'exercicg

nPrix d’exercice

Y

NEANT
Total NEANT
Majid MEHTALI, Membre | N° et date du plan Nombre d’optiondPrix d’exercice
du Directoire, Directeu levées durant I'exercice
général NEANT
Total NEANT

Céline BREDA, Membre du
Directoire, Directeur général

I N° et date du plan

Nombre d’options

Prix d’exercice

levées durant I'exercice

Y

NEANT

Total

NEANT |

Actions de performance attribuées durant I'exerci2f09 a chague mandataire social

Actions de N° et
performance
attribuées par

I'assemblée général

des actionnaires
durant I'exercice a
chague mandataire
social par I'émetteur
et par toute société
du groupe

plan

11

date du

Nombre
d’actions
attribuées

durant
I'exercice

Valorisation
des actions
selon la
méthode
retenue pour
les comptes
consolidés

Date
d’acquisition

Date de
disponibilité

Conditions de
performance

Franck GRIMAUD,
Président du
Directoire

NEANT

Majid MEHTALI,
membre du
Directoire, Directeu
Général

NEANT

Céline BREDA,
membre du
Directoire, Directeur
Général

NEANT
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Actions de performance
devenues disponibles
pour chague mandatairg

social

N° et date du plan

Nombre d'actions
devenues disponibles
durant I'exercice

Conditions d’acquisition

Franck GRIMAUD,
Président du Directoire

Plan n°1 (4 septembrg

2007)

1%

65.000

Délai d’acquisition de 2
ans et délai de
conservation de 2 ans g
hauteur de 75% de
Iattribution et une
obligation de conservatio
au nominatif a hauteur de
25% des actions
attribuées pour les
mandataires sociaux

=)

17

Majid MEHTALI,
membre du Directoirg
Directeur Général

Plan n°1 (4 septembr,

2007)

1]

77.000

Délai d’acquisition de 2
ans et délai de
conservation de 2 ans g
hauteur de 75% de
Iattribution et une
obligation de conservation
au nominatif a hauteur de
25% des actions
attribuées pour les
mandataires sociaux

U

Céline BREDA, membre
du Directoire, Directeu
Général

Plan n°1 (4 septembr,

2007)

1]

20.000

Délai d’acquisition de 2
ans et délai de
conservation de 2 ans 3
hauteur de 75% de
I'attribution et une
obligation de conservation
au nominatif a hauteur de
25% des actions
attribuées pour les
mandataires sociaux

U

Total

162.000
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Historique des attributions d’options de souscripti

HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS D’'OPTIONS DE SOUSCRIFON’

INFORMATION SUR LES OPTIONS DE SOUSCRIPTION

Plan n°1 Plan n°2 Plan n°3 Plan n°4 Plan n°%
Date d’assemblée 29/06/01 23/05/02 29/11/02 03411/Q 03/11/04 13/09/05
Date du Consei| 12/07/01 23/05/02 20/12/02 05/04/05 03/04/06 03/04/06
d’administration ou 01/09/03 05/10/05
du directoire 06/10/03
05/01/05
01/02/05
Nombre totall 242.000 181.00(¢ 322.500 230.000 32.000 53,000
d'actions  pouvant
étre souscriteglont
le nombre pouvant
étre souscrites par
les mandataires
sociaux au 31
décembre 2009
Franck GRIMAUD 8.300 40.000 110.900 70.000 16.000 4,000
Majid MEHTALI 0 0 50.000 76.00¢ 16.00D 29.000
Céline BREDA 0 0 0 30.000 D 0
Point de départ 12/07/05 23/05/06 01/09/2004| 05/04/2009| Réalisation | Réalisation
d’exercice des 06/10/2007 | 05/10/2009| d'objectifs | d'objectifs
options 05/01/2009 | et sur
01/02/2009 | réalisation
et sur d’objectifs
réalisation
d’objectifs
Date d'expiration 12/07/11 23/05/12 20/12/201205/04/2015| 03/04/2016 | 03/04/2016
01/09/2013 | 05/10/2015
06/10/2013
05/01/2015
01/02/2015
Prix de souscription| 0,30€ 0,45€ 1,80€ 1,80€ 1,80€ | 1,80€
Modalités d’exercice Période dePériode deg Période de Période deg Période de Période de
blocage blocage de blocage de 4 blocage deg blocage deg blocage de 4
dedans | 4ans ans et suf 4ansetsur4 ans et surans et suf
réalisation réalisation | réalisation | réalisation
d’objectifs d’'objectifs | d’'objectifs | d’objectifs
Nombre d’actions 103.700 81.000 36.500 3.000 0 0
souscrites au 31
décembre 2009
Nombre cumulg 1100 500 811 340 780 230
d’options de
souscription
annulées ou
caduques au 31
décembre 2009
Options de| 28.300 50.000 243.400 203.000 32 .000 43.000
souscription
restantes a la fin de
I'exercice

% Vivalis n'a émis que des options de souscripti@etibns
5 . . . . y -
Aucun des membres du conseil de surveillance titetdire d’options
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OPTIONS DE

SOUSCRIPTION

D’ACTIONS CONSE

AUX DIX PREMIERS
SALARIES NON
MANDATAIRES SOCIAUX

ATTRIBUTAIRES
OPTIONS LEVE

Nombre total
d’options
attribuées/d’acti
ons souscrites

NTIES

ET
ES

Plan
n°1l

Prix moyen

pondéré n°2

Plan

Plan
n°s5

Plan
n°4

Plan
n°3

OPTIONS CONSENTIES
DURANT L'EXERCICE

NEANT

OPTIONS LEVEES D
L'EXERCICE

URANT 241

1,29€

124

% Vivalis n'a émis que des options de souscripti@ttibns

Historique des attributions d’actions gratuites

HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS D’ACTIONS GRATUITES

Plan n°1

Tranche n°1 Tranche n°2 Tranche n°3
Date d’assemblée 31/03/2007 31/03/2007 31/03/2007
Date du directoire 4/09/200[7 25/07/2008 23/07/2009
Nombre total 296.000 60.50( 28.50D
d’'actions  attribuées
dont le  nombre
attribué aux
mandataires sociau
au 31 décembre
2009 :
Franck GRIMAUD 65.000 d (
Majid MEHTALI 77.000 0 0
Céline BREDA 20.000 ( (
Point de départ duDate de la notification Date de la notification Date de la notification
délai d’acquisition| personnelle d’attribution | personnelle d'attribution | personnelle d’attribution
définitive
Cours au jour de 9,72€ 4,55€ 8,99¢
I'attribution

Modalités d’exercice

Délai d'acquisition de

2 ans pour les salariés
Délai d'acquisition de 2
ans et délai de
conservation de 2 ans
hauteur de 75% d
I"attribution et une

A

ans et de conservation gens et de conservation (

Délai d'acquisition de 4

2 ans pour les salariés
Délai d’'acquisition de 2
2 ans et délai de
&onservation de 2 ans
chauteur de 75% d
I'attribution et une

A

D

leou

a
¢

Délai d'acquisition de 2
4 ans et
conservation de 2 an
pour les salariés

obligation de conservationobligation de conservation

au nominatif a hauteur deau nominatif a hauteur de

25% des actions 25% des actions

attribuées pour les attribuées pour les

mandataires sociaux mandataires sociaux
Nombre d’actions 162.000 0 0
gratuites  attribuées
définitivement sur
I'exercice
Nombre d’actions 30.000 11.500 @
gratuites caduques gu
31 décembre 2009
Nombre d’actions 104.000 49.004 28.500
restant au 31

décembre 2009

de

9
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ACTIONS GRATUITES
CONSENTIES AUX DIX
PREMIERS SALARIES NO
MANDATAIRES SOCIAUX
ATTRIBUTAIRES ET

ATTRIBUTION DEFINITIVE

Nombre total
d’options

N attribuées/d’
actions

souscrites

Prix moyen pondéré

ACTIONS GRATUITES
ATTRIBUEES DURANT
L'EXERCICE

28.500

8.99€

ACTIONS GRATUITES
ATTRIBUEES

DEFINITIVEMENT DURANT

L'EXERCICE

NEANT

Dirigeant mandataires sociaux|

CONTRA
DE
TRAVAIL

REGIME DE
RETRAITE
SUPPLEMEN-
TAIRE

INDEMNITES OU
AVANTAGES DUS OU
SUSCEPTIBLES D’ETRE DUS
A RAISON DE LA CESSATION
OU DU CHANGEMENT DE
FONCTIONS

INDEMNITES
RELATIVES A
UNE CLAUSE
DE NON
CONCUR-
RENCE

OUI | NON

Ooul NON

oul NON

Ooul NON

Franck Grimaud

(Nomination le 29 novembr
2002, fin de mandatlors d
TAGO annuelle appelée
statuer sur les comptes
I'exercice clos le 31 décemb
2013)

D7 @

o
D

X

X

X

Majid Mehtali

(Nomination le 24 mars 2004
fin de mandatlors de I'AG(
annuelle appelée a statuer
les comptes de I'exercice clos
31 décembre 2013)

"1

sur
le

Céline Breda

(Nomination le 27 juin 2005
fin de mandatlors de I'AG(C
annuelle appelée a statuer s
les comptes de I'exercice clos

sur
le

31 décembre 2013)

! La société a souscrit & une convention Garantiga®odes chefs d'entreprises en faveur de FrarRMBUD, Président du Directoire. Cette
convention a pour objet de garantir le versemameindemnité en cas de chémage dans la limit@&&edu dernier revenu professionnel déclaré a
'administration fiscale. Cette convention a été&enén place suite a une autorisation du consalhdtastration de la société du 26 octobre 2000.
La Société a pris en charge au titre du contra G montant de 4.895 € au titre de I'exercice 280@@&re 3.669€ pour I'exercice 2008

De plus, pour la souscription de cette garanti§deiété doit églament cotiser a la CGPME. Le murda cette cotisation pour I'exercice 2009 est

de 1.281€ contre 924€ en 2008.

2 La Société n'a pris aucun engagement lié a laepliscessation, le changement de fonction en fadesi mandataires sociaux a I'exception des
dispositions existantes aux termes de la convertddlective nationale de l'industrie pharmaceutiqit8104 en faveur de Majid MEHTALI et
Céline BREDA , ces derniers étant salariés de &é8a Les indemnités de fin de carriére provisé@men montant cumulé pour Majid MEHTALI
au 31 décembre 2009 sont de 8.014,44 € et poun€CBIREDA sont de 1717,91 €. Au 31 décembre 20@8 éllaient respectivement de 5.277€ et

de 1.051€.
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15.1.2 — Le Conseil de surveillance

Tableau sur les jetons de présence et les autresurdérations percues par les mandataires sociaux ribngeants

Montants versés au cours de Montants versés au cours de
I'exercice 2009 I'exercice 2008

Frédéric GRIMAUD, Président du
Conseil de surveillance
Jetons de présence 0 0
Autres rémunérations
Joseph GRIMAUD, Vice-Président
du Conseil de surveillance
Jetons de présence 0 0
Autres rémunérations

GROUPE GRIMAUD LA
CORBIERE SA, membre du
Conseil de surveillance

Jetons de présence 0 0
Autres rémunérations

- Au titre de la convention 151.482¢€ 143.674¢
d’animatiort

- Au titre des cautionnements 25.261,52€ 23.649,70€
d’emprunt

- Au titre des opérations couranteg 171.298 € DBI18 €

Renée GRIMAUD, représentant
permanent de Groupe Grimaud La
Corbiére SA
Jetons de préserice
Autres rémunérations 0 0
Thomas GRIMAUD, membre dyu
Conseil de surveillance
Jetons de présence 0 0
Autres rémunérations

Alain MUNOZ, membre du Conse
de surveillance

Jetons de présence 20.000€ 15.0004
Autres rémunérations 0 0
Michel GRECO, membre du
Conseil de surveillance

Jetons de présence 20.000€ 15.000%
Autres rémunérations 0 0
TOTAL 388.041,52€ 314.731,88€

'Ces montants correspondent a la charge constatéexaucice.
Historique des attributions de bons de souscriptidiactions
Se reporter au chapitre 21.1.4.3
15.2 SOMMES PROVISIONNEES PAR LA SOCIETE AUX FINS DU VERSEMENT DE PENSIONS, DE RETRAITES OU
D' AUTRES AVANTAGES AU PROFIT DES MEMBRES DES ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE
Aux termes de la convention collective nationalel'delustrie pharmaceutique n°3104, Vivalis a pswnné en faveur de Majid
MEHTALI et Céline BREDA, ces derniers étant salanie la Société, des indemnités de fin de careién@ontant cumulé pour Majid

MEHTALI au 31 décembre 2009 de 8.014,44 € et poséfineé BREDA de 1717.91 €. Au 31 décembre 2008 edizsent
respectivement de 5.277€ et de 1.051 €.
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16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVE ILLANCE
16.1 DIRECTOIRE ET CONSEIL DE SURVEILLANCE

Vivalis est une société anonyme a Directoire etggdrde surveillance (voir la section 21.2.2 rekatau fonctionnement de
ces organes).

16.2 CONTRATS ENTRE LES MEMBRES DES ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ET LA SOCIETE

Il n'existe aucun contrat de service conclu erdar8dciété et I'un de ses membres des organeseaigialir et de surveillance a
la date d’enregistrement du présent document deenéte, a I'exception des conventions mentionnaezhapitre 19 et a la
section 14.2.

Une convention de rémunération a été conclue e 20@re Vivalis et Majid Mehtali, membre du Direicép Directeur
général et Directeur scientifique, aux fins devieliser une rémunération pour I'invention de lagitaime 3D-Screen.

16.3  COMITES ET CONSEIL SCIENTIFIQUE
16.3.1 Comité des comptes

Un comité d’audit a été mis en place par le Corgiburveillance le 12 mars 2007 dans le cadr&adegtion du Reglement
intérieur du Conseil de surveillance.

La mission du Comité des comptes est, avec indgpeedpar rapport aux dirigeants de la Sociétésidims le Conseil de
surveillance a veiller a la sincérité des étatarfoiers, a la qualité du contrble interne, a ldiude I'information fournie au
public ainsi qu'au bon exercice par les commissaénex comptes de leur mission. A ce titre, le Cémés comptes émet des
avis, propositions et recommandations au Conseslideeillance. Le Comité des comptes a ainsi vonai:

« évaluer I'existence et la pertinence des procédieesontrole financier et d'audit interne ;

» apprécier la pertinence de la politique comptakeléadSociété ;

« examiner les comptes sociaux de la Société aimsl'ogiormation délivrée avant leur présentation au
Conseil de surveillance ;

« examiner les changements et adaptations des mmetrégles comptables utilisés dans le cadre de
I'établissement des comptes sociaux ainsi quepertmence ;

« examiner les candidats proposés aux fonctions ohenissaire aux comptes titulaire ou commissaire
aux comptes suppléant ;

e s’assurer de I'indépendance et de la compétenceahamissaires aux comptes ;

* examiner les risques significatifs pour la Sociétéyotamment les risques et engagements hors bilan

Plus généralement, le Comité des comptes peutegttalite question portée & sa connaissance etrgldes domaines visés
ci-dessus, et peut procéder ou faire procéder tedoétudes dans le cadre de sa mission et sudespdléclairer les
délibérations du Conseil de surveillance.

Le Comité des comptes est composé de trois memabresins désignés par le Conseil de surveillance laodurée de leur
mandat. Sauf impossibilité, la majorité des membite€omité des comptes est constituée par des msmimépendants. Il
est actuellement composé de trois membres, Fré@éiicaud, Président du Conseil de surveillanceirAMunoz, membre
indépendant du Conseil de surveillance et Miché&lc@r membre indépendant du Conseil de surveillance.

Le Comité rend compte de ses travaux au Consedludesillance au moins une fois par an a I'occasierla réunion du
Conseil appelée a examiner les comptes du derxégciee clos.

16.3.2 Comité de rémunération

Un comité de rémunération a été mis en place p&oleseil de surveillance le 12 mars 2007 dans deecde I'adoption du
Reglement intérieur du Conseil de surveillance.

Sa mission est d’assister le Conseil de survedlanmaintenir une composition du Conseil de suarek la plus approprié€e,
a entendre les candidats aux fonctions de membr€atiseil de surveillance, & examiner et faire depgsitions sur la
rémunération des membres du Directoire et des nesythr Conseil de surveillance.

Le Comité de rémunération est composé de trois mesrdu moins désignés par le Conseil de survedigocr la durée de
leur mandat. Sauf impossibilité, la majorité desntbees du Comité de rémunération est constituéedpar membres
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indépendants. Il est actuellement composé de mneimbres, Frédéric Grimaud, Président du Consedludecillance, Alain
Munoz, membre indépendant du Conseil de survedladlichel Gréco, membre indépendant du Conseslideeillance.

Le Comité rend compte de ses travaux au Consedludeeillance au moins une fois par an a I'occasierla réunion du
Conseil appelée a examiner les comptes du derxégciee clos.

16.3.3 Comité stratégique et des transactions

En aolt 2009, le conseil de surveillance a soulmadéttre en place un comité stratégique et desdcdinss, lui permettant de
travailler de fagon plus approfondie en phase amestqguestions stratégiques et de croissance extern

Le Comité stratégique et des transactions a pasiom d'assister le Conseil de Surveillance etyses avec la Société :

- les orientations tant scientifiques que busirgsda société, et notamment I'analyse des axegtgigaes de recherche
actuels et a venir, étude des accords commerctaustigrants pour la société,

- les opportunités de développement de la soaét gpportunités pouvant notamment inclure I'adtiorsdes droits sur des
produits ou l'acquisition d’autres sociétés)

A ce titre, le comité analyse la faisabilité degokration. Il émet des avis et des recommandatioroaseil de surveillance.
Le comité des nominations et des rémunérationc@sposé des deux membres indépendants Michel GR&ECGain
MUNOZ et de Frédéric GRIMAUD, Joseph Grimaud, Gre@rimaud La Corbiére et Thomas Grimaud.

16.3.4 Conseil scientifique

Le Conseil scientifique, qui existe depuis la daratde la Société, a pour mission de conforterclesix et orientations

scientifiques stratégiques notamment retenus etemisesuvre par le Directeur scientifique de la Sécig a vocation a se
réunir deux fois par an. Ses membres sont liégdparcontrats de consultant, qui contiennent dasetade prévention de
conflit d'intérét, de non-concurrence et de confididité.

Il est & ce jour composé des cing personnes seivant

» Marc Eloit, docteur en médecine vétérinaire etieslagie, est professeur a I'Ecole nationale véiaire de
Maison Alfort. Il dirige 'TUMR INRA-AFSSA-ENVA de wologie. Il est expert auprés de 'AFSSAPS.

» Marc Girard est docteur en médecine vétérinairdoeteur en sciences, membre de I'’Académie Frangaise
de Médecine, et consultant aupres de 'OMS et d/Bion. Il a été précédemment directeur générdhde
fondation Mérieux, directeur du Centre d’Etudesdet Recherche en Virologie-lImmunologie (CERVI),
directeur scientifique de Pasteur-Mérieus SérumsVatcins (PMSV, aujourd’hui sanofi-pasteur) et
professeur et directeur du Département de Viroladinstitut Pasteur.

» Marcel Hibert est actuellement le Directeur de lkan@othéque Nationale. La mission de la Chimiotr&qu
Nationale est de fédérer les collections de preddé synthése et d’extraits naturels existants dems
laboratoires publics. Marcel Hibert a égalementlétéesponsable de la chimie médicinale chez HMR pu
Synthélabo (aujourd’hui Sanofi Aventis). Il est watement Directeur du département de recherche
« Pharmacochimie de la communication cellulaireex'shstitut Gilbert Laustriat (faculté de pharnmacle
Strasbourg).

* Le Professeur Mohamed Al-Rubeai est diplomé deil/elsité de Bagdad (1969). Il a obtenu son PhD en
Génétique de QMC, University of London en 1979. hds apres, il rejoint I'Université de Garyounis e
tant que conférencier en Biologie et puis au Royalimi en tant qu'assistant de recherche a I'Unit&du
Surrey. |l part a I'Université de Birmingham en 83& est nommé a la Chaire en Biologie en 20012005,

il rejoint I'University College de Dublin pour ocpar la chaire nouvellement créée de génie biochimig)
reste professeur adjoint a l'université de Birmiaghjusqu’en 2008. Professeur Al-Rubeai est Rédaeteu
Chef de la revue « Cell Engineering », membre duitconsultatif de rédaction de « Cytotechnologgt »
membre du comité de redaction de « Biotechnology Bioengineering », « Biotechnology and Applied
Biochemistry ». Il a recu le Donald Medal en 2008st membre de la Société de Biologie, membre du
conseil consultatif de Sigma-Aldrich, et conseillerTlUNESCO. Il est co-auteur de « Engineering a
Knowledge Island 2020.
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e James Petitte est professeur de I'Université ddeta@aroline du Nord\orth Carolina State
University). Il est spécialiste notamment des cellules souehnabryonnaires aviaires.

16.4 GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Outre les Comités des comptes, stratégique etrdasactions, et de rémunération mentionnés préaédaimla Société
dispose de deux membres du Conseil de surveilldontla Société considére gu'ils répondent auxied d'indépendance
définis par le Code MiddleNext publié en décemii@®(recommandation n°8) (voir notamment les sastil4.1 et 16.1 du
présent document de référence), a savoir :

Quatre criteres permettent de justifier I'indépermades membres du conseil, qui se caractéris€apaence de relation
financiére, contractuelle ou familiale significaigusceptible d’altérer 'indépendance du jugement
- ne pas étre salarié ni mandataire social dirigdaria société ou d’'une société de son groupe pase
I'avoir été au cours des trois dernieres années ;
- ne pas étre client, fournisseur ou banquier sicatifi de la société, de son groupe ou pour lecuel |
société ou son groupe représente une part sigivticde I'activité ;
- ne pas étre actionnaire de référence de la sqgciété
- ne pas avoir de lien familial proche avec un nadaide social ou un actionnaire de référence;
- ne pas avoir été auditeur de I'entreprise auscdas trois derniéres années. »

16.4.1 Rapport du Président du Conseil de survedlhce sur les conditions d’organisation et de prépation des
travaux du conseil de surveillance et sur les prédures de contrdle interne mise en place par la 96t en vertu de
I'article L225-68 alinéa 7 du Code de Commerce

Le présent paragraphe reprend intégralement laoradp Président du Conseil de surveillance sur :

» de la composition de votre conseil

» des conditions de préparation et d'organisation tdegux de votre conseil de surveillance au
cours de I'exercice clos le 31 décembre 2009 ;

» des modalités particulieres relatives a la paritim des actionnaires a I'assemblée générale ;

» des procédures de contrdle interne mises en phada gociété ;

» des procédures de gestion des risques ;

» des principes et regles arrétés pour déterminerdesinérations et avantages de toute nature
accordée aux mandataires sociaux.

Ce rapport a été approuvé par le conseil de slameé du 24 mars 2010.

Ce rapport a été élaboré en se référant aux recodatians de la place, notamment le guide de misesewre pour les
valeurs moyennes et petites du cadre de référemde sontrdle interne de I’AMF publié le 9 janvi2908.

La Conseil de surveillance a adhéré en 2009 au dedpuvernement d’entreprise AFEP/MEDEF. La Séaqiéspectait une

grande majorité des préconisations de ce codepeisait dans ce rapport en 2009 que les recommandajui n’étaient pas

encore adoptées le seraient au cours des proaa@nsces.

Depuis cette date, MiddleNext a publié en décer@®09 un code de gouvernement d’entreprise pswrdieurs moyennes
et petites. Au regard de I'activité de la Sociélig,son fonctionnement et de sa taille, le Consesutveillance a décidé lors
de sa réunion du 24 mars 2010 d’adhérer au codgodeernement d’entreprise de MiddleNext. La Sociéspecte une

majorité des préconisations de ce code et exposeiaule ce rapport les recommandations non suetiés motivation de

cette décision suivant la regle « comply or explain
Par ailleurs, il est précisé que le Conseil lorsa@eéunion du 24 mars 2010 a pris connaissancéléle®nts présentés dans

la rubrique points de vigilance du code MiddleNext.

Les diligences qui sous-tendent ce rapport reposanmajorité sur la réalisation de travaux d'analgts de collecte
d’'informations menées par la Direction administrtét financiere et la Direction juridique. Desigations ont eu lieu avec
le Président du Directoire.

VIVALIS (NYSE Euronext: VLS) est une entrepriseopharmaceutique qui commercialise des solutiontulagks
innovantes pour la production de vaccins et deémmes thérapeutiques et qui développe des traitsmpenr des pathologies
sans réponse médicale.
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1. COMPOSITION DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

1.1 - Votre conseil de surveillance est composé dix membres, cing personnes physiques et une
personne morale.

Nom Mandat Date de”t Date de fin Nombre d’actions| Nombre de
nomination de mandat détenues au 24 bons de
mars 2010 souscription
d’actions au 24
mars 2010
Frédéric GRIMAUD Président AGE du AGO annuelle appelée 200.000 0
du Conseil | 29 novembre 2002 a statuer sur les
de comptes clos le 31
surveillanc décembre 2013
e
Joseph GRIMAUD Vice- AGO du AGO annuelle appelée 54.950 0
Président | 29 septembre 2006 a statuer sur les
du Conseil comptes clos le 31
de décembre 2013
surveillanc
e
GROUPE GRIMAUD | Membre du AGE du AGO annuelle appelée 7.775.200 0
LA CORBIERE Conseil de| 29 novembre 2002 a statuer sur les | (Représentant
Représentant surveillanc comptes clos le 31 | permanent : Renée
permanent : Renée e décembre 2013 GRIMAUD :
GRIMAUD 25.000)
Thomas GRIMAUD Membre dy AGE du AGO annuelle appelée 100 0
Conseil de | 29 novembre 2002 a statuer sur les
surveillance comptes clos le 31
décembre 2013
Michel GRECO Membre dy AGO du AGO annuelle appelée 100 22.500
Conseil de | 15 décembre 2006 a statuer sur les
surveillance comptes clos le 31
décembre 2013
Alain MUNOZ Membre du AGE du 29 AGO annuelle appelée 67.000 11.25Q
Conseil de novembre 2002 a statuer sur les
surveillance comptes clos le 31
décembre 2013

Frédéric Grimaud - Président du Conseil de surveilince (45 ans) : Aprés avoir créé une société de sealgesntreprises
dans le domaine du management motivationnel desueses humaines et de la qualité, il rejoint euge familial en 1988
pour un role initialement commercial en France. ddbut des années 1990, il anime le développemsgrnational du

groupe, puis participe a l'initiation des projetstbch avant de prendre la direction générale lpuggésidence du Directoire
du Groupe Grimaud au début des années 2000.

Joseph Grimaud - Vice-Président du Conseil de surillance (69 ans) : Co-fondateur du Groupe Grimaud dansnheges
1960. Au début des années 2000, Joseph Grimaudéal@éprésidence du Directoire a son fils Fréd&rienaud. Il préside
désormais le Conseil de surveillance du Groupe &irinet est administrateur de plusieurs sociétésstllen outre Vice-
Président de la Chambre de Commerce et d'Induigridaine-et-Loire (49).

Renée Grimaud - représentant permanent du Groupe Gmaud (70 ans) : Co-fondatrice du Groupe Grimaud, épalgse
Joseph Grimaud, elle quitte son métier d’enseigngur se consacrer au développement du GroupeaGdinRenée
Grimaud a été en charge du marketing et de la canwation externe du Groupe Grimaud jusqu’en 2008.2D00 a 2005,
elle assure la vice-présidence du Conseil de dlameé du Groupe Grimaud, depuis elle est membreCdaseil de

surveillance du Groupe Grimaud.

Docteur Alain Munoz - membre du Conseil de surveilince (60 ans) : Diplémé en cardiologie et anesthésiainéation,

Alain Munoz est médecin, ancien interne et chetldeque des hdpitaux. Aprés avoir été Vice-Présidi développement

international chez Sanofi, il a exercé pendant dins les responsabilités de Vice-Président seniorladeivision

pharmaceutique du Groupe Fournier. Sous sa direcptusieurs médicaments ont obtenu leur autorisatie
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commercialisation au niveau international (notamt#shenocard®, Cordarone®, Plavix®, Tricor®, Esclim®e Docteur
Munoz, ancien membre du Conseil scientifique dggéAce du médicament, a recu par deux fois le primenagement de
I'innovation (La Tribune - La Recherche). Il diriga propre société dédiée au développement de améelits et est membre
du Conseil d’administration de plusieurs sociégdidtechnologie européennes.

Michel Greco - membre du Conseil de surveillancé6 ans) : Michel Greco est diplomé de I'InstidEtudes Politiques de
Paris (1965) et d'un MBA de I'Université Westernt@no / Richard Ivey Business School (Canada, 1968gcteur général
adjoint et membre du Conseil d’administration d’Atie Pasteur pendant cing ans, Michel Greco disgase expérience de
35 ans dans lindustrie pharmaceutique et des macdl est & ce jour Chairman/Président du Cordeiiministration
d’Intercell et de Glycovaxyn et membre du Cons&bdinistration d’'Immutep et Argos Therapeuticssigge, en outre, au
Conseil d’'administration de trois institutions imtationales : International Aids Vaccine Initiatidé\V1), Aeras Global TB
Vaccine Foundation et International Vaccine Insgit{iV1).

Thomas Grimaud - membre du Conseil de surveillancé32 ans). Thomas Grimaud a rejoint le Groupe Guihau sein de
son service informatique en 2000. Il est aujourdimembre du Directoire du Groupe Grimaud et Directdes systémes
d’'information de ce groupe.

(b) Membres du Conseil de surveillance élus parsédariés : néant. En revanche, un représentaté alé par le comité
d’entreprise au conseil de surveillance en septer@brl 0. Depuis cette date, le représentant du éadrentreprise a été
invité aux séances du conseil de surveillance @kt documentation lui a été transmise. A ce,jdura pas assisté aux
réunions du conseil de surveillance.

(c) Censeurs : néant
(d) Cooptations : néant.

(e) Nombre d’actions a détenir par chaque membi€ahseil de surveillance : aucune
Conformément a la possibilité offerte pat la IdediME du 4 ao(t 2008 n°2008-776, I'assemblée dtsraaires du 9 juin
2009 a supprimé cette condition de qualité d’actiore pour étre membre du conseil de surveillance.

() Nombre de femmes: notre conseil comprend wranie. Il est en cela conforme au benchmark des VAMIE
pourcentage de femmes présent au sein des codsalministration ou de surveillance est de 10,186rges VAMPS soit
0,7 femme : rapport sur le gouvernement d’entrepetde contrble interne, § 1.2.2)

(g) Durée du mandat : la recommandation n°10 dw dditldleNext ne pose pas de durée. En revanclest liecommandé

que le conseil veille & ce que la durée des marstdttsadaptée aux spécificités de I'entreprise sdas limites fixées par la
loi. Le mandat de membre du conseil de surveillaastefixé a 6 ans et ce conformément a la loi. @égard de I'activité de

I'activité de la société, cette durée permet unamgr@éhension des différents métiers et un suiviadgtiatégie qui se déploie
souvent au-dela de 2 années.

1.2 Autres mandats détenus par les membres du coilsge surveillance et par les représentants permames

Nom Autres mandats et fonctions exergés Autres mandats et fonctions exercés au cours des
par le membre du Conseil de | cinq derniers exercices par le membre du Conseil de
surveillance en dehors de la Société surveillance en dehors de la Société
Frédéric Grimaud Fonction de direction et mandats -Président du Conseil d'administration de La
- Président du Directoire du Groupg Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 19 juin 2006
(Nomination par Grimaud - Président du Conseil d’administration de Couvoir
'AGE du 29 novembrg - Président de Grimaud Freres du Moulin Brdlé SA jusqu’au 29 avril 2008
2002, fin de| Sélection SAS - Chairman of the board et CEO de Grimaud Farms
mandat lors de I'AGQ - Président de Eclosion SAS of California Inc. (Etats-Unis) jusqu’au 31 juillet
annuelle appelée @- Président de Filavie SAS 2008
statuer sur les comptes Président de Hubbard Holding SAS-Président de la société Canarderie de la Ronde
de I'exercice clos le 31 - Président de Hubbard SAS jusgu’au 25 juin 2009
décembre 2013) - Président du Conseil
d’administration de Chengdu
Grimaud Breeding Farm Ltd
- Président du Consell
d’administration de Grimaud
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(Malaysia) SDN BHD (en cours de
liquidation)

- Président du Consell
d’administration de Grimaud (Putian
Breeding Farm Co Ltd au (Chine)

- Président du Consell
d’administration de Grimaud
(Deyang) Animal Health Co Ltd
(Chine)

- Chairman de Hubbard LLC (Etats-
unis)

-Président de Pig Genetics
Development company SAS -
Président de la société Novogen

- Membre du comité de pilotage et @
direction de la société La Couvée
SAS

-Président de la société Grimaud

du 29 mai 2009

Autres mandats d’administrateur

- Grimaud Italia SRL (ltalie)

- Hubbard Holding co Ltd
(Thailande, société liquidée le 12
février 2010)

- Hubbard Co Ltd (Asia) (Thailande
société liquidée le 12 février 2010)

-Newsham Choice Genetics LLC
-Bucolica NV (Hollande)

Conseil de surveillance :
- Membre du conseil de surveillance
d’'Hubbard Polska Sp Zoo (Pologne

Grimaud au sein de France Food
Alliance SAS

Vietnam Company Limited a compte

- Représentant permanent du Groupe

=

Y

—

GROUPE GRIMAUD
LA CORBIERE

(Nomination lors  de
I'’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

-Membre du conseil de surveillance
de France Food Alliance SAS

[©]

S
|
Mandat de Renée Grimaud

- Membre du Conseil de surveillanc

-Administrateur de la société Couvoir du Moulin
Brulé (jusqu’en avril 2008)

Mandat de Renée Grimaud
e- Vice-Présidente du Conseil de surveillance de

Renée Grimaud, | de Groupe Grimaud Groupe Grimaud jusqu’au 30 septembre 2005

représentant

permanent du

Groupe Grimaud

Joseph Grimaud Président : - Membre du Directoire de Vivalis jusqu'au 12
- Président de La Financiere Grand| septembre 2006

(Nomination par Champ SAS - Directeur général et membre du Directoire de

'AGO du 29 | - Directeur général de Grimaud Groupe Grimaud jusqu'au 30 septembre 2005

eFréres Sélection SAS

- Membre du Conseil d’administration de Couvoir

septembre 2006, fin d
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mandat lors de 'AGQO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de l'exercice clos le 3]
décembre 2013)

aConseil de surveillance

s Président du Conseil de surveillan

| de Groupe Grimaud
- Vice-Président du Conseil de
surveillance de SAS Etablissement
Cléon*

Administrateur

- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud ltalia
SRL (ltalie)

- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud
(Malaysia) SDN BHD (en cours de
liquidation)

- Membre du Conseil
d’administration de Chengdu
Grimaud Breeding Farm Ltd (Chine
- Membre du Conseil
d’administration de Grimaud (Putian
Breeding Farm Co Ltd (Chine)

- Administrateur de la société
BODET SA

du Moulin Brilé jusqu’au 29 avril 2008

- Représentant permanent de Couvoir du Moulin
c8rdlé SA en qualité d’administrateur de La

Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 27 avril 2008

- Membre du Conseil d’administration de Grimaug

Farms of California Inc. (Etats-Unis) jusqu’au 31

juillet 2008

- Représentant permanent de ECLOSION SAS e

qualité d’administrateur de La Canarderie de la

Ronde SA jusqu’au 25 juin 2009

1

=

Thomas Grimaud

(Nomination par
I’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

- Membre du Directoire de Groupe
Grimaud

[

-Membre du Conseil d’administration de La
Canarderie de la Ronde SA jusqu’au 25 juin 2009

Docteur Alain

Munoz!

(Nomination par

I’AGE du 29 novembre
2002, fin de
mandat lors de I'AGQO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

Président :
- Président de Amistad Pharma SA

Conseil de surveillance :

- Président du Conseil de surveillan

de Novagali Pharma

-Membre du conseil de surveillance
ade Zealand pharma (Danemark),
sMembre du conseil de surveillance
| d’Auris Pharma (Suisse).

-Membre du conseil de surveillance

de Medesis Pharma SA

Autres mandats :
- Gérant de la SARL Science and
Business Management

-Membre du Conseil d’administration de
5 Genesystem

ce

Michel Greco'

(Nomination lors de
I’AGO du 15 décembre
2006, fin de
mandat lors de I'AGO
annuelle appelée
statuer sur les compte
de I'exercice clos le 3]
décembre 2013)

Chairman of the board
- Intercell (Autriche)
- Glycovaxyn (Suisse)
Administrateur :
- Argos Therapeutics (Etats-Unis)
a- Immutep
s Texcell
| - IAVI
- Aeras et Global TB Vaccine
Foundation
- IVI

- Administrateur de IDBiomedical (Canada) de 2003
a 2005

- Administrateur de Flamel Technologies de 2003
2005

- Administrateur de Drug Abuse Sciences (DAS) d
2003 a 2006

- OMS : membre du comité consultatif de I'Initiaiv]
for Vaccine Research (IVR) de 2003 a 2006
-Vakzine Project management (VPM) (Allemagne
jusqu’en septembre 2008

- Vaxgen (Etats-Unis) (2003-2008)
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Autres mandats :

- Président de I'hépital St-Joseph, S
Luc de Lyon

- Administrateur de I'hdpital de
Fourviére de Lyon

- Directeur adjoint et administrateur
de l'Institut de Pharmacie Industrielle
de Lyon

-OMS : chairman du Groupe

« Measles Project » et Groupe
« Project Vaccin STOP TB »

—F
]

Le rapport de 'AMF sur le gouvernement d’entreprést le contrdle interne du 8 décembre 2009 (8. attire I'attention
des sociétés sur la question du cumul des mardsgdifférents membres du conseil de surveillaespectent les régles de
non cumul des mandats. En effet, Messieurs Frééérdoseph Grimaud sont administrateurs et/ou mesrdtyou président
de conseil de surveillance de sociétés appartemamhéme groupe, Le Groupe grimaud La Corbiére etéosociétés se
situant a I'étranger.

1.3 Indépendance des membres du conseil de sunaaite
1.3.1 Criteres d'indépendance des membres du Caikde surveillance

Nous reprenons les critéres pour qualifier un adstrateur indépendant selon le code MiddleNextqnemandation n°8) :
« Quatre critéres permettent de justifier I'indégeamce des membres du conseil, qui se caracténidiapsence de relation
financiére, contractuelle ou familiale significatigusceptible d’altérer I'indépendance du jugement
- ne pas étre salarié ni mandataire social dirigdaria société ou d’'une société de son groupe pase
I'avoir été au cours des trois derniéres années ;
- ne pas étre client, fournisseur ou banquier sicaifi de la société, de son groupe ou pour lecuel |
SOCiété ou son groupe représente une part siginicde I'activité ;
- ne pas étre actionnaire de référence de la sqciété
- ne pas avoir de lien familial proche avec un nadaide social ou un actionnaire de référence;
- ne pas avoir été auditeur de I'entreprise auscdas trois derniéres années. »
1.3.2 Nombre des membres du Conseil de surveillantelépendants

Suivant le critere d’indépendance tel que défirlessus, la Société estime que Messieurs GRECQUBOZ remplissent
I'ensemble des éléments de ce critére et sont desanembres indépendants. Ainsi, conformémenteéclammandation du
code MiddleNext, le conseil accueille au moins desembres indépendants (recommandation n°8). De fduSociété
estime que cette proportion est adaptée a la catiggpge son actionnariat (détention de 52,47 %cdpital par le Groupe
Grimaud La Corbiére a la date du présent rapport)

1.3.3 Conflit d’intéréts au niveau des organes d’adinistration, de direction et de surveillance et dea direction
générale

A I'exception de Joseph Grimaud, de sa femme R&mnéeaud et de leurs fils Frédéric et Thomas Grimaud
qui sont par ailleurs cousins issus de germainSrdeck Grimaud, membre du Directoire, il n'existean
lien familial entre les autres membres du Consesuarveillance de la Société ;
La Société a conclu avec les membres du Directeseontrats suivants qui constituent des convestiéglementées et qui
ont été autorisées par le Conseil de surveillance :
o contrats de travail de Céline Breda et Majid Mehtakmbres du Directoire ;
o convention de rémunération avec Majid Mehtali, membu Directoire, aux fins de lui verser une
rémunération pour l'invention de la plateforme 3Br&®n.
Vivalis est une filiale du Groupe Grimaud et aitetelle bénéficie de prestations avec des sacEtgurs ou avec la société
mere. Par ailleurs, le Groupe Grimaud est a I'oggile la création de la Société, les dirigeant&rhupe Grimaud ayant
percu I'importance de 'innovation et I'impact pdse des biotechnologies émergentes sur leur métiesélection génétique.
Les stratégies des sociétés du Groupe Grimaud é¥idhis ne sont pas en concurrence, puisque \Avaltervient
principalement sur le secteur de la santé humalmes que les autres sociétés du Groupe Grimawilviahnent quasi
exclusivement dans le secteur agroalimentaire da H®pharmacie pour la production de matiéresnp¥ees biologiques sur
animaux.
Hors les éléments indiqués ci-dessus, a la coraraiesde la Société, il n’existe aucun conflit @néts potentiel entre les
devoirs, a I'égard de la Société, des membres deciire et du Conseil de surveillance et leuréréts privés et/ou d’autres
devoirs.
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Hors les éléments indiqués ci-dessus, a la corar@ssde la Société, il n’existe pas de pacte oardaguelconque conclu
avec des actionnaires, clients, fournisseurs oresugux termes duquel I'un des membres du Directmir du Conseil de
surveillance de la Société a été nommé en cettldéjua

A la connaissance de la Société, il n'existe auaastriction acceptée par les membres du Directeirdu conseil de
surveillance concernant la cession de leur padimp dans le capital de la Société.

1.1.4 Autres personnes présentes aux réunions du consed surveillance
Les co-commissaires aux comptes sont invités alésusonseils de surveillance.
Les membres du Directoire sont invités a chaquesaibmle surveillance. Franck Grimaud, PrésidentDite@ctoire a été
présent a tous les conseils de surveillance, acagnépd’au moins un autre membre du Directoire.

Assistent également a ces réunions la directioarfeiére et Dominique MARY, juriste, qui assuredergtariat du conseil.

2. CONDITIONS DE PREPARATION ET D'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL DE
SURVEILLANCE AU COURS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECE MBRE 2009

2.2 - ROLE ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL DE SURVEILL ANCE DE VIVALIS
2.2.1ROLE DU CONSEIL
Le Conseil de Surveillance exerce le contréle paanade la gestion de la Société par le Directoire.

I nomme les membres du Directoire et fixe leur uéération. 1l désigne le Président du Directoireésentuellement, les
Directeurs Généraux.

Il donne au Directoire les autorisations préalakles cessions d'immeubles par nature, aux conistitsitdes sdretés et aux
cautions, avals et garanties. Il autorise les cotiwas visées par l'article L. 228-86 du Code dmuowrce.

A toute époque de I'année, il opére les vérifigai@t les contrles qu'il juge opportuns et peufas® communiquer les
documents qu'il estime utiles a I'accomplissemensd mission

Il présente a I'Assemblée Générale Ordinaire Arleugés actionnaires ses observations sur le rapjpoRirectoire, ainsi
que sur les comptes de I'exercice.

Le Conseil de Surveillance peut conférer, a un losieurs de ses membres, tous mandats spéciauxupoou plusieurs
objets déterminés.

2.2.2 Tenue des réunions du conseil et taux de peése

Le conseil de surveillance de Vivalis s’est réuimigcfois sur I'exercice 2009. Le taux de présencetéade 93,33 %. Les
membres du conseil respectent en cela la recommiand®7 du code MiddleNext relative a la déontédodu conseil et
notamment a son assiduité.

Un registre de présence est signé par tous les merdh conseil de surveillance présents.

Par ailleurs, il est précisé que cing membres glir 6onseil de surveillance étaient présents adiablée générale mixte des
actionnaires qui s'est réunie le 9 juin 2009. Lesmiares du conseil respectent en cela la recommandat7 du code
MiddleNext relative a la déontologie du conseihetamment la participation aux réunions de I'asdémbénérale.

Chaque conseil de surveillance a eu une durée ganme a minima de 4 heures.

Un projet de procés-verbal est proposé pour chagarce, il reprend toutes les décisions a I'ordrgodr et est amendé au
cours de la séance le cas échéant. Si le projera®s-verbal n'est pas amendé, les membres dweitaessurveillance
approuvent et signent le procés-verbal a l'issuéad€union. En cas de modification, celui-ci ggpr@uvé et signé lors du
prochain conseil de surveillance.

2.2.3 Convocation des membres du conseil de surlailce et des commissaires aux comptes

Vivalis établit un planning prévisionnel des coisde surveillance et des comités en année n faurde n+1.

109/268



De plus, Vivalis fait parvenir la convocation aunseil de surveillance environ 8 jours avant la éedu conseil par lettre
simple aux membres du conseil de surveillance Elgttae avec accusé de réception pour les co-cesaites aux comptes.

Préalablement, a la réunion du conseil de surveiflatous les documents, dossiers techniquesatrafions nécessaires a
la mission des six membres du Conseil de surve#ldaur ont ét¢é communiqués. Le Directoire pefdrier les membres
du conseil de surveillance en dehors des réunierteut événement majeur et fournir toute explicatomplémentaire. La
Société applique ainsi la recommandation n°11 die é¢diddleNext.

Par ailleurs, il est rappelé aux membres du conseabnfidentialité des documents qui leur sont cumiqués soit sur le
document lui-méme soit dans le message d’accompagmgrecommandation n°7 du Code MiddleNext.)

2.2.4 Objet des réunions

Au cours de I'exercice écoulé, le conseil de sllargie a examiné et/ou pris les décisions surdgstssuivants, classés par
thématique :

e L’examen du rapport trimestriel pour 4 réunionsSur

» Examen des comptes 2008, de 'ordre du jour etéssutions de I'Assemblée Générale Ordinaire
Annuelle appelée a statuer sur ces comptes, rédadii rapport sur I'exercice 2008.

» Examen du rapport du président du conseil de dlamee sur les conditions d’organisation et de
préparation des travaux du conseil de surveillatir les procédures de contrble interne mises en
place par la Société

* Rémunération du président et du vice-présidentoaiseail de surveillance,

» Répartition des jetons de présence.

e Le Revue du systeme qualité

+ Décision sur la rémunération et ses accessoirePrdsident du Directoire, des membres du
Directoire,

» Validation d'atteinte d'objectifs comme conditior drersement de la rémunération variable des
membres du Directoire au titre de I'exercice 2008 ;

» Autorisation de conventions réglementées.

» Examen des comptes semestriels clos le 30 juin 2080 rapport d’activité du Directoire

» Examen du rapport d’'activité du Directoire,

e Souscription d’'emprunts,

e La modification du réglement intérieur du conseilsdirveillance et de ses comités,

e Validation du budget de Vivalis pour 'année 2010.

» Validation des conditions sur une prise de paritgn (plusieurs réunions).

2.2.5 Réglement intérieur du conseil de surveillarc

Le conseil de surveillance de Vivalis a un régletnetérieur .

Le réglement intérieur est consultable sur leisiiernet de Vivalis www.vivalis.com Un exemplaire papier peut également
étre demandé a l'adresse suivante : VIVALIS, 6, Alesn Bombard, 44821 SAINT-HERBLAIN CEDEX, FRANCBu a
'adresse e-mail suivante investors@vivalis.com.

Ce reglement intérieur précise les missions etatifgedu Conseil de Surveillance et des comitédixéh également leurs
régles de fonctionnement.

2.2.6 Evaluation des travaux du conseil de survedlhce

Conformément a la recommandation n°15 du Code MMekt, le Conseil a procédé a une évaluation dé@esux en mars
2010 en répondant a un questionnaire d’'auto-évaluaaboré par la direction juridique de la Satiévec une revue du
président du conseil de surveillance. Les résultatsette enquéte ont fait I'objet d’'une revue ldu conseil de surveillance
du 24 mars 2010.

Le reglement intérieur du conseil prévoit cettaléation annuelle sur le fonctionnement du coreselé préparation de ses
travaux en l'inscrivant a I'ordre du jour d’'un dessconseils.

2.3COMITES
Dans le cadre de son introduction en bourse, \&walinis en place au sein du conseil de surveilldece comités distincts
(le fonctionnement et le rdle des comités sontilii&adans le réglement intérieur du Conseil deaillance de Vivalis) :

- un comité des comptes
- un comité des nominations et des rémunérations.
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En ao(t 2009, le conseil a souhaité mettre en placeomité stratégique et des transactions, lunptant de travailler de
facon plus approfondie en phase amont des questimatégiques et de croissance externe.

La Société conformément a la recommandation n°1Qatle MiddleNext crée des comités en fonction dgtsation.
Le reglement intérieur est consultable sur leisiiernet de Vivalis www.vivalis.com Un exemplaire papier peut également

étre demandé a I'adresse suivante : VIVALIS, 6, Almn Bombard, 44821 SAINT-HERBLAIN CEDEX, FRANCBu a
'adresse e-mail suivantavestors@yvivalis.com

2.3.1CoMITE DES COMPTES
2.3.1.1 Composition

Le comité des comptes est composé des deux meinbiégsendants (définition du critere d’indépendaneeus référez au
paragraphe 1.3.1. du présent rapport) Michel GREECAlain MUNOZ, et de Frédéric GRIMAUD.

A l'invitation des membres du Comité des Comptesivent également participer suivant I'ordre du jlesrco-commissaires
aux comptes, le Président du Directoire et la timadinanciére.

Par ailleurs, assiste également a ce comité DomerMARY en qualité de secrétaire du comité.

Sur la question des compétences particulieres ¢iénmdinanciére et comptable (article 823-19 duW€de Commerce), les
deux membres indépendants du comité sont des aitigiele société qui interviennent notamment dassldmaines proches
voire similaires (sociétés de biotechnologies) awel@ur permet d’avoir un regard éclairé sur lebpématiques comptables et
financiéres particulieres de la Société.

2.3.1.2 Role

La mission du Comité des Comptes est, avec indgmeedpar rapport aux dirigeants de la Sociétésidt@s le Conseil de
Surveillance a veiller a la sincérité des étatarfoiers, a la qualité du contrble interne, a Idifude I'information fournie au
public ainsi qu’au bon exercice par les commissaiex comptes de leur mission. A ce titre, le Cérdés Comptes émet des
avis, propositions et recommandations au Consefludeeillance.

Les membres du comité des comptes ont une compéfaranciére ou comptable de part leur expériemogepsionnelle.

Ces derniers ont bénéficié lors de leur nominatitune information sur les particularités comptaplésancieres et
opérationnelles de I'entreprise.

2.3.1.3 Objet des réunions

Le comité s’est réuni deux fois en mars et ao(92@@rant en moyenne 2 heures. L'ensemble des nesnaor comité était
présent.

L’ordre du jour de ces comités concernait I'exardes comptes sociaux clos au 31 décembre 20083¢t min 2009.

2.3.2COMITE DES NOMINATIONS ET DES REMUNERATIONS

2.3.2.1 Composition

Le comité des nominations et des rémunérationscestposé des deux membres indépendants (définitiorcriére
d’'indépendance : vous référez au paragraphe 1.#LBfArésent rapport) Michel GRECO et Alain MUNOZdet Frédéric
GRIMAUD.

Par ailleurs, assiste également a ce comité DomenMARY, juriste, en qualité de secrétaire du cémit

2.3.2.2 Role

La mission du Comité des Nominations et Rémunératiest d'assister le Conseil de Surveillance a teain une
composition du Conseil de Surveillance la plus appée, a entendre les candidats aux fonctions elmbre du Conseil de

Surveillance, a examiner et faire des propositgursia rémunération des membres du Directoire gtintlembres du Consell
de Surveillance. Il examine également les planso#a au capital en faveur des dirigeants.
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Il n'existe pas a ce jour de plan de successiomdexiataires sociaux.
2.3.2.3 Objet des réunions

Le comité des nominations et des rémunérations$ esi deux fois en 2009 durant en moyenne uneehélensemble des
membres était présent. Les sujets suivants omitadtés :

. Définition des objectifs des membres du Directpioer 2009, recommandations sur la politique de
rémunération des membres du directoire (les rératinés fixes, variables, attribution d’actions
gratuites)

. Bilan & mi-année de la réalisation des objectifsmdembres du directoire pour 2009

2.3.3COMITE STRATEGIQUE ET DES TRANSACTIONS
2.3.3.1 Composition
Le comité des nominations et des rémunérationscestposé des deux membres indépendants (définitinreriére
d’'indépendance : vous référez au paragraphe 1.#LBfrésent rapport) Michel GRECO et Alain MUNOZdet Frédéric
GRIMAUD, Joseph Grimaud, Groupe Grimaud La Corbgr&homas Grimaud.
Par ailleurs, assiste également a ce comité DomeridARY, juriste, en qualité de secrétaire du cémit
2.3.3.2 Role
Le Comité stratégique et des transactions a paasiom d'assister le Conseil de Surveillance etysea
avec la Société :
- les orientations tant scientifiques que busimesk société, et notamment I'analyse des axe®gigaes
de recherche actuels et a venir, étude des accondsierciaux structurants pour la société,
- les opportunités de développement de la sodét® dpportunités pouvant notamment inclure I'adtjois
des droits sur des produits ou I'acquisition d’astsociétés)
A ce titre, le comité analyse la faisabilité depboation. Il émet des avis et des recommandatioGoaseil
de surveillance.
2.3.3.3 Objet des réunions

Le comité ne s’est pas réuni en 2009.

2.3.4 Evaluation des travaux des comités

Vu la récente création de ces trois comités, Vévala pas a ce jour procédé a I'évaluation destrav

2.3.5 INTERACTION DES COMITES AVEC LE CONSEIL DE SURVEILLA NCE
Le Conseil de surveillance entend les membres destés lors du conseil de surveillance qui est Eppestatuer sur les

sujets traités en comité

3 MODALITES PARTICULIERES RELATIVES A LA PARTICIPAT ION DES ACTIONNAIRES AUX
ASSEMBLEES GENERALES

Les modalités relatives a la participation desoactaires aux assemblées générales sont décritesirade I'article 26 des
statuts de la société qui est consultable sutdarsiernet de Vivalis www.vivalis.com Un exemplaire papier peut également
étre demandé a l'adresse suivante : VIVALIS, 6, Alesn Bombard, 44821 SAINT-HERBLAIN CEDEX, FRANCBuU a
I'adresse e-mail suivante investors@vivalis.com.
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4 PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE RELATIVES AUX PROCESSUS
OPERATIONNELS ET FONCTIONNELS

4.1 OBJECTIFS DU CONTROLE INTERNE ET LIMITES INHERENT ES

Les procédures de contrble interne ont pour objet :

- la conformité aux lois et aux réglements,

- l'application des instructions et des orientatifirées par le Directoire,

- le bon fonctionnement des processus internes @d#té, notamment
ceux concourrant a la sauvegarde des actifs,

- lafiabilité des informations financiéres.

L'objectif du systéme de contrble interne est ddegrévenir et maitriser les risques résultantatsivité

de I'entreprise et les risques d’erreurs ou dedieayen particulier dans les domaines comptalflaagtcier.
Comme tout systéme de contrble, il ne peut cepdnidamnir une garantie absolue que ces risques sont
totalement éliminés.

4.2 ORGANISATION GENERALE ET MISE EN (EUVRE DU CONTROLE INTERNE

4.2.1-LES ACTEURS DU CONTROLE INTERNE

Vu la taille de la Société, Vivalis ne dispose pae jour de service dédié au contrdle internerelganche
de multiples acteurs sont responsables et intamei@ndans le contréle interne, en premier lieQitectoire,
le Conseil de Surveillance et ses deux comitésutEgpart, le comité exécultif et le groupe asswranalité
ont également un réle majeur.

Le Directoire

Le Directoire définit les objectifs de la Sociéidsa que les moyens mis en ceuvre pour les atteifdme
titre, le Directoire vérifie le respect de ces ahbfs.

Le Directoire doit veiller a ce que les actes dstiga ou de réalisation des opérations ainsi gqse le
comportements des personnels s'inscrivent danadeecdéfini par les orientations données aux aésivle
I'entreprise par les organes sociaux, par lesdbreglements applicables, et par les valeurs, esehrégles
internes a l'entreprise.

Le conseil de surveillance

Le role du conseil de surveillance en matiére detrote interne fait I'objet de la premiére partie de
rapport. Il est assisté dans cette mission par demités.

Le comité exécutif

Il est composé de sept membres a ce jour :

- Franck GRIMAUD, Président du Directoire ;

- Majid MEHTALI, Directeur Général, Directeur scidigue ;

- Céline BREDA, Directeur Général, Directeur du Coter qualité, Pharmacien
responsable,

- Stephen BROWN, Responsable Bio-production ;

- Pierre MINIOU, Responsable du business developmeintde la propriété
intellectuelle ;

- Dominique MARY, Juriste

- Philippe Rousseau, directeur administratif et fgian;

Le comité exécutif est présidé par le Présideridectoire, Franck Grimaud.

Le comité exécutif se réunit une fois par mois pfaire un état des lieux sur la marche de la séciét
notamment d'un point de vue commercial, financigr.comité valide le fait que les objectifs fixés pa
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Directoire et validés par le Conseil de Surveillasont respectés. |l traite également de touteguestions
opérationnelles et organisationnelles portéesrdriéodu jour par chacun de ses membres.

A l'issue de chaque réunion, un compte-rendu egéspuis transmis a chacun des participants pdiora

La direction financiére

Le président du Directoire et le responsable adstratif et financier assurent la conformité aux
réglementations comptables et financiéeres. |l fiouegalement au Directoire les éléments analytigetes
financiers lui permettant un pilotage financiedasociété.

La direction juridique

La juriste veille a la sécurité juridique des aitfig de la société et s'assure du respect destloéglements
en vigueur.

L’'assurance qualité

Vivalis fabrique des lots pré-clinique et cliniquis phase | et Il de vaccins et de protéines. V&abrique
également des banques cellulaires ou de virus. #tree Vivalis doit respecter la réglementatioal@rée
par les différentes autorités gouvernementalestetaimis au contréle des autorités réglementaires.

De plus, un des sites de la société est établisggrharmaceutique. Par conséquent, ce site estis@udes
contrdles réguliers de 'AFSSAPS.

Pour répondre a ces différentes réglementationgligidispose d’'un service d’assurance qualité guhis

en place un systéme d’assurance qualité. L'asserqnalité a rédigé plus d’une quarantaine de proesd
plus de 200 instructions. Conformément aux Bonmaedgiqties de Fabrication, des audits internes comme
externes sont réalisés pour vérifier le respedtagtplication des différentes procédures. Un plagrde ces
audits est établi en début d’année. Un processusdlioration continue existe également. Enfinyitéme
qualité fait I'objet d’'une revue annuelle par ler@t® exécutif ce qui permet de valider les objscibur
'année suivante.

4.2.2 —PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE MISES EN PLACE
4.2.2.1 - Analyse des risques

Dans le cadre de son introduction en bourse, \waleffectué une analyse trés approfondie de sgges.
La Société a réalisé cette analyse avec ses cansed avocats, « la banque introductrice » eésepté les
résultats de cette analyse a ses co-commissaixesoaptes. Les risques auxquels est exposé Visalis
décrits en détail au sein de son document de ré&féreCes risques sont les suivants :
- Risques liés a I'activité de la Société
- Risques financiers
- Risques juridiques,
- Risques de marché,
- Risque spécifique lié a la crise financiére.

Vivalis n'a pas a nouveau procédé a cette analy®xeéeption des risques financiers et de marchidesi
exercices 2008 et 2009, au regard de la situattonamique actuelle. Son comité d’audit n'a pas @déca
une revue spécifique de ces risques. En revandlalid/est en cours de réalisation d'une cartogeaple
ses risques.

Par ailleurs, la Société procede a des analyseisqlee dans le cadre de son activité aussi bieeaterche
que de production de lots cliniques. Une analysedipies peut étre effectué, par exemple, a I'donade
I'entrée d'un matériel biologique particulier paapport & son potentiel de nuisance pour les a&sivit
existantes.

Les analyses de risque et ses conclusions sontriiotées et gérées par le service assurance qualité.
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La Société met également en place des plans dactiorrectives et/ou préventives (plan CAPA) saite
constat d’anomalies ou dans un but d’'améliorati@ifsque salarié peut étre a l'initiative d'un pAPA.
Ce plan CAPA comprend la définition des actions,risponsables et les délais. Le service assugaradied
assure le suivi de réalisation des actions.

4.2.2.2 - Procédure de contrle interne mise engae a I'exception des procédures de contrdle inteen
relatives a I'élaboration de I'information comptable et financiére

Des procédures sont établies pour assurer quailespaux risques soient gérés en interne conforemém
aux objectifs définis par le Directoire de la Se&ié

En ce qui concerne les risques liés a son activitbaque responsable de département rend compte au
Directeur scientifique et au Président du Direegtolors d'échange au quotidien de l'avancée des
programmes et ce y compris au regard de I'actilé® compétiteurs, la taille de I'équipe permettartore

cette proximité.

De facon plus formelle, des réunions hebdomadaives prévues. Ainsi, toutes les équipes scientfiqse
retrouvent une fois par semaine pour passer ererema thématique de recherche et échanger audaget
difficultés ou interrogations y compris au regaes dlerniéres publications.

Pour l'aspect scientifique, Vivalis bénéficie égatmt de I'accés aux compétences de son conseil
scientifique. Le conseil scientifique a pour misside conforter les choix et orientations scientiég
stratégiques notamment celles retenues par le Buescientifique. Ce conseil se réunit a minimaxd®is

par an.

Il est actuellement composé de Marc ELOIT, Marc &SRB, Marcel HIBERT, Mohammed AL-RUBBEI,
James PETITTE.

La société peut également faire appel a des camssiisur des sujets déterminés afin de validects@s.

La Société a mis en place cette organisation aipalivoir réagir a tout probléme d’échec ou derdete
développement de la plate-forme EBx

Il en est de méme de I'équipe de business dévelppe qui sous la responsabilité du Président du
Directoire revoit une fois par semaine le portdfeudes clients avec un objectif, s'assurer queliests ont
accés a toute l'information afin que leur évaluatite la plate-forme EBkse passe dans les meilleures
conditions en cas de licence de recherche. D’gairg en cas de licence commerciale, cela permstitdes

les progres des développements des produits declim¥s et la Société veille ainsi a ce que les
problématiques de développement des produits @gshe soient pas causés par la plate-formé EBx

En ce qui concerne les risques liés a la propidadlectuelle, la Société a un responsable derdprpEpté
intellectuelle qui effectue une surveillance pererda en effectuant notamment des études de libertés
d’exploitation avec l'assistance d’'un cabinet deppiété intellectuelle. Pour chaque nouvelle at#ivhise

en place, ces études sont effectuées. Ces étudeggalement faites régulierement pour les teclyiedo
plus anciennes. La Société peut ainsi décelerdagséé d’acquérir une nouvelle licence.

De facon complémentaire, la Société a mis en plame politique de couverture des principaux risques
assurables avec des montants garantie qu’elle @stirmpatible avec la nature des ses activités.i,Apas
exemple, le risque lié a la mise en jeu de la nesploilité du fait des produits est couvert.

La société protége aussi ses actifs tant immobitierincorporels. La Société a également mis eoepties
systemes de double stockage des données ou dellsésscsur différents sites.

En ce qui concerne, les risques de marché et figiada Société effectue un suivi mensuel deésoterie.
Au regard de la volatilité actuelle des marché§daiété adopte une position conservatrice et ptedsans
sa stratégie de gestion financiére. La sociétértiegas actifs auprés de plusieurs établissentzansaires
Francais, et pour chacun d’eux dans plusieurs stjpdaes banques de la Société sont : le CréditcAlg,
LCL, Natixis, la Caisse d'Epargne, le Crédit Mutuel

La seconde répartition du risque est effectuéelg@arhoix de plusieurs catégories de support (SICAV,
FCP...).

Une premiere catégorie est constituée par des OP@\dviétaires La sélection de VIVALIS exclut les

SICAV et FCP recherchant a doper leur performanae ges investissements a risques. Ces outils
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appartiennent tous a la catégorie « Monétaire eurddes informations détaillées sur ces supportg so
données dans les annexes aux comptes 2009 (an@eXg ét notamment leur classification en foncties
risques qu’ils portent et de leur volatilité suarl

Une autre catégorie est constituée par des OPCMhhwocialisés par les mémes banques et investis en
emprunts d'Etats (européens en général) ou en etspgarantis par ces Etats. Ces fonds apportefgipar
une garantie en capital.

Pour les risques liés a l'information comptabldieanciére, les procédures mises place sont tigailau
prochain paragraphe.

L’évaluation du contrdle interne n'a pas encore étgagée. Cette analyse est prévue lors des ex®rcic
prochains en s’appuyant sur le référentiel AMFlswontr6le interne (voir plan d’amélioration).

4.2.3 — PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE RELATIVES A L 'ELABORATION DE L 'INFORMATION
COMPTABLE ET FINANCIERE

4.2.3.1 — Les objectifs assignés au contrble interen matiére d’information comptable et financiére

Les procédures de contrble interne relatives ab@ation et au traitement de I'information compdadbt
financiere ont pour objectif de s'assurer de :
- lafiabilité des comptes de la Société établisrséds normes comptables
francaises par le Directoire,
- de la maitrise des risques d'erreurs, inexactitudes omissions
d’'informations significatives dans les états finens concernant la
situation financiéere et le patrimoine de I'entrspri

4.2.3.2 - Les acteurs

Ce sont le directoire, la direction financiére, sd& contréle du conseil de surveillance et du térdes
comptes. La mission du Comité des Comptes est,iadépendance par rapport aux dirigeants de laé8nci
d’'assister le Conseil de Surveillance a veilleraasincérité des états financiers, a la qualité ahtrole
interne, a la qualité de I'information fournie aubfic ainsi qu’au bon exercice par les commissairgs
comptes de leur mission.

L'organisation comptable et financiére est fondée la séparation des fonctions et la connaissaese d
responsabilités de chacun.

La séparation des fonctions est effective dans dsume ou la comptabilité est sous-traitée au Groupe
Grimaud ce qui permet un nouveau contrdle des nmitions aprés la validation effectuée en interre pa
Vivalis.

En ce qui concerne la connaissance des respoméaloié chacun, un organigramme avec des descsptmn
fiche de poste existe. De plus, un certain nomlareoicédures existent en interne notamment pour les
achats. Par conséquent, au regard du nombre demdata existants, de la variété des sources
documentaires, Vivalis est en cours de formalisatimmn document synthétique : une matrice de sépara
des taches et de délégations permettant de délestEones a risques.

4.2.3.3 - Les systémes prévisionnels

Le business plapst un document interne qui est rédigé par ledie. Ce document a pour but de définir
les objectifs de la société a I'horizon de quelqaasées et de les décliner pour chaque activitéstll
actualisé régulierement en fonction des décisioisep quant aux axes stratégiques, aux marchés.

Le budgetest établi aprés la définition des axes stratégicpar le Directoire. Chaque année, la Direction
financiére rencontre tous les responsables de gretiphefs de projet. La Direction financiére srapt au
Directoire les différentes hypothéses. Le direetainnformément aux axes développés dans le buglass
effectue les choix de dépenses opérationnellesyektissements, d’équipements et de ressourcesiiiesna
Ce budget est présenté au Comité exécutif. Le luskjeensuite soumis au Conseil de Surveillance pou
approbation.
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Le Conseil de surveillance est informé dans Igoaptrimestriel de I'état de la trésorerie a la e la
période.
L’ensemble de ces documents est a usage intemestipas accessible au public.

4.2.3.4 — Les reportings trimestriels : les soldestermédiaires de gestion

Chaqgue trimestre est établi par la direction finamecun tableau des soldes intermédiaires de gefSikis)

qui reprend les principes généraux des clotureselas a I'exception de I'imp06t sur les sociétéfeatalcul

du Crédit Impdét Recherche. Ces SIG sont égalememaités sous une forme analytique par projet
permettant un suivi budgétaire.

Un planning d'établissement des SIG est rédigé lpabirection Financiere de Vivalis et les services
comptables du Groupe avec le détail des tachesspmnsable de chaque tache et les délais d’eséc@e
planning est validé par tous les intervenants qaartdélai de remise des documents.

Le SIG sont établis grace au croisement des base®rmhées comptables et analytiques. Pour les denné
analytiques, le service comptable dispose de difiisrlogiciels notamment pour I'enregistrement téasps
par chaque salarié, un logiciel « pharmstar » déi@edes stocks par projet.

Ces SIG sont transmis aprés validation du Direetan Conseil de surveillance, comité d’audit, aox ¢
commissaires aux comptes et au comité exécutifdermettant ainsi de suivre la réalisation du btidge

Compte tenu de sa taille, la société Vivalis njgss soumise aux obligations relatives a la préoerdies
difficultés des entreprises. Elle n'établit dons jes documents financiers et les rapports préwaastére.

L’ensemble de ces documents est a usage intemesttpas accessible au public.

4.2.3.5 - L’élaboration des états financiers
(a) Les acteurs

L’élaboration et le traitement des comptes annseiy réalisés par le Responsable Financier de igieal
les services comptables du groupe Grimaud auxcg@is sous-traités la comptabilité, la trésorerss, |
ressources humaines (a I'exception des recrutejnetniis paie.

En matiere fiscale cette équipe utilise en complénes services d’un avocat fiscaliste avec deussions
principales :

- consultant sur des questions relatives aux gragcfiscaux, aux techniques fiscales ou a l'integiion des
textes,

- vérificateur des déclarations fiscales de finndée établies par le service comptable (liasse 265
annexes) ;

(b) Le recueil et le traitement de I'information
Le recueil des informations est effectué de la m&men que pour les soldes intermédiaires de gestio
De fagon complémentaire, un inventaire des stoskeféectué.

Pour la cléture des comptes annuels, un planniagétdes est rédigé par la Direction Financiér¥idalis
et les services comptables du Groupe avec le didaitaches, le responsable de chaque tache dsléas
d’exécution. Ce planning est validé par tous lésrirenants quant au délai de remise des documents.

La Direction financiére rédige également un docuntistant I'ensemble des points devant étre vé&sififin
d'identifier les principaux risques et d’'éviter taisque de fraude ou d’erreur.

Vivalis établit ses comptes sociaux selon les nerommptables francgaises. La Société ne détenditiita

ni participation, elle n'a pas établi de comptessmidés. Les principaux concurrents de la sodiéélis,

sont des groupes dont les titres sont admis sumamché réglementé européen. Les comptes consolidés,
publiés par ces groupes, sont établis conforménaemt normes comptables internationales (IFRS).
Cependant, conformément aux recommandations de FAMutorité des Marchés Financiers), et afin
d’assurer une meilleure comparabilité entre lesrinftions financiéres publiées par Vivalis et cetle ses
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concurrents ou d'autres entreprises intervenanssorsecteur d'activité, la société a décidé dfarréen
complément des comptes arrétés suivant les nomaesdises, des comptes suivant le référentiel [€RS
qu’'adopté par I'union Européenne.

Par ailleurs, les options comptables relatives paints clés (traitement des frais de développeraernte
'amortissement de ceux immobilisés, évaluation descks, interprétation des contrats importants
complexes par exemple) sont discutées lors d’umeioé préalable a I'arrété des comptes. Il en eshéme
des changements de principes comptables qui atinaremmpact significatif sur la présentation deat®t
financiers. La réunion se tient entre mi novemhtrénedécembre. Elle comprend : le Président dadaire

de Vivalis, le responsable financier de Vivalischef comptable et le comptable ainsi que I'avéisatliste.
Les co-commissaires aux comptes sont présentst@ i@tnion. Il est ainsi possible de connaitre leur
position sur les options comptables envisagéeslpaibture et de faire ensuite les choix appraprié

Le compte-rendu de cette réunion et des décisiosssest ensuite transmis a tous les participaints
gqu'aux membres du comité d’audit.

Une nouvelle rencontre a ensuite lieu fin févriébidt mars afin de prendre en compte les remarpesat
commissaires aux comptes. Sont présents le PrésideDirectoire de Vivalis, la responsable admuaitst

et financier de Vivalis, le chef comptable et lengdable. Les co-commissaires aux comptes sont ragale
présents a cette réunion.

De plus, les informations comptables et financiéast transmises a la juriste de Vivalis. Des retres
complémentaires peuvent étre organisées en fondgsnbesoins de maniére a ce que les informations
comptables et financiéres contenues dans les @ifféidocuments juridiques (rapports du direct@reces-
verbaux de réunion du directoire, rapports du dbasesurveillance, procés-verbaux de réunion dused

de surveillance, ordres du jour et projets de tdmpls des assemblées) soient en concordance avec |
comptabilité.

Les comptes annuels sont soumis au contréle desrooissaires aux comptes : Monsieur Chesneau et le
Cabinet Deloitte et associés, représenté par MonBierrau.
Les comptes semestriels font I'objet d’'un exammité des co-commissaires aux comptes.

(c) Les systemes d’information comptable et financi

La comptabilité est tenue sur AS400 sur le logititdrmatique comptable.

La comptabilité GAEL est « chainée » avec deuxeautipplications utilisées par les sociétés du group
Grimaud : la trésorerie et la paie. Vivalis opeggulierement des rapprochements entre les logiciels

Les immobilisations et les amortissements sontefigant traités par GAEL. De facon complémentaire,
Vivalis bénéficie du logiciel développé par le GpeuGrimaud pour répondre aux nouvelles normes
comptables du 1 janvier 2005 sur le suivi des ififigations et le calcul des amortissements. Vévafiére

a minima un état de rapprochement entre ces deioidts une fois par trimestre.

Compte tenu des faibles volumes traités par VidaBsfactures fournisseurs et les factures clisotg pour
le moment saisies dans la comptabilité sans passefes logiciels spécialisés pour ces fonctions.

En fin d'année, les données comptables de GAEL sansférées dans le progiciel ETAFI de la société
CEGID de maniére a:

. établir les comptes annuels dans leur présentaffanelle,
. établir la liasse fiscale 2065 et ses annexes,
. télétransmettre la liasse fiscale.

A la cléture de I'exercice, les données informadis) sont stockées de facon complémentaire suratheled
magnétiques qui sont elles-mémes stockées darsffue-ort.

En ce qui concerne les données brutes (contrabsegiverbaux, factures...), un original et une copie
existent pour chaque document. Un exemplaire deuthde ces documents se trouve sur un des sites de
Vivalis et I'autre exemplaire au siége social dealis qui est également le lieu ou se trouventskEvices
comptables du Groupe Grimaud.
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(d) Identification et analyse des risques affeckanformation comptable et financiere

Lors de I'élaboration des états financiers, la Etim financiére rédige un document listant I'enbtardes
points devant étre vérifiés afin d’'identifier lesneipaux risques et d’éviter tout risque de fraoded’erreur.

Par ailleurs, Vivalis est en cours de formalisatium document synthétique : une matrice de séipardes
taches et de délégations permettant de détectamless a risques. Ce travail se fera cycle firangar
cycle financier ayant pour objectif a terme de eouiensemble des activités de la Société.

(e) Activités de contrdle

La Société procede aux controles généraux hahjtpatsexemple lors de la cléture des comptesgistsies
inventaires de ses stocks, ou de fagcon mensusltarochements bancaires.

La Société n'a pas a ce jour réalisé d’évaluatiocahtrole interne comptable et financier.

() Autres informations comptables et financierestthées aux actionnaires

A I'occasion d’'opérations particulieres (émissidopdions de souscription ou d’achat d’actions, &iois de
bons de souscription d’actions, levée des droitachés a ces titres, augmentations de capital...) des
informations comptables et financieres peuvent teédtoe communiquées aux actionnaires. Elles sloms a

en fonction de leur nature et des obligations @@pfopération concernée, élaborées en concertatiec la
direction et la juriste de Vivalis pour étre intégs dans les documents juridiques.

Ces opérations sont souvent soumises a un rapg®racommissaires aux comptes et/ou d’'un comméssai
aux apports.
2.4.5 Communication financiere et comptable

La direction administrative et financiere et laediion juridique ont établi ensemble le planning de
publications obligatoires.

Le document de référence est rédigé conjointerreamntgpdirection administrative et financiére etlieection

juridique et fait I'objet d'une revue par les coitset les auditeurs de la Société.

5 - LIMITATIONS QUE LE CONSEIL APPORTE AUX POUVOIRS DU DIRECTEUR
GENERAL

Les obligations d'information relatives aux limitais apportées par le conseil aux pouvoirs du
directeur général ne concernent que les sociét@syares a conseil d’administration. Vivalis est une
société anonyme a Directoire et Conseil de suargk.

6 — PRINCIPES ET REGLES ARRETES POUR DETERMINER LES REMUNERATIONS

La Société applique la recommandation n°2 du CodilldNext sur la définition et la transparence
de la rémunération des dirigeants et mandatairgiasa La Société expose ci-dessous les principes
de sa politique de rémunération. En ce qui congdeseinformations sur les rémunérations percues
par les dirigeants celles-ci sont décrites de faaxdmaustive (rémunérations fixes, variables etesutr
avantages) conformément a la loi et se trouvechapitre 15 du document de référence.

6.1 CUMUL CONTRAT DE TRAVAIL ET MANDAT SOCIAL
La recommandation n°1 du Code MiddleNext prévoi dopportunité cumul contrat de travail et
mandat social est appréciée par le Conseil et oe ldarespect de la réglementation. Le cumul devra

étre justifié de facon circonstanciée dans le repptassemblée.
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Pour les sociétés a directoire et conseil de diamek, cette question concerne le président du
Directoire. Le Président du Directoire de la Satigt pas de contrat de travail. Par conséquent, la
guestion du cumul ne se pose pas.

6.2 REMUNERATION FIXE

Les membres du Directoire percoivent une rémura@rdike. Cette rémunération fixe est évaluée en
fonction de I'étude du marché de référence, desopeances propres au mandataire et de ses
responsabilités (recommandation n°2 du Code Midg{En

Cette rémunération est évaluée au regard notamdentisques liés a la nécessité de conserver,
d’attirer et de retenir le personnel clé tels geeriis au paragraphe 4 « Risques et incertitudiis »
document de référence.

En ce qui concerne les avantages en nature, suésident du Directoire bénéficie d’'une assurance
chémage dont le montant est pris en charge paontiét®, les deux directeurs généraux étant par
ailleurs salariés de la Société.

Les rémunérations fixes pour I'exercice 2009 sogtaidlées au paragraphe 15 du document de
référence. Il en est de méme des rémunérationshlasi

6.3REMUNERATION VARIABLE

Les membres percevront également une rémunératidable, la partie variable représentant un
pourcentage de la partie fixe.

La partie variable ne sera versée que suite autatods l‘atteinte d’'objectifs par le Conseil de
Surveillance. Les objectifs sont définis par le &shde surveillance sur recommandations du comité
des nominations et des rémunérations.

Le Conseil de surveillance ne peut attribuer ddigarariable autrement que suivant les régles
définies.

Les objectifs déclinés pour chaque mandataire spodent aux objectifs de la Société. lls sont de
deux natures : « corporate » et donc en rapport &vestratégie de la Société et opérationnels. A
chaque objectif est associé un coefficient.

Enfin, un état d’avancement de la réalisation dgeatifs est effectué en juin de chaque annéeepar |
comité des nominations et des rémunérations.

6.4PLAN D’ OPTIONS DE SOUSCRIPTION D' ACTIONS ET/OU D' ACTIONS GRATUITES

En ce qui concerne les plans d’attribution d’opgiale souscription et d’actions gratuites, la Séciét
dans un but de motivation et de fidélisation decanades membres de son équipe a décidé d’attribuer
des options de souscription ou des actions grat@itéout salarié ayant un temps d’ancienneté. La
Société applique ainsi la recommandation n°5 dueQddadleNext sur les conditions d’attribution.
Le nombre attribué a chaque salarié dépend deasaifotation. Les attributions ont lieu une a deux
fois par an.

Plus précisément pour les mandataires sociaufexigte pas d'attribution annuelle. Les attribuson
ont été liées a l'atteinte d’objectifs majeurs deSlociété. Il est d’autre part prévu pour les astio
gratuites un pourcentage de conservation au noifngheg actions jusqu’a la fin de leurs fonctions.
Certaines options de souscription d’actions ou oasti gratuites peuvent étre attribuées aux
mandataires sociaux sans critere de performanceSdeiété en cela ne respecte pas la
recommandation n°5 du Code MiddleNext sur les damti d’exercice et d’attribution définitive des
actions gratuites et des stocks options. En revgnigh Société lie ces attributions définitives ou
I'exercice des options de suscriptions & des estéle présence dans la mesure ou I'objectif prahcip
de la société est de fidéliser ses mandataireawoeit/ou hommes clefs qui peuvent par ailleurs étr
salariés. La Société assure ainsi une rémunératissi attractive que celles de l'industrie de la
pharmacie. La Société ne pouvant octroyer le méivean de rémunération que l'industrie de la
pharmacie, I'attribution d’options de souscriptidiactions et/ou d'actions gratuites permet en parti
de pallier ce différentiel.
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En toute hypothese, sur les différents plans ddmpstide souscription d’action ou d'actions gratuites
aucune décote n'a été appliquée.

Afin de prendre connaissance du détail des attabsitpour les mandataires sociaux vous pouvez
vous reporter aux rapports spéciaux du Directairreles options attribuées et levées sur I'exercice
2009 et les actions gratuites attribuées sur l@ger2009.

6.5INDEMNITES DE SEPARATION

Aucune indemnité de séparation n'existe a ce jawr pges mandataires sociaux de la Société. Il
n'existe pas de clause de non-concurrence. L'agihic de la recommandation n°3 du Code
MiddleNext est donc sans objet pour la Société.

6.6 REGIMES ET RETRAITE SUPPLEMENTAIRES

Il n'existe aucun systéme de retraite supplémentain sein de la Société. L'application de la
recommandation n°4 du Code MiddleNext est donc shjet pour la Société.

6.7 JETONS DE PRESENCE

L'assemblée générale des actionnaires a voté dessjale présence pour I'exercice 2009 et les
exercices ultérieurs jusqu’a nouvelle décision atdiar de 40.000€. Ces jetons ont été attribués pour
I'exercice 2009 par le Conseil de surveillance emembres indépendants du conseil et membres par
ailleurs des comités. Cette répartition n’est s tontrairement a la recommandation n°14 du Code
MiddleNext a I'assiduité des membres. En effelStxiété n'a a déplorer aucun probléme de ce type
(cf 82.2.2 du présent rapport), ses membres scigepts et disponibles pour I'exercice de leur
mandat.

7. Conformément a larticle L225-100-3, nous vousoinfons que les éléments concernant la

structure du capital et les éléments susceptibl@gonl une incidence en cas d'offre publique se
trouvent au paragraphe 16 du rapport de gestion.

8. PLAN D’ AMELIORATION
Au-dela des principes d’actions et des outils dgatans le présent rapport, la société Vivalisest s

directeurs souhaitent engager les travaux suivants

- Finalisation de la cartographie des risques,
- Rédaction de procédures.

Fait le 24 mars 2010

Frédéric GRIMAUD
Président du Conseil de Surveillance
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16.4.2 Rapport des commissaires aux comptes surrkgpport du Président du Conseil de surveillance

sur les conditions d'organisation et de préparatiordes travaux du conseil de surveillance et sur les
procédures de contréle interne mise en place par lsociété en vertu de l'article L225-68 alinéa 7 du
Code de Commerce

Rapport des Commissaires aux Comptes établi
en application de l'article L. 225-235 du Code deanmerce
sur le rapport du président du Conseil de surveillace
de la société VIVALIS

Exercice clos le 31 décembre 2009

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes dedigté VIVALIS et en application des dispositiales
l'article L. 225-235 du Code de commerce, nous yirésentons notre rapport sur le rapport établleoar
président de votre société conformément aux disposide l'article L. 225-68 du Code de commerce au
titre de I'exercice clos le 31 décembre 2009.

Il appartient au président d'établir et de souraditi’approbation du conseil de surveillance umpoeep
rendant compte des procédures de contréle intémhe gestion des risques mises en place au sdin de
société et donnant les autres informations requiaes$article L. 225-68, relatives notamment aapdsitif
en matiére de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient:
- de vous communiquer les observations qu'appellemadre part les informations contenues dans le
rapport du président concernant les procéduresuiedde interne et de gestion des risques relatives
a I'élaboration et au traitement de I'informaticonaptable et financiere, et
- dattester que le rapport comporte les autresrimtions requises par l'article L. 225-68 du Code de
commerce, étant précisé qu'il ne nous appartierst ge vérifier la sincérité de ces autres
informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément atxe®d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contrélenterne et de gestion des risques relatives a
I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requiérentit® an ceuvre de diligences destinées a apprécier la
sincérité des informations concernant les procéddeecontrdle interne et de gestion des risquatives$ a
I'élaboration et au traitement de l'information gaable et financiére contenues dans le rapportrésigent.
Ces diligences consistent notamment a :

- prendre connaissance des procédures de contr@menet de gestion des risques relatives a
I'élaboration et au traitement de I'information gdable et financiére sous-tendant les informations
présentées dans le rapport du président ainsigjlee dbcumentation existante ;

- prendre connaissance des travaux ayant permishdi@aces informations et de la documentation
existante ;

- déterminer si les déficiences majeures du contriéne relatif a I'élaboration et au traitement de
I'information comptable et financiere que nous ansi relevées dans le cadre de notre mission font
I'objet d’'une information appropriée dans le ragmhr président.

Sur la base de ces travaux, nous n‘avons pas diabea a formuler sur les informations concerrlaat
procédures de contrble interne et de gestion dgqaas de la société relatives a I'élaboration étaitement
de l'information comptable et financiére contend&ss le rapport du président du conseil de suaveit,
établi en application des dispositions de l'articl@25-68 du Code de commerce.
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Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du dodsesurveillance comporte les autres informations
requises a l'article L. 225-68 du Code de commerce.

Cholet et Neuilly-sur-Seine, le 30 mars 2010

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés

Gérard CHESNEAU Christophe PERRAU
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17 SALARIES
17.1  RESSOURCES HUMAINES
17.1.1 Les effectifs
Au 31 décembre 2009, le nombre de personnes awdsdm Société est de 78. L'effectif moyen étaiteh8
2008 et de 74 en 2009. Etant données la compléntérdas lignes de produits et leur synergie, yl @’pas

d’'affectation spécifique des salariés au sein d8deiété a la date du présent document de référémse
salariés exercent leur activité principale en Feaha répartition des salariés est la suivante :

Département Au 31 décembre 2008 Au 31 décembrg 200
Direction recherche et 40 45
développement

Direction Qualité 8 10
(contr6le et assurance

qualité)

Direction bio-production 5 8
de lot pilote

Direction administrative 9 12
et financiére

Direction commerciale e 2 2
propriété intellectuelle

Direction juridique 1 1

Vivalis ayant atteint les critéres d'effectif, I'ade 2009 a été marquée par la mise en place duéomi
d’entreprise et du CHSCT. Conformément a I'accaxetgdectoral,les salariés ont élu une délégatioguen

le 1 juillet 2009, les délégués du personnel sitgarcomité d’entreprise.

En ce qui concerne le régime des retraites, laéBbaiotise, depuis sa création, auprés de la CIRCAC
devenue lonis Abelio.

Enfin, la Société est partie a I'accord de rédurcd d’aménagement du temps de travail conclu &vec
CFDT Chimie - Energie du Maine-Anjou.

L’ensemble des contrats de travail concernant isegomel scientifique de la Société comporte dassela de
mission inventive qui lui garantissent la proprid&s inventions salariées selon le régime de lav€dion
collective de l'industrie pharmaceutique. La Scié en outre, bénéficié des dispositifs permettknt
conclure des conventions CIFRE (Convention Indekride Formation par la Recherche). Une convention
CIFRE est actuellement en cours.

17.1.2 Politique de recrutement

La volonté de la Société a été d'intégrer tresdmmient des compétences industrielles. Depuis pitssie
années, les recrutements se font principalemerst adustrie, auprés d’anciens salariés de sogitales
que Sanofi Pasteur ou Sanofi-Aventis, Merial, Cludeansgene, Pfizer, Pierre Fabre ou Serono. je'dif
est de recruter des collaborateurs ayant acquisimpertante expérience industrielle (trois a cintp a
minimum).

Au 31 décembre 2009, la Société employait 13 €saen contrats a durée déterminée. Vivalis recete
salariés en contrats a durée déterminée pour fade a des accroissements d’activités. La plupast d
contrats a durée déterminée sont ensuite transfoeméontrats a durée indéterminée.

17.1.3 Politique de rémunération

La politique de rémunération dépend de la grillgédi par la Convention collective de lindustrie
pharmaceutique.

En ce qui concerne l'intéressement et la partimpadurant I'exercice 2009, la Société a négodéccord

de participation qui a été signé le 26 février 2@1Qui couvre les exercices 2008 a 2010. Il ntexms de
plan d’épargne salariale.
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Par ailleurs, un intéressement aux résultats écmpua®s sous forme de prime discrétionnaire a étéilulie
lors des trois années bénéficiaires a ce jour,vairsées années 2003, 2005 et 2008. Cette politideie
rémunération se poursuivra dans I'avenir.

Enfin, les responsables de niveau chef de grouge etiveau supérieur se voient proposer une prime s
objectifs (résultats scientifiques ou techniquessiltats économiques / management).

17.1.4 Politique de formation

La formation des scientifiques se fait surtout eavears de participations régulieres a des congdbes.
formations techniques ont lieu a I'occasion dediasition de nouveaux équipements (bioréacteulmtrde
criblage, logiciels de stocks ou de traitement desnées de screening chimique, etc.). Des formstion
internes sont régulierement dispensées, en pagti@n ce qui concerne les normes BPF (équival&iP)s

et 'assurance qualité.

Vivalis applique également la Iégislation relataue droit individuel & la formation (DIF).(rappor destion,
paragraphe 19, annexe 1 du présent document).

17.1.5 Organisation des effectifs

A la création de Vivalis en 1999, I'équipe scieqiile a été recrutée par I'un des fondateurs deotiéte,
Bertrand Pain, détaché du laboratoire de 'unitgtenINRA/CNRS/ENS Lyon dirigé par Jacques Samarut.
Bertrand Pain a été le premier salarié de Vivahsjdllet 1999. Il a principalement sélectionné des
chercheurs et des techniciens issus du milieu atigdé. En avril 2002, Bertrand Pain a décidé deté§rer
son laboratoire a Lyon pour des raisons de conwsapersonnelles et considérant avoir mené a hien |
transmission du savoir-faire sur les cellules ses@mbryonnaires.

A partir de septembre 2003, avec I'arrivée de Majiehtali et I'accélération de la commercialisatidm la
plateforme cellulaire EBx®, les recrutements set samientés principalement vers des profils issus de
l'industrie pharmaceutique.

En 2009 et début 2010, la Société a poursuivi éesutements structurants en terme de responsable de
groupe en charge du développement de procédésdagpion de vaccins viraux, Martin Clarkson et de |
purification, Achim Reckentwald.

La Société souhaite recruter des chercheurs, tehsiet ingénieurs supplémentaires si les comditle
permettent.
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Silvia BERTRAN

R&D ADMIHISTRATIONFINAHCE CTO QUALITE
M. Mehitali P. Rousseau 5. Brown C. Breda
RESSOURCES HUMAINES COMPTABILITE
V. Pentecdte F. Relandeau
réglementaire .
F. &Aubrit
IHFORMATION T. LOGISTIQUE
P. Bardouil
| 1 | 1
VIROLOGIE PROTEINE DRUG DISCOVERY usp nsp MANUFACTURING
M. Hebben M. Betraminelli P Guedat M. Clarkson A. Reckternvald
|
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| 1. Walarche MAEEL?L“:'&:F i C. Breda A Lanier

Comité exécutif

Le Comité exécutif est 'organe de prise de dénssiopérationnelles et de mise en ceuvre des grandes
orientations de la Société. Ce Comité exécutitestposé de Franck Grimaud (Président du Directaie)
Majid Mehtali (membre du Directoire, Directeur géaiéet Directeur scientifique), de Céline Breda igmbee

du Directoire, Directeur général, pharmacien respble et Directeur du contrble qualité)de StephewB
(responsable de l'unité biomanufacturing), de RieMiniou (responsable commercial et propriété
intellectuelle), de Philippe Rousseau, Directeuniadstratif et financier, et de Dominique Mary (gte). 1l

se réunit une fois par mois.

Direction recherche et développement
L'équipe de Majid Mehtali est composée de 45 peresnrépartie en quatre groupes :

e Le groupe de « Biologie Cellulaire », en chargeddueloppement des lignées cellulaires EBx®
propriétaires, dérivées des cellules souches emhajes de poules et de canard.

e Le groupe de « Virologie », directement dirigé pajid Mehtali, qui a pour mission la mise au
point et I'optimisation des procédés de producties virus humains et vétérinaires sur les lignées
cellulaires EBx®, ainsi que I'optimisation des pédés de production de protéines recombinantes
sur les lignées cellulaires EBx® et CHO.
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« Le groupe «Protéines » qui a en charge le développt et I'optimisation a petite échelle et
échelle industrielle des procédés de productiorprd¢éines a partir de la plate-forme EBx. Ce
groupe est dirigé par Nicola Beltraminelli.

e Le groupe « Développement de procédés industri€lS & en charge du développement et de
I'optimisation a I'échelle industrielle des procéd#e production ; Ce groupe est dirigé par Martin
Clarkson.

e Le groupe « Développement de procédés industri€lS B, en charge du développement et de
'optimisation & I'échelle industrielle des procédéde purification des vaccins viraux et des
protéines recombinantes. Ce groupe est dirigé pamARecktenwald.

* Le groupe « 3D-Screen et développement de moléenlégrales », qui est en charge des activités
de mise au point des plateformes 3D-Screen visa@®s cibles thérapeutiques choisies, ainsi que
du criblage des chimiothéques et de I'analyseogigue des molécules identifiées. Ce groupe gére
également les activités de chimie médicinale, llnfgation des librairies chimiques, les relations
avec le sous-traitant spécialisé en chimie médeir@e groupe est dirigé par Philippe Guedat.

Direction bio-production (CMO)

L’équipe de Steve Brown, qui compte 8 personneseresharge de la production des banques cellglaire
(Master Cells Banket des lots cliniques de vaccins et de protéinésapeutiques.

Direction Qualité
L’équipe de Céline BREDA, qui compte 10 personesscomposée de deux groupes :

+ Le contrble qualité, en charge du contrble biolagigles produits en cours de production et des
zones de production. Ce groupe réalise égalemest amtroles pour les activités de
développement, en particulier le développementigeses cellulaires.

e L’assurance qualité est en charge de la mise etepda I'ensemble des procédés a méme de
garantir le bon suivi des réglementations et dgualité des produits délivrés par I'équipe bio-
manufacturing.

Direction administrative et financiére

La Direction administrative et financiére est déegpar Franck GRIMAUD. La comptabilité, la trésarela
paie, les ressources humaines et les servicesniafmues sont sous-traités aux services du siegel stu
Groupe Grimaud, sous la supervision du Directeumiagtratif et financier du Groupe Grimaud. Les
prestations sont refacturées au temps passé. €smwns constituent des opérations couranteseftfon
19.4 sur les opérations avec les apparentes).

Direction commerciale et propriété intellectuelle

Cette direction est sous la responsabilité du &eésidu Directoire mais elle est principalementenés
ceuvre par Pierre Miniou.

En ce qui concerne la propriété intellectuelle rieiMiniou travaille en collaboration avec le Catinle
conseil en propriété intellectuelle Regimbeau @aour le suivi de la gestion des procédures terdiéce
et de maintien des brevets.

Direction juridique

Cette direction est sous la responsabilité du Beésidu Directoire mais elle est principalementares
ceuvre par Dominique Mary.
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Dominique Mary est en charge de I'ensemble destifmme de secrétariat juridique, de la rédaction des
contrats, de la préparation et du suivi de I'enderdies dossiers de subventions ainsi que du suidigue
des assurances.
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17.2

PARTICIPATIONS ET OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D 'ACHAT D'ACTIONS DETENUES PAR LES
MEMBRES DES ORGANES DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

Informations sur les actions, options de sousaiptil’actions, actions gratuites et les bons dessaption
d’actions détenus par les membres des organesrdetidin et de surveillance au 30 mars 2010 :

Actions Options Nombre | Nombre Actions Bons de | Nombre Total Plans
détenues de d’'actions | d’options | gratuites | souscripti | d’actions d’options et
acejour | souscri- auquel | levées sur| attribuées on auquel de BSA
ption donne I'exercice d’actions donne concernés
d’actions droit 2009 droit (voir 21.1.4.2
chaque chaque et 21.1.4.3)
option bon
Membres du
Directoire
Franck 222.700 2.592 100 D 0 0 0| 481.900 Plan n°1 (83)
Grimaud Plan n°2
(Président du (400) ; Plan
Directoire) n°3 (1.109),
Plan n°4
(860) ; Plan
n°5 (140)
Majid Mehtali 117.000 1.510 (a) 100 20 100.000 0 868.000( Plan n°3
(300) ; Plan
n°4 (920) ;
Plan n°5 (290)
Céline Breda 20.000 300 100 0 0 0 0 50.000 Plar(300)
Membres du
Conseil de
surveillance
Frédéric 200.000 0 100 d 0 ) 200.000
Grimaud
(Président du
Conseil de
surveillance)
Joseph 54.950 0 100 d ( )] 54.950
Grimaud
(Vice-
Président du
Conseil de
surveillance)
Groupe 7.775.200 0 10( ( D D 0 7.775.2
Grimaud, 00
Représentant 25.000 0 100 c @ ) 25.000
permanent du
Groupe
Grimaud :
Renée
Grimaud
Thomas 100 0 100 0 q 0 10p
Grimaud
Alain Munoz 67.000 (0 10( D 0 11.250 78.250 BSA 19
(11.250)
Michel Greco 100 Q 100 D D 22.500 1 22400 BSA19
(22.500)

(a) Ce chiffre comprend I'ensemble des options conesrdi Majid Mehtali, en ce compris les 700 options
attribuées par le Directoire du ler septembre 2003 qu'il n’était pas encore mandataire social.
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En ce qui concerne les options levées sur I'exer2i@09, nous invitons le lecteur a se reporteragport
spécial du Directoire sur les opérations réaliséesours de I'exercice clos le 31 décembre 2008¢em des
dispositions de I'article L225-197 a L225-197-3Code de commerce .

17.3 ACCORDS DE PARTICIPATION ET OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D'ACHAT D’ACTIONS
DETENUES PAR LES SALARIES DE LA SOCIETE

17.3.1 Accords de participation

La Société a négocié un accord de particpatioragite signé le 26 février 2010 et qui couvre lesr@zes
2008 a 2010.

17.3.2 Options de souscription ou d’achat d’actions

Pour un détail des plans d’'options de souscriptios en place par la Société, voir la section 2121du
présent document de référence.

La Société a mis en place cing plans d’optionsalesaiption d’actions, pour certains découpés esi@lrs
tranches. Jusqu'a présent la Société a accordépdiEss de souscription d’'actions a ses salarigsfipnt
d’'une certaine durée d’ancienneté. Le nombre deigaldisposant d’options de souscription d’actEaieve
allacejour.

Les conditions d’exercice de ces options consistesit en la réalisation d'objectifs, soit en urlailéle
blocage de quatre ans. 2442 options ont été exearé®80 mars 2010.

17.3.3 Actions gratuites

La Société a mis en place deux plans d’attributiactions gratuites en 2007 et 2009, qui se ditigen
plusieurs tranches, en faveur des salariés ehndgwlataires sociaux (51 bénéficiaires a ce jour hes
sections 15, 17.2 et 21.1.4.3 du présent docuneeréfdrence).

Les conditions d’attribution définitive de ces acts consistent en une période d’'acquisition de 2 @ms
pour les salariés et de 2 ans pour les mandata@aux et une période de conservation des acsioits a

l'attribution définitive de 2 ans pour les salariée 2 ans pour les mandataires sociaux pour 75%ute
attribution et jusqu’a la cessation de leur fonefimur 25% du montant total de leur attribution.

17.4HOMMES CLEFS
Messieurs Franck Grimaud et Majid Mehtali sont céteants pour I'activité de la Société.

Franck Grimaud en sa qualité de fondateur estquéidrement important pour Vivalis, notamment dit e
sa connaissance du marché et de ses relations corales

Majid Mehtali, Directeur scientifique de Vivalissteresponsable du cceur de I'activité de la Socéldqguelle
il apporte, de surcroit, ses compétences sciemgifigeconnues.
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18 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
18.1 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

Tableau récapitulatif des principaux actionnaine8@ mars 2010 :

Actions détenues % Droits de vote %
Groupe Grimaud La Corbiéere 7.775.200 52,47 15.550.400 62,71
La Financiére Grand Charhp 277.700 1,87 555.400 2,24
Actionnaires personnes privées 330.050 2,23 660.100 2,66
Famille Grimaud
Franck Grimaud 222.700 1,50 363.700 1,47
Majid Mehtali 117.000 0,79 137.000 0,55
Céline Breda 20.000 0,14 20.000 0,08
Alain Munoz 67.000 0,45 119.000 0,48
Michel Greco 100 0 200 0
Investisseurs 1.225.627 8,27 2.451.254 9,88
Actionnaires personnes privées 151.639 1,02 302.961 1,22
inscrites au nominatif
Actions au porteur 4.563.865 30,80 4.563.865 18,40
Actionnaires salariés 68.250 0,46 75.250 0,30
Total 14.819.131 100 24.799.130 100
1 Société contrélant le Groupe Grimaud La Corbiére
Au 30 mars 2010, le nombre total des actionnaiedsGociété inscrits au nominatif est de 53.
A ce jour, la Société n'a pas recu de déclaratefranchissement de seuil.
Historique du capital et des droits de vote dedei&é :
Au 31 décembre 2009 Au 31 décembre 2008
Actions % Droits % Actions % Droits %
détenues de vote détenues de vote
Groupe GRIMAUD 7.775.200 52,5415.550.400 62,81 7.775.200 53,21 13.081.600 59,42
Joseph GRIMAUD 54.950 0,37 109.900 0,44 54.950 0,38 109.900 0,50
Marie-Thérése 50.000 0,34 100.000 0,40 50.000 0,34 100.000 0,45
GRIMAUD
Frédéric GRIMAUD 200.000 1,35 400.000 1,61 200.000 1,37 400.000 1,82
Hervé MORIN 1.100 0,01 2.200 0,01 1.100 0,01 2.200 0,01
Renée GRIMAUD 25.000 0,17 50.000 0,20 25.000 0,17 0.0® 0,23
Franck GRIMAUD 222.700 1,50 363.700 1,47 157.700 081, 283.700 1,29
Bernard RETAILLEAU 1.100 0,01 2.200 0,01 1.100 0,01 2.200 0,01
Bertrand PAIN 116.500 0,79 233.000 0,94 125.000 60,8 207.000 0,94
Alain MUNOZ 67.000 0,45 119.000 0,48 67.000 0,46 .160 0,30
Eric HALOUIA 0 0 0 0 27.550 0,19 27.650 0,13
Thomas GRIMAUD 100 0 200 0 100 0 200 0
CREAGRO 340.250 2,30 680.500 2,75 340.250 2,33 5880. 3,09
PAYS DE LA LOIRE 41.672 0,28 83.334 0,34 83.350 0,57 166.700 0,76
DEVELOPPEMENT
FCPR FONDS DE CO- 833.301 563 1.666.602 6,73 833.301 5,70 1.666.602 7,57
INVESTISSEMENT
POUR LES JEUNES
ENTREPRISES
LA FINANCIERE 277.700 1,88 555.400 2,24 277.700 1,90 555.400 2,52
GRAND CHAMP
SODERO 10.400 0,07 20.800 0,08 20.799 0,14 41.598 0,19
PARTICPATIONS
Michel GRECO 100 0 200 0 100 0 200 0
Jacques SAMARUT 30.000 0,20 60.000 0,24 30.000 0,21 30.000 0,14
Tania SORG 1.500 0,01 3.000 0,01 1.500 0,01 1.500 ,010
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Olivier POURQUIE 500 0 1.000 0 500 0 500 0

Audrey 2.700 0,02 5.400 0,02 3.600 0,02 3.600 0,02
BONCOMPAIN

Nathalie TREHET 0 0 0 0 605 0 605 0
Luc BATARD 4.000 0,03 8.000 0,03 6.000 0,04 6.000 ,030
France 1 0 2 0 1 0 1 0
OPPORTUNITES

SAINT-HONORE VIE 1 0 2 0 1 0 1 0
ET SANTE

Jean-Marie BESSON 43 0 86 0 43 0 43 0
Jules MARMONT 8 0 16 0 8 0 8 0
Pierre-Yves PELISSIER 21 0 42 0 21 0 21 0
Robert COLOMAR 50 0 100 0 50 0 50 0
Patrick CHAMPION- 500 0 1.000 0 2.400 0,02 3.900 0,01
ARNAUD

Francoise AUBRIT 200 0 200 0 200 0 200 0
Hervé-Francois MAHE 500 0 586 0 500 0 500 0
PROXINVEST 1 0 1 0 1 0 1 0
Majid MEHTALI 97.000 0,66 97.000 0,39 20.000 0,14 0.G00 0,09
PARTENARIAT ET 1 0 1 0 1 0 1 0
INNOVATION

Elisabeth FABUREL 40 0 40 0 40 0 40 0
Edgar DORR 43 0 43 0 43 0 43 0
Jean-Jacques DRAY 23 0 23 0 23 0 23 0
Isabelle ANEZO 1.000 0,01 1.000 0 1.000 0,01 1.000 0
Isabelle VALARCHE 27.400 0,19 27.400 0,11 27.400 190, 27.400 0,12
Arnaud LEON 6.000 0,04 6.000 0,02 6.000 0,04 6.000 0,03
Dominiqgue MARY 15.000 0,10 15.000 0,06 15.000 0,10 15.000 0,07
Myriam LECORRE 3.250 0,02 3.250 0,01

URVOAS GEORGES 43 0 43 0

URVOAS 43 0 43 0

JACQUELINE

Pierre MINIOU 3.000 0,02 3.000 0,01

David BRICARD 3.600 0,02 3.600 0,01

Céline BREDA 20.000 0,14 20.000 0,08

Stephen BROWN 3.000 0,02 3.000 0,01

Actions au porteur 4.562.590 30,834.562.590 18,43 4.457.894 30,51 4.457.894 20,25
Total 14.799.131 100 24.758.914 100 14.613.031 100 226815 100

18.2  DROIT DE VOTE DES ACTIONNAIRES
Chaque action de la Société donne droit a un deivote, sauf si, remplissant les conditions derdin
prévues par les statuts, une action confére a &@migur un droit de vote double. Les droits de wutuble
sont au 30 mars 2010 de 19.959.998.

18.3 CONTROLE DE LA SOCIETE
Au 30 mars 2010, le Groupe Grimaud détient 52,4du%6apital et 62,71 % des droits de vote de laébéci
La Société n'a pas mis en place des mesures spéxsfien vue d'assurer que ce contrble ne seraxpasee
de maniére abusive. Le lecteur est invité a preosdramaissance du facteur de risque relatif a bactaire

majoritaire (chapitre 4, paragraphe 4.3 du prédeatiment de référence).

La Société est controlée comme décrit ci-desstmusefois la Société estime qu'il n'y a pas deuisqgue le
contrdle soit exercé de maniere abusive.
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18.4 ACCORDS SUSCEPTIBLES DENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE

A la connaissance de la Société, il n’existe awmegord en place dont la mise en ceuvre pourraiteddate
ultérieure, entrainer un changement de son contréle
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19 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES AU TITRE DE L'EXERCI CE 2009

Au titre de I'exercice 2009, il 'y a pas eu de welles conventions réglementées. Les conventions
antérieurement conclues se sont poursuivies darlalitions suivantes :

Le cautionnement par Groupe Grimaud La Corbiéreetigsrunts souscrits pour un montant total de
2.830.000 € aupres de la Caisse d’Epargne Pays ldsire, du Crédit Mutuel et du Crédit Agricole
s’est poursuivi suivant les modalités définies lga€Conseil de surveillance en date du 3 novembre
2004. La charge constatée pour I'exercice 2008e412.397,26 €.

Le cautionnement par Groupe Grimaud La Corbieréetieprunt souscrit pour un montant total de
300.000 € auprés de la Caisse d’Epargne Pays tleila s'est poursuivi suivant les modalités
définies par le Conseil de surveillance en date3dmovembre 2004. La charge constatée pour
I'exercice 2009 est de 115,50 €.

La convention d’animation de groupe avec Groupen@ud, par laquelle Groupe Grimaud a pour
réle d'animer le groupe et d’en assurer la cohéreeicla rentabilité s’est poursuivi suivant les
modalités définies par le conseil de surveillance 28 mars 2007, 11 décembre 2007, du 26
novembre 2008 et du 15 décembre 2009 qui a autariséfacturation complémentaire de € sur
I'exercice 2009. La charge sur I'exercice est daltde 151.482€.

Le cautionnement par Groupe Grimaud La Corbiera énnprunt de 800.000€ souscrit auprés de la
Caisse d’Epargne Pays de La loire et du Crédit Blugiest poursuivi suivant les modalités définies
par I'assemblée des actionnaires du 11 juin 20@8charge constatée sur I'exercice 2009 est de
4578,43 €.

Le cautionnement par Groupe Grimaud La Corbiera @mprunt de 1.200.000 € souscrit auprés de
Crédit Mutuel a hauteur de 0,75% des encours qaud® s'est poursuivi suivant les modalités

définies par le Conseil de surveillance en datd Hyuin 2008. La charge constatée pour I'exercice
2009 est de 8.170,43 €.

La convention de rémunération avec Majid Mehtakenmbre du Directoire et Directeur scientifique
de la Société, au titre de la rémunération supphéaime pour inventions de salariés pour la demande
de brevet du 14 septembre 2004 n°EP04292224etkod of screening by using conformation
sensitive peptides et une demande de brevet du 14 septembre 20A5TFR2005/002303 s’est
poursuivi conformément aux modalités définies pardnseil de surveillance du 30 juin 2006. Il n'y
a pas de charge constatée sur I'exercice.

Par ailleurs, des prestations constituant des tipasacourantes ont été fournies par le Groupe &uin
et ses filiales a la Société (prestations en nmat@@mptable, de paye, trésorerie, analyses sastair
ressources humaines et informatiques), ayant dicgun@our I'exercice 2009 a une charge de 172.412.6

€.
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Rapport spécial des commissaires aux comptes sueslconventions visées a I'article L225-86 du Code
de Commerce

Rapport spécial des Commissaires aux Comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Exercice clos le 31 décembre 2009

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de wuiciété, nous vous présentons notre rappoiesur
conventions et engagements réglementés.

Il ne nous appartient pas de rechercher l'existénemtuelle de conventions et engagements maiodg v
communiquer, sur la base des informations qui ranisété données, les caractéristiques et les néslali
essentielles de ceux dont nous avons été avis&sasair a nous prononcer sur leur utilité et leien-fondé.

Il vous appartient, selon les termes de l'article2R5-58 du Code de commerce, d'apprécier l'intguét
s'attachait a la conclusion de ces conventionagagements en vue de leur approbation.

Absence d'avis de convention et d'engagement

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné @laiscune convention ni d'aucun engagement conclus a
cours de I'exercice et soumis aux dispositionsagiidle L. 225-86 du Code de commerce.

Conventions et engagements approuvés au cours d&ges antérieurs dont I'exécution s'est poursuivie
durant l'exercice

Par ailleurs, en application du Code de commereoas mvons été informés que I'exécution des coroeti
suivantes, approuvées au cours d'exercices amgrgest poursuivie au cours du dernier exercice.

. Le cautionnement des emprunts souscrits par le gerdbRIMAUD LA CORBIERE pour un
montant total de 2.830.000 euros auprés de la €difpargne Pays de la Loire, du Crédit Mutuel
et du Crédit Agricole s’est poursuivi. La chargenstatée pour I'exercice 2009 par la société
VIVALIS, au titre de ce cautionnement, s'éléve d3BZ euros.

. Le cautionnement, par le Groupe GRIMAUD LA CORBIEERJe I'emprunt souscrit pour un
montant total de 300.000 euros auprés de la CdiEgmrgne Pays de la Loire s'est poursuivi. La
charge constatée pour I'exercice 2009 par VIVAL48,titre de ce cautionnement, s’éléve a 115
euros.

. Le cautionnement, par le Groupe GRIMAUD LA CORBEERJe I'emprunt souscrit pour un
montant total de 800.000 euros aupres de la CdiEpargne Pays de la Loire et du Crédit Mutuel
s’'est poursuivi. La charge constatée pour I'exerc®009 par VIVALIS, au titre de ce
cautionnement, s'éléve & 4 578 euros.
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. Le cautionnement, par le Groupe GRIMAUD LA CORBEERJe I'emprunt souscrit pour un
montant total de 1.200.000 euros aupres du Créditi® s’est poursuivi. La charge constatée pour
I'exercice 2009 par VIVALIS, au titre de ce cautimment, s’éléve a 8 170 euros.

. Le contrat de rémunération supplémentaire relatihéd demande de brevet du 14 septembre 2004
n°EP04292224.5 « Method of screening by using comdtion sensitive peptides » et a une
demande de brevet du 14 septembre 2005 n°PCT:FREIXED3, concernant Majid MEHTALI
n'a donné lieu a aucune charge pour la société \UIgfau titre de I'exercice 2009.

. La convention d'animation de groupe relative aaletdration de frais de direction par le Groupe
GRIMAUD LA CORBIERE s’est poursuivie. La charge statée pour I'exercice 2009 par la
société VIVALIS, au titre de cette convention dimation, s’éleve & 151.482 euros.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noumsagstimé nécessaires au regard de la doctrine

professionnelle de la Compagnie nationale des cssaiies aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier la concordanes ¢hformations qui nous ont été données avec les
documents de base dont elles sont issues.

Cholet et Neuilly-sur-Seine, le 30 mars 2010

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés

Gérard CHESNEAU Christophe PERRAU
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20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L'EMETTEUR

20.1 INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES EN NORMES COMPT ABLES FRANCAISES

Les informations financieres présentées dans agpaphe sont celles relatives a I'exercice 200&uot au

31 Décembre 2009. Ces comptes 2009 présententédrerds relatifs aux deux exercices 2008 et 20@8. L
comptes détaillés et complets relatifs a I'exerck¥8 sont présentés au chapitre 20 du document de
référence enregistré aupres de I'AMF le 24 avrid2Gous le numéro R.09-028. Les comptes détaitlés e
complets relatifs a I'exercice 2007 sont préseatéshapitre 20 du document de référence enregiapées

de 'AMF le 30 avril 2008 sous le numéro R.08-051.
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Comptes historiques au 31 décembre 2009

1. BILAN
1.1. ACTIF
(en milliers d'euros)
Annexe
Rubriques Notes Montant Brut Amortisse ments 31/12/2009 31/12/2008
N°
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 4.3.1
Frais de recherche et développement 7619 1793 5826 6128
Concessions, brevets et droits similaires 3329 875 2454 2563
Autres immobilisations incorporelles 15 15 8
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 4.3.2
Terrains 732 31 701 310
Constructions 3238 1040 2198 2 455
Installations techniques, matériel, outillage 5255 1932 3323 2 468
Autres immobilisations corporelles 990 317 673 598
Immobilisations en cours 1819 1819 45
Avances et acomptes 12 12 15
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 4.3.3
Préts 40 40 24
Autres immobilisations financiéres 638 88 550 363
ACTIF IMMOBILISE 23 687 6 076 17611 14 977
STOCKS ET EN-COURS 4.3.4
Matiéres premiéres, approvisionnements 387 387 334
En-cours de production de biens
CREANCES
Créances clients et comptes rattachés 4,35 708 57 651 1397
Autres créances 4.3.6 7227 7227 5592
DIVERS
Valeurs mobiliéres de placement 4.3.7.b 17 486 17 486 22 414
Disponibilités 4.3.7.a 6 075 6 075 298
COMPTES DE REGULARISATION
Charges constatées d'avance 4.3.8 115 115 60
ACTIF CIRCULANT 31998 57 31941 30 095
TOTAL GENERAL 55 685 6133 49 552 45 072
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1.2. PASSIF

(en milliers d'euros)

Rubriques Amnexe [ 41/1512009 31/12/2008
Notes N
Capital social ou individuel (dont versé : 2 220 ) 2220 2192
Primes d'émission, de fusion, d'apport 33697 33698
Réserves réglementées (dontrés. Prov. fluctuation cours ) 12 12
Report a nouveau -4 942 -5 420
RESULTAT DE LEXERCICE (bénéfice ou perte) -3273 478
Subventions d'investissement 4.3.11 1183 755
Provisions réglementées 2159 2120
CAPITAUX PROPRES 4.3.10 31 056 33835
Avances conditionnées 4558
AUTRES FONDS PROPRES 4.3.12 4 558
Provisions pour risques
Provisions pour charges 46 30
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 4.3.13 46 30
DETTES FINANCIERES
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 4.3.14 6 385 4632
DETTES D'EXPLOITATION
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 4.3.15 984 1017
Dettes fiscales et sociales 4.3.16 1284 900
DETTES DIVERSES
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 4.3.17 3387 3157
Autres dettes 4.3.17 11 8
COMPTES DE REGULARISATION
Produits constatés d'avance 4.3.18 1841 1493
DETTES 13892 11 207
TOTAL GENERAL 49 552 45072
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2. COMPTE DE RESULTAT

(en milliers d'euros)

Rubriques France Exportation Annexe | 3111012009 31/12/2008
Notes N
Production vendue de services 296 439 441 735 2499
CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 296 439 735 2499
Production stockée
Production immobilisée 4.4.2 307 2125
Subventions d'exploitation 443 2119 652
Reprises sur amortissements et provisions, transfert de charges 445 326 694
Autres produits 4.4.4 3989 2946
PRODUITS D'EXPLOITATION 7 476 8916
Achats de matiéres premiéres et autres approvisionnements (et droits de douane) 1854 1256
Variation de stock (matiéres premiéres et approvisionnements) -53 -84
Autres achats et charges externes 446 3897 3893
Impbts, taxes et versements assimilés 4.4.7 118 160
Salaires et traitements 4.4.8.b 3225 2511
Charges sociales 4.4.8.b 1465 1086
DOTATIONS D'EXPLOITATION
Sur immobilisations : dotations aux amortissements 4.4.9 1715 1497
Sur actif circulant : dotations aux provisions 4.4.9 56
Pour risques et charges : dotations aux provisions 4.4.9 16
Autres charges 76 77
CHARGES D'EXPLOITATION 12 369 10 396
RESULTAT DEXPLOITATION -4 893 -1 480
OPERATIONS EN COMMUN
PRODUITS FINANCIERS
Produits des autres valeurs mobilieres et créances de I'actif immobilisé 2 5
Autres intéréts et produits assimilés 82 390
Reprises sur provisions et transferts de charges 449 184
Différences positives de change 43 6
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 201 553
PRODUITS FINANCIERS 512 954
Dotations financiéres aux amortissements et provisions 449 156
Intéréts et charges assimilées 153 202
Différences négatives de change 8 5
Chages nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
CHARGES FINANCIERES 161 363
RESULTAT FINANCIER 4.4.10 351 591
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS -4 542 889
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(en milliers d'euros)

Rubriques Annexe 31/12/2009 31/12/2008
Notes N
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 1
Produits exceptionnels sur opérations en capital 218 199
Reprises sur provisions et transferts de charges 4.4.9 170 28
PRODUITS EXCEPTIONNELS 389 227
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 3 1
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 1
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions 449 254 745
CHARGES EXCEPTIONNELLES 258 746
RESULTAT EXCEPTIONNEL 4411 131 -519
Imp6t sur les bénéfices 4.412.a -1138 -1 886
TOTAL DES PRODUITS 8377 10097
TOTAL DES CHARGES 11 650 9619
BENEFICE OU PERTE -3273 478
Résultat Net de base par action (en euro) 4.4.13 -0,22 0,03
Résultat Net dilué par action (en euro) 4.4.13 -0,22 0,03
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3. TABLEAUX DE FLUX DE TRESORERIE

(en milliers d'euros)

Annexe
Tableau de flux de trésorerie Note N° 2009 2008
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles:
Résultat net -3273 478
Charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés
a l'activité
Dotations d'exploitation 45.1 1787 1496
Reprises d'exploitation 45.1 0 -24
Dotations / reprises financiéeres -184 156
Dotations exceptionnelles 45.2 254 745
Reprise provisions exceptionnelles 453 -170 -28
Transfert de charges sur actifs immobilisé 442 -307 -2125
Quote part subvention virée au compte de résultat 454 -215 -199
Plus et Moins value cession sur immobilisations 455 -2 0
Abandon de créances exploitation / exceptionnelles 45.6 0 0
Marge brute d'autofinancement -2110 499
Variation des autres actifs / Passifs courants: 457
Stocks -53 -85
Créances clients et comptes rattachés 689 -839
Dettes fournisseurs et comptes rattachés -33 171
Autres créances 4.3.6 1949 -2 693
Compte de régularisation actif -55 13
Dettes fiscales et sociales 384 321
Autres dettes et régularisations 348 -88
Divers 4 -2
Flux généré par activités 1123 -2 703
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement:
Acquisition d'immobilisations incorporelles 45.8 -14 -49
Acquisition d'immobilisations corporelles 45.8 -3792 -1 246
Acquisition d'immobilisations financiéres 45.8 -19 -119
Cession d'immobilisations 455 3 0
Variation du BFR sur immobilisations 45.9 151 -270
Flux généré par investissements -3671 -1 684
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement:
Nouveaux emprunts 4.5.10 2500 1514
Remboursement emprunts 4.5.10 =747 -572
Avances conditionnées regues/remboursées 45.6 1017 -7
Subventions d'investissements recues 454 600 1109
Augmentation de capital 45.11 27 99
Flux de trésorerie issus des opérations financiéres 3397 2143
Variation nette de trésorerie 849 -2 244
Trésorerie, équivalent et VMP a l'ouverture 4.3.7 22712 24 956
Trésorerie, équivalent et VMP a la cléture 4.3.7 23561 22712
Variation nette de trésorerie 849 -2 244

* Pour une meilleure compréhension des flux de tésorerie, les subventions et avances conditionnées
figurent pour les montants encaissés en flux de trésorerie issus des opérations financiéres, les autres

montants sont dans les flux générés par les activités (note 4.3.6.)
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4. ANNEXES

4.1. Evénements significatifs

La Société a signé 9 nouvelles licences de sa ¢oémiie EB66® au cours de I'exercice 2009 dont deux
licences commerciales. Un de ses clients, Glaxdfitite Biologics, a quant a lui concédé une soosrte

de la technologie cellulaire EB66® a la société éakken pour le marché japonais dans le domaine des
vaccins contre la grippe.

Changement d’estimation :

Au cours du premier semestre 2009, la sociétéoaépé a une revue de la durée d'utilité des frais d
développement; compte tenu:

- du succés de la commercialisation de la techm®l&@x, avec la multiplication des contrats de Hioes
dans le domaine de la production de protéines gadens, sur des durées longues,

- du franchissement de nouvelles étapes technidgids technologie EBX, auprés des partenaires, gteant
a la société VIVALIS de facturer de nouveaux moests plus significatifs,

- du dépét du dossier reglementaire (BMF) auprda tDA américaine, qui concrétise la caractérmisaét la
qualification de la lignée EB66, et qui proteg@tapriété de cette technologie.

la société a décidé d’amortir sur 10 ans les filaisiéveloppement a partir du ler janvier 2009,redhtans
auparavant. L'impact de changement sur les conifi@8 est de 576 K&€.

Ce changement d’estimation ne concerne que les dmidéveloppement relatifs a la technologie EBs, |
codts relatifs a la plateforme 3D Screen demewaandrtis sur 5 ans.

4.2. Principes et méthodes comptables

4.2.1. Contexte général

Les comptes sociaux historiques de la société émfilis conformément aux régles francaises suilemt
prescriptions du réglement 99-03 du Comité de Iglétdentation Comptable relatif au plan comptable
général 1999. Les conventions générales ont étéigapps, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypotheses de base :

- Continuité d’exploitation,

- Permanence des méthodes d’'un exercice a l'autre,

- Indépendance des exercices,

et conformément aux régles générales d'établisseetele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation dEsedits inscrits en comptabilité est la méthodealit ¢
historique.

Les informations financiéres sont présentées eliersild’euros. Elles ont été arrétées par le Daieeten
date du 19 mars 2010.
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4.2.2. Recours a des estimations

Pour établir ces informations financiéres la dimette la société doit procéder a des estimatiofsire des

hypothéses qui affectent la valeur comptable déméhts d’actif et de passif, des produits et desgds,

ainsi que les informations données en notes annexes

La direction de la société procede a ces estimatgarappréciations de facon continue sur la bassode
expérience passée ainsi que de divers autres fagtggés raisonnables qui constituent le fonderdentes

appréciations.

Les montants qui figureront dans ses futurs émtsiers sont susceptibles de différer de cemasitins en
fonction de I'évolution de ces hypotheses ou dalitmms différentes.

Les principales estimations significatives faitear ga direction de la société portent notamment sur
I'évaluation des immobilisations incorporelles e provisions.

4.2.3. Ecart de conversion

Les charges et produits en devises sont enregjstiésleur contre-valeur a la date de I'opératiogs dettes,
créances et disponibilités en devises figurent Banbpour leur contre-valeur au cours de clbture. L
différence résultant de I'actualisation des dettaréances en devises a ce dernier cours esertiéilan au
poste "Ecart de conversion”. Les pertes de chatgates font I'objet d’une provision pour risquest@talité.

4.2.4. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont, en régl@égél, comptabilisées a leur colt d’acquisitionf szas
particuliers mentionnés ci-apres.

Les immobilisations incorporelles sont amortieslseur durée d'utilisation attendue par la sociétédue leur
durée d'utilité est définie. Cette durée est déieém au cas par cas en fonction de la nature et des
caractéristiques des éléments inclus dans cettiEjogh

Les immobilisations incorporelles ne sont pas ai@®ninais sont soumises a des tests annuels sysigemt
de perte de valeur lorsque leur durée d'utilitéiredéfinie.

4.2.5. Frais de recherche et développement
Les frais de recherche sont comptabilisés en chatgé’exercice au cours duquel ils sont encourus.

Conformément a l'option offerte par le Plan Compaalisénéral, les frais de développement sont
comptabilisés a I'actif dés lors que la sociétéesigue les critéres suivants sont simultanémenplis :

La faisabilité technique nécessaire a I'achévendgentimmobilisation incorporelle en vue de sa mee
service ou de sa vente

L’intention d’achever I'immobilisation incorporeliet de I'utiliser ou de la vendre ;
La capacité a utiliser ou a vendre I'immobilisatianorporelle ;
La facon dont I'immobilisation incorporelle généaates avantages économiques futurs probables ;

La disponibilité de ressources (techniques, finemes et autres) appropriées pour achever le déveaiognt
et utiliser ou vendre I'immobilisation incorporelle

La capacité a évaluer de facon fiable les dépeatséisuables a I'immobilisation incorporelle au code son
développement.

Des lors que I'ensemble de ces conditions n’estrgampli, les frais de développement sont comptsdslien

charges. Lorsqu’un projet pour lesquels les co@sléiveloppement ont été inscrits a I'actif du bitan
répond plus a I'un des critéres définis précédennfiawtif est annulé.
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Les frais de développement enregistrés a l'actihm@nnent le colt du personnel (salaires et charges
sociales) affecté aux projets de développememplit des matiéres premiéres et des services, éstafions
externes ainsi que I'amortissement des immobibgesti

Lorsque les frais de développement sont portéacifl I'amortissement économique commence au dééut
I'exploitation commerciale des produits issus de ttavaux de développement. L’'amortissement écoaaeni
est calculé selon le mode linéaire sur la durééliddudes projets. Cette derniére est estiméeaasspour les
frais de développement relatifs a la plateformeS2een.. Pour les autres programmes, la durédité’'atiété
revue au cours de l'exercice (voir paragraphe «gbement d'estimation »). Ces durée d'utilité poes |
différents programmes pourront étre revues en fomale de leur exploitation commercial. Par ailtewen
conformité avec la doctrine de I'administrationcéite, la société constate des amortissements déiaga
des I'enregistrement des actifs et calculés selandde linéaire sur 5 ans.

4.2.6. Concessions, brevets et droits similaires

Pour les besoins de son activité, la société béréfle licences d’exploitation de brevets. Cesnbes
donnent lieu a « paiements garantis » aux projméstat a des redevances. Conformément aux régedes,

le montant enregistré & 'actif pour ces licencedut d’'une part les « paiements » garantis, attdéapart un
montant correspondant a l'estimation des redevafgeses a payer (la contrepartie est enregistiée e
« Dettes sur immobilisations »). Ces redevancagdstfont I'objet d’'une réestimation annuelle, endtion
des perspectives de redevances a payer et d’'wmedisation.

Le montant des « paiements garantis » est amortagpériode la plus courte entre la durée deémte et la
durée de protection des brevets faisant I'objet ldesices (soit en pratique 13 et 15 ans). Lesvaues
estimées sont amorties chaque année en fonctioredesances effectivement dues au titre de I'ezerdes
paiements effectifs s'imputant sur les « Dettesmumobilisations ».

Les logiciels informatiques sont enregistrés aut ebéicquisition. Leur amortissement est pratique swe
durée de 2 ans selon le mode linéaire. Un amomtissedérogatoire sur 12 mois est pratiqué.

4.2.7. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilis@dsur co(t d’acquisition ou, le cas échéant, it de
production. Les amortissements sont calculés delomde linéaire ou dégressif sur la durée d'atilistimée
des actifs. Aucune valeur résiduelle n’est prisecempte dans la base amortissable des immobilisatio
corporelles a leur date d’acquisition, la socig@vpyant de les utiliser sur leur durée de vie.gdeant, la
valeur résiduelle et la durée d'utilité des immisaitions corporelles sont revues annuellementgantiété

et les modifications éventuelles sont prises en ptendans le calcul de la base amortissable des
immobilisations corporelles.

Les durées d'utilité estimées sont les suivantes :

- Constructions

* Batiments

0 Structure 25 ans
o Couverture 25 ans
0 Bardage 25 ans
0 Menuiseries extérieures 20 ans
o0 Cloisons intérieures 20 ans
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» Installations générales

0 Réseaux fluides et énergie 10 4 15 ans
o0 Traitement de I'air 10 ans
0 Ventilation et climatisation 10 ans
»  Constructions sur sol d’autrui 8410 ans
- Terrains
» Agencements, aménagement terrains 10 ans
* Plantations 10 ans
- Matériel et outillage industriel 4 a10ans
- Matériel de transport 4 ans
- Matériel de bureau et informatique 3all0ans
- Mobilier 4210 ans

4.2.8. Dépréciation d'actifs

Les immobilisations incorporelles et corporellesvdat étre soumises a des tests de perte de vddsulors
gu'il existe un indice de perte de valeur. Pourrapier s'il existe un quelconque indice qu’un adiif pu
perdre de la valeur, I'entreprise considéere legcaglexternes et internes suivants :

Indices externes :

- Une diminution de la valeur de marché de I'acté {dcon plus importante que du seul effet attendu d
passage du temps ou de l'utilisation normale dif)g;

- Des changements importants, ayant un effet négatifentité, sont intervenus au cours de I'exegcic
ou surviendront dans un proche avenir, dans I'enviement technique, économique ou juridique ou
sur le marché dans lequel I'entreprise opére ouelltpctif est dévolu ;

- Les taux d'intérét du marché ou autres taux deewrht du marché ont augmenté durant I'exercice et
il est probable que ces augmentations diminuenfagen significative les valeurs vénales et/ou
d'usage de l'actif.

Indices internes :

- Existence d’un indice d'obsolescence ou de dégi@muathysique d'un actif non prévu par le plan
d’amortissement ;

- Des changements importants dans le mode d'utiisate I'actif ;
- Des performances de I'actif inférieures aux préwisi;
- Une baisse sensible du niveau des flux futursésmterie générés par la société.

Lorsqu'’il existe un indice de perte de valeur, esttde dépréciation est alors effectué : la valmite
comptable de I'actif immobilisé est comparée aalawr actuelle.
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La valeur nette comptable d'une immobilisation espond & sa valeur brute diminuée, pour les
immobilisations amortissables, des amortissemantaitgs et des dépréciations.

La valeur actuelle est une valeur d’estimationgjapprécie en fonction du marché et de I'utilitélden pour
la société. Elle résulte de la comparaison entrealeur vénale et la valeur d’'usage. La valeur l&na
correspond au montant qui pourrait étre obtenwg date de la cléture, de la vente de I'actif, Idhsne
transaction conclue & des conditions normales adehéanet des codts de sortie.

La valeur d'usage correspond a la valeur des agaatdconomiques futurs attendus de l'utilisatiof aisif
et de sa sortie. La société considere que la valesage correspond aux flux nets de trésorerendtts non
actualisés. Ces derniers sont déterminés sur tadesdonnées budgétaires validées par le Directoir

4.2.9. Codts d’emprunt

Les éventuels colts d’emprunt supportés par laébaans le cadre du financement d'immobilisations
corporelles et incorporelles sont comptabiliséstearges I'exercice au cours duquel ils sont encuru

4.2.10. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres sont constituéesddp6ts et cautionnements versés aux bailleurs faour
location de locaux, ainsi que d’un contrat de liligg conclu lors de l'introduction en bourse deStaciété en
vue de favoriser la liquidité des transactions aetrégularité des cotations des titres. Lorsque diewr
recouvrable a la cléture de ces immobilisationsaririéres est inférieure a la valeur comptabilisées
provision pour dépréciation est constituée poumdmtant de la différence, ou en ce qui concermeihérat de
liquidité pour le montant de la différence entrevideur comptabilisée et la valeur recouvrable Wéke a
partir du cours moyen du titre en décembre 2009.

4.2.11. Stocks

Les stocks sont enregistrés au colt d'acquisitiorissbase du prix réel. Des provisions sont ctuessis sur la
base de la valeur nette de réalisation.

4.2.12. Créances et comptes rattachés

Les créances sont valorisées a leur valeur nomiblle provision pour dépréciation est pratiquésdae la
valeur recouvrable est inférieure a la valeur caiigt

4.2.13. Disponibilités
Les disponibilités comprennent les liquidités emptes courants bancaires.
4.2.14. Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement comprennentdBECVM, dépdts a terme et BMTN, qui sont
mobilisables ou cessibles a trés court terme erésentent pas de risque significatif de pertegatiur.

Une provision pour dépréciation est pratiquée loesdp valeur recouvrable est inférieure a la valeur
comptable.

4.2.15. Engagements envers les salariés

Les salariés de la société peuvent percevoir désmnités lors de leur départ a la retraite. Defri81
décembre 2005, les engagements correspondantprserén charge en fonction des droits acquis par le
bénéficiaires sous forme de provisions.

Pour les régimes a prestations définies, les cbatgeretraite sont déterminées une fois par aondal
méthode des unités de crédit projetées. Selon eétieode, chaque période de service donne liew ainibé
supplémentaire de droits a prestations, et chadeees unités est évaluée séparément pour obtenir
I'obligation finale.
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Cette obligation finale est ensuite actualisée. &dsuls intégrent principalement les hypothésesstes :
- un taux d'actualisation,

- un taux d’augmentation de salaires et

- un taux de rotation du personnel.

Les gains et pertes résultant des changementsatfgges actuarielles sont reconnus au compte diatés

Pour les régimes de base et autres régimes a tmmisaléfinies, la société comptabilise en chargss
cotisations a payer lorsgqu’elles sont exigiblesdeiété n'étant pas engagée au-dela des cotisatéaées.

4.2.16. Subventions

Les subventions sont enregistrées lors de la signdes contrats.

Les subventions d'investissements sont enregisa@gzassif du bilan en « Subventions d'investissesne
au sein des capitaux propres. Ces subventionsraomnées au résultat (dans la rubrique « Autreduftso
exceptionnels ») au fur et a mesure de la congtatdes amortissements économiques et dérogatbé®s

actifs financés a I'aide de ces subventions.

Les subventions d’exploitation sont enregistréeprexluits d’exploitation dans la rubrique « Autmeduits
d’exploitation » au méme rythme que les chargeaiiges par ces subventions.

4.2.17. Avances conditionnées

Les avances conditionnées sont enregistrées aif gasbilan en « Avances conditionnées ». En cas de
constat d'échec prononcé, I'abandon de créancesnotinsst enregistré en « Autres produits excepétns

en cas d'octroi pour le financement de projetsrits@ I'actif du bilan en « Frais de développementt en

« Subventions d’exploitation » en cas d’'octroi pales projets de recherche ou de développements non
inscrits a I'actif du bilan.

4.2.18. Provisions pour risques et charges

Des provisions pour risques et charges sont caastt lorsque la société a une obligation a I'édard tiers

et qu'il est probable ou certain qu'elle devraddiace a une sortie de ressources au profit dexedans
contrepartie. Ces provisions sont estimées en ptaraconsidération les hypotheses les plus prebabla
date d'arrété des comptes.

4.2.19. Dettes

Les dettes sont évaluées pour leur montant nominal.
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4.2.20. Chiffre d'affaires
Le savoir-faire et la propriété intellectuelle devdlis sont principalement exploités dans trois dores :

i. La fabrication de vaccins. Vivalis propose desrlies de recherche et des licences commerciales de
ses lignées cellulaires EBx® a des sociétés deddiablogie et a I'industrie pharmaceutique pour la
production de vaccins viraux.

ii. La mise au point de systémes de production (« désgion ») de protéines thérapeutiques
recombinantes et d’anticorps monoclonaux. VivatiBabore avec des entreprises de biotechnologie
du secteur et leur propose des licences de redhesch ses lignées cellulaires embryonnaires
souches EBx® pour la production de protéines redoanies.

iii. La construction d'un portefeuille de produits déesvaccins et les molécules anti-virales iderdgié
au moyen de sa plateforme 3D-Screen.

Le chiffre d’affaires réalisé par Vivalis correspon

- Aux prestations de recherche réalisées pour le mdgclients dans le cadre d’accords commerciaux
mentionnés ci avant ;

- au droit d'utilisation de « matériel » biologiquagtamment a des fins de tests par les clientstavan
signature de contrats de licences.

Pour les prestations de recherche, le chiffre digfs est reconnu en fonction de la réalisationpdestations
prévues contractuellement. Le chiffre d'affaires tidte des ventes de droit d'utilisation de « mielés
biologique est reconnu lors de la livraison augrais.

Les éventuels rabais, remises, ristournes conseuwbs clients sont comptabilisés simultanément a la
reconnaissance des ventes. lls sont classés ectiodddu chiffre d'affaires.

4.2.21. Subventions d’exploitation

Les subventions d’exploitation sont enregistréepraxduits d'exploitation dans la rubrique « Autmeduits
d’exploitation » au méme rythme que les chargeaiiges par ces subventions.

4.2.22. Autres produits

Les autres produits comprennent pour I'essentiel :

- les rémunérations forfaitaires au titre de cosicess de licence,

- les royalties.

Les rémunérations forfaitaires au titre des coneasde licence sont dues par les partenairesratiido de

la réalisation de différentes étapes. En régle gdeéun paiement forfaitaire est di en début derab(« up-
front payment »), et des paiements complémentai@m® dus en fonction de la réalisation d'étapes

(« milestones »). Le produit est reconnu en fomctie la facturation effectuée selon les bases acilles.

Les royalties sont enregistrées en produit en fonades chiffres d'affaires réalisés sur la péripde les
partenaires.

4.2.23. Résultat exceptionnel

Les charges et produits exceptionnels sont coastitliéléments qui, en raison de leur nature, olede
caractére inhabituel et de leur non-récurrence egvgnt étre considérés comme inhérents a l'activité
opérationnelle de la société, tels que les cessinsnises au rebut d’immobilisations, les dotatians
reprises d’'amortissements dérogatoires, les quate-ge subventions d’investissement enregistrées en

résultat, les abandons de créances au titre des@saonditionnées, etc...

149/ 268



4.2.24. Imp6t sur les sociétés

La rubrique « charge d'imp6t » inclut I'impdt eXde au titre de la période aprés déduction destagkn
crédits d’impdt, notamment crédit d'imp6t recherche

a. Impét exigible
L'impdt exigible est déterminé sur la base du nésduliscal de la période, qui peut différer du tetu
comptable suite aux réintégrations et déductionseti@ins produits et charges selon les positimeales en
vigueur, et en retenant le taux d'imp6t voté adtedd’établissement des informations financieres.

b. Crédit d'imp6t recherche

Les entreprises industrielles et commerciales ipeselon le régime réel qui effectuent des dépetse
recherche peuvent bénéficier d'un crédit d'impét.

Le crédit d'impot est calculé par année civile'ghgute sur I'impdt di par I'entreprise au titre Bennée au
cours de laguelle les dépenses de recherche oahév@rues. Le crédit d'impdt non imputé est regige sur
les trois années suivant celle au titre de laqukbeété constaté. La fraction non utilisée a pieation de
cette période est remboursée a I'entreprise.

Cependant, dans le cadre des mesures ponctuelietadee de I'économie nationale, la société actafteles
démarches nécessaires a la perception dés 20@3 deésinces de crédit d'impot antérieures.

En application de l'article 5 de la loi 2009-1678 30 décembre 2009, la société a engagé les déesapohr
percevoir par anticipation en 2010 sa créance éfital'impét recherche 2009.

4.2.25. Résultat par action / résultat dilué par a@n

Le résultat net de base par action est calculéasamse du nombre moyen pondéré d’actions en ationl au
cours de la période.

Le nombre moyen d’actions en circulation est cé@laur la base des différentes évolutions du capiikl,
corrigées, le cas échéant, des détentions paciétéale ses propres actions.

Le résultat net dilué par action est calculé ensdivt le résultat net par le nombre d’actions aules en
circulation majoré de toutes les actions ordinagetentiellement dilutives. En cas de résultatdiéfire, le
résultat net dilué par action est identique aultdsoet de base par action.

4.3. NOTES AU BILAN
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4.3.1 - Immobilisations incorporelles nettes

a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc

embre 2009

Mouvements de |la période

ler janvier _ 31décembre

En miliers d'euros 2009 Augmentation Diminution Autres 2009
mouvements

Frais d'établis sem ent 0 0 0 0 0
Frais de développement 7312 307 0 0 7619
Fonds commerciaux 0 0 0 0 0
Concession, brevet etdroit 3092 80 0 0 3172
Logiciels 150 7 0 0 157
En cours 8 7 0 0 15
Autres 0 0 0 0 0
Immobilisations brutes 10562 401 0 0 10 963
Frais d'établissement 0 0 0 0 0
Frais de développement (1) 1184 609 0 0 1793
Concession, brevet etdroit 583 158 0 0 741
Logiciels 96 38 0 0 134
Cumul amort. Economiques et d épréciation 1863 805 0 0 2 668
Immobilisations nettes 8699 -404 0 0 8295
Frais de développement 2099 197 -155 0 2141
Concession, brevetetdroit 0 0 0 0 0
Logiciels 21 12 -15 0 18
Cumul amort Dérogatoires 2120 209 -170 0 2159
Valeur nette fiscale des immobilisations 6579 -613 7 0 0 6 136
(1) : dont dépréciation 149 0 0 0 149

Changement d’estimation :

Voir note 4.1

Frais de développement :

Au cours de I'exercice 2009, de nouveaux frais éeetbppement ont été enregistrés a I'actif du hilaar un
montant de 307 K€ en application du principe cotmlgtaéfini en note 4.2.5.

Concession, brevet et droit :

Une actualisation des perspectives de redevantag$ua devoir a été réalisée a fin 2009. L'impktette
réévaluation n’étant pas significatif, aucune migdifon n'a été enregistrée au bilan au 31 décer2b08.

Une nouvelle licence a également été acquise e 200r un montant évalué a 80 KE.

Les redevances activées des licences acquiseseeprat, au 31 décembre 2009, une valeur de 2 @46 K
couverte par des dettes sur immobilisations aufpds® 812 K€ (voir note 4.3.17).
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b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008

ler janvier Mouvements de |a période 31décembre

En miliers d'euros 2008 Augmentation Diminution Autres 2008
mouvements

Frais d'établis sem ent 0 0 0 0 0
Frais de développement 5533 2125 -346 0 7312
Fonds commerciaux 0 0 0 0
Concession, brevetetdroit (1) 3494 16 -418 0 3092
Logiciels 104 46 0 150
En cours 5 3 0 0 8
Autres 0 0 0 0 0
mbilisations brutes 9136 2190 -764 0 10 562
Frais d'établissem ent 0 0 0 0 0
Frais de développement (2) 1039 491 -346 0 1184
Concession, brevetetdroit (1) 412 171 0 0 583
Logiciels 50 46 0 0 96
Cumul amort. Economiques et d épréciation 1501 708 -34 6 0 1863
Immobilisations nettes 7635 1482 -418 0 8699
Frais de développement 1377 735 -13 0 2099
Concession, brevetetdroit 0 0 0 0 0
Logiciels 26 10 -15 0 21
Cumul amort Dérogatoires 1403 745 -28 0 2120
Valeur nette fiscale des immobilisations 6232 737 -39 0 0 6579
(1) : Révision de la perspective de redevances futures a devoir dans le cadre de contrats de licences de brevets dont bénéficie Vivalis.
(2) : dont dépréciation 149 0 0 0 149

Frais de développement :

Au cours de I'exercice 2008, de nouveaux frais éeetbppement ont été enregistrés a I'actif du hilaar un
montant de 2 125 K€ en application du principe ctaile défini en note 4.2.5.

Le programme « Lignées cellulaires » pour les fesigagés entre | janvier 2000 et le 31 octobre 2002,
d'un montant total de 346 K€, a été sorti de Ifaem 2008, ce programme étant entierement amorti au
31/12/2007.

Concession, brevet et droit :

Une actualisation des perspectives de redevante®sua devoir a été réalisée fin 2008 et une témude
402 K€ a été enregistrée en conséquence. Cetteti@gmest principalement due au décalage d'un an de
revenus attendus sur des contrats de licenciésegprolongent en conséquence en dehors de lapé&®
prise en compte pour les redevances futures.

Les redevances activées des licences acquiseseeprat, au 31 décembre 2008, une valeur de 2 &2 K
couverte par des dettes sur immobilisations aufpds? 904 K€ (voir note 4.3.17).
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4.3.2 - Immobilisations corporelles nettes

a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

Mouvements de |la période

ler janvier 31décembre

Autres

En miliers d'euros 2009 Augmentation Diminution Y 2009

mouvements
Terrains 333 399 0 0 732
Constructions sur sol propre 1660 0 0 0 1660
Constructions sur sol d'autrui 108 0 0 0 108
Constrinstal générales, agencets, aménaget 1470 0 0 0 1470
Instal techniques, mat et outil industriels (1) 3806 1451 -2 0 5255
Inst. générales, aménagements divers 460 38 498
Matériel de transport 41 0 -5 0 36
Matériel de bureau, informatique, mobilier 318 133 0 0 451
Emballages récupérables 5 0 0 0 5
Im mobilisations corporelles en cours 45 2 645 0 -871 1819
Avances et acomptes 15 12 0 15 12
Immobilisations brutes 8261 4678 -7 -886 12 046
Terrains 23 8 0 0 31
Constructions sur sol propre 242 74 0 0 316
Constructions sur sol d'autri (2) 31 56 0 0 87
Constr instal générales, agencets, aménaget 510 127 0 0 637
Instal techniques, mat et outil industriels 1338 595 -1 0 1932
Inst. générales, aménagem ents divers 7 35 42
Matériel de transport 39 2 -5 0 36
Matériel de bureau, informatique, mobilier 178 57 0 0 235
Emballages récupérables 2 2 0 0 4
Cumul des amortissements 2370 956 -6 0 3320
Pertes de valeur 0 0 0 0 0
- installations et agencements 0 0 0 0 0
Immobilisations nettes 5891 3722 -1 -886 8 726
(1) : dont matériels de Bioproduction.
(2) : dont dépréciation 0 45 0 0 45

La construction d'un nouveau batiment a proximitésde de la Chauviniere a commencé début 2009.

Le terrain a été acquis en 2009 pour 399 K€ ebil# de cette construction s’éléve au 31/12/200B&8KE.
Elle doit étre achevée a la fin dti ¢emestre 2010.

Des investissements importants ont été réalis@9@® en matériel de laboratoire pour le département
process développement a la suite de I'extensidiségaen 2008. Ils s’élévent a 1 134 K€.

Vivalis a informé le propriétaire des laboratoipeis en location sur les sites de Chéne Lassé Bia®uest
gu’elle quittera les locaux au cours de I'année(€lite a I'achevement du nouveau laboratoire enscde
construction. Compte tenu de cette décision, untepdes investissements réalisés sur ces delscrsite
seront plus utilisés et non repris. Une dépréaiadie leur valeur a I'actif a donc été constaté8Hu12/2009
pour un montant de 45 K€.

153/ 268



b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008

Mouvements de |la période

ler janvier oS 31décembre

En miliers d'euros 2008 Augmen tation Diminution 2008
mouvements

Terrains 328 5 0 0 333
Constructions sur sol propre 1643 17 0 0 1660
Constructions sur sol dautmi 108 0 0 0 108
Constr instal générales, agencets, aménaget 1438 32 0 0 1470
Instal techniques, mat et outil industriels (1) 3176 630 0 0 3806
Inst. générales, aménagem ents divers 0 460 0 0 460
Matériel de transport 41 0 0 0 41
Matériel de bureau, informatique, mobilier 285 53 -20 0 318
Emballages récupérables 5 0 0 5
Im mobilisations corporelles en cours 11 769 0 -735 45
Avances et acomptes 0 15 0 0 15
Immobilisations brutes 7035 1981 20 -735 8 261
Terrains 16 7 0 0 23
Constructions sur sol propre 168 74 0 0 242
Constructions sur sol dautmi 21 10 0 0 31
Constr instal générales, agencets, aménaget 366 144 0 0 510
Instal techniques, mat et outil industriels 849 489 0 0 1338
Inst. générales, aménagements divers 0 7 0 0 7
Matériel de transport 34 5 0 0 39
Matériel de bureau, informatique, mobilier 147 51 -20 0 178
Emballages récupérables 1 1 0 0 2
Cumul des amortissements 1602 788 20 0 2370
Pertes de valeur 0 0 0 0 0
- installations et agencements 0 0 0 0 0
Immobilisations nettes 5433 1193 0 -735 5891

(1) : dont matériels de Bioproduction.

Des travaux pour l'installation d’'une troisieme eae process développement et d’un systéme deagiemeér
de vapeur propre sur le site de la Chauviniereseachevés en fin d’'année 2008. Ces travaux £atev
708 KE.

4.3.3. Immobilisations financiéres

a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

En miliers d'euros Lerjanvier Acquisitions Cessions 31décembre
2009 2009
Préts (1) 24 16 0 40
Dépét et cautionnement 33 8 -5 36
Contrat de liquidité 602 2 -2 602
Total brut 659 26 -7 678
Dépréciation Contratde liquidité 272 0 -184 88
Total D épréciations 272 0 -184 88
Totalnet 387 26 177 590

(1) : préts long terme dans le cadre de I'effort construction

Le contrat de liquidité signé en juillet 2007 si@é un montant de 600 K€ au 31/12/2009. Ce codérat
liquidité comprend une partie en disponibilitésiee partie en actions Vivalis. La partie en actiargsé
valorisée sur la base du cours moyen de décemb& pBrmettant une reprise de la dépréciation pour
montant de 184 K€, réduisant celle-ci & 88 K€.

b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008

En miliers d'euros Lerjanvier Acquisitions Cessions 31décembre
2008 2008
Préts (1) 14 10 0 24
Dépét et cautionnement 26 7 0 33
Contrat de liquidité 500 102 0 602
Total brut 540 119 0 659
Dépréciation Contratde liquidité 116 156 0 272
Total D épréciations 116 156 0 272
Totalnet 424 37 0 387

(1) : préts long terme dans le cadre de I'effort construction
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Le contrat de liquidité a été porté a 600 K€ en®@0he dépréciation complémentaire de 156 K€ a été

constituée en 2008 portant la dépréciation totale enontant de 272KE.

4.3.4. Stocks et encours

a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

lerjanvier 31-déc
En miliers d'euros 2009 Augmentat® Diminutions 2009
Matiéres premiéres approvisionnts 334 53 0 387
En-<ours de production de biens 0 0 0 0
Total 334 53 0 387
b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008

lerjanvier 31-déc
En miliers d'euros 2008 Augmentat® Diminutions 2008
Matiéres premiéres approvisionnts 249 85 0 334
En-<ours de production de biens 0 0 0 0
Total 249 85 0 334

4.3.5. Clients et comptes rattachés

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Clients 641 1397
Clients douteux 67 0
Total brut 708 1397
Prov. Dépréc. Com ptes clients 57 0
Total créances clients (valeur nette) 651 1397

a. Au 31 décembre 2009

En miliers d'euros

Montant b rut

Alanauplus

Aplus d'unan

Clients 641 641 0
Clients douteux 67 0 67
Clients - factures a établr 0 0 0
Total 708 641 67

Une provision pour dépréciations des comptes clients douteux a été constatée en2009 pour 57 K€.

b. Au 31 décembre 2008

En miliers d'euros

Montant b rut

Alanauplus

Aplus d'unan

Clients 1397 1397 0
Clients douteux 0 0 0
Clients - factures a établiir 0 0 0
Total 1397 1397 0

Aucune provisions pour dépréciations des comptes clients douteux au 31/12/2008

Une part importante des créances clients au 31nu#ec2008 correspond a des prestations non encore
réalisées. Elles sont donc compensées par un pamhstaté d’avance au passif du bilan (note 4)31&2858
K€, soit une créance nette de 1 039 K€.

Sur les 1 397 K€ de créances au 31/12/2008, Viaadiscaissé en janvier 2009 un montant de 1 276 K€.

155/ 268



4.3.6. Autres créances

En miliers d'euros

31 decembre

31 déecembre

2009 2008
Impdtsur les sociétés et T.P. 1138 3094
T.V.A 668 728
Subventions 5326 1722
Autres créances d'exploitation 95 48
Créances sur cession dimmobiisations 0 0
Provision pour dépréciation 0 0
Total autres créances (valeur nette) 7227 5592

Les créances d'imp0ts sur les sociétés correspoetenuasi-totalité au Crédit d'Impdt RechercheR)Cl

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
CIR 2005 169
CIR 2006 (1) 111
CIR 2007 930
CIR 2008 1883
CIR 2009 1134
CIF 2008 1
CIF 2009 2
Réduction d'im pbtdivers 2
Provision pour dépréciation
Total créances impdts société (valeur nette) 1138 3094
Le CIR 2004 a été remboursé au cours de I'exe2068.
Le remboursement des CIR 2005, 2006 et 2007, sti0IK€, a été percu le 06 février 2009.
Le remboursement du CIR 2008 a été encaissé lgrd2809 pour un montant de 1 883 K€.
Au 31 décembre 2009, les créances au titre dessubv  entions et des avances s'analysent comme suit :
En miliers d'euros Attribué Versé Solde
OSEO (2006) 100 30 70
MINEFI (2006) 954 606 348
REGION (2008) 231 116 115
DIACT (2008) 550 220 330
REGION (2009) 894 447 447
OSEO (2009) 6 016 2 956 3060
NANTES (2009) 894 0 894
DEPT 44 (2009) 87 44 43
Divers 34 15 19
Total des subventions et des avances 9 760 4434 5326

a. Au 31 décembre 2009

En miliers d'euros

Montant b rut

A1lanauplus

A plus d'unan

Impbtsur les sociétés et T.P. 1138 1138 0
T.V.A 668 343 325
Subventions 5326 3487 1839
Personnel et com ptes rattachés 4 0 4
Sécurité Sociale etautres organismes 30 30 0
Débiteurs divers 61 61 0
Total 7227 5059 2 168
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b. Au 31 décembre 2008

En miliers d'euros Montant brut A1lanauplus Aplus d'unan

Impdtsur les sociétés et T.P. 3094 3094 0
T.V.A 728 384 344
Subventions 1722 1095 627
Personnel et com ptes rattachés 4 0 4
Sécurité Sociale etautres organismes 26 26 0
Débiteurs divers 18 18 0
Total 5592 4617 975

4.3.7. Trésorerie nette

a. Eléments constitutifs de la trésorerie nette

En milliers d'euros 31 décembre 31 décembre
2009 2008
Disponibilités (1) 6 075 298
Valeurs mobilieres de placement (2) 17 486 22 414
Trésorerie active 23561 22712
Concours bancaires 1 1
Trésorerie passive 1 1
Trésorerie Nette 23560 22711
(1) dont effets a I'encaissement ou a I'escompte : 0 0
(2) dont produits & recevoir sur certaines valeurs 0 13

b. Valeurs mobilieres de placement

La Société adopte une position conservatrice elgie dans sa stratégie de gestion financiéreotigté
répartit ses actifs auprés de plusieurs établissentmncaires frangais, et pour chacun d’eux darseprs
supports. Les banques de la Société sont : le {CAgglicole, LCL, Natixis, la Caisse d'Epargne, Le2dit
Mutuel.

Les informations sur les supports de placementdétatillées dans le document annexe.

* Evolution du poste du lerjanvier 2009 au 31 déce _mbre 2009

- lerjanvier L . 31décembre
En miliers d'euros Acquisitions Cessions
2009 2009
SICAV 2147 27 033 -17 557 11623
Fonds commun de placement 16 254 42 939 -53 330 5863
BMTN / Certificats de dépots 4013 0 -4 013 0
Total 22414 69 972 -74 900 17 486

* Situation au 31 décembre 2009

En miliers d'euros Valeur historique Prix de marché Intéréts courus
SICAV 11623 11 624

Fonds commun de placement 5863 5864

Certificats de dépdts 0 0 0
Total 17 486 17 488 0

Au 31/12/2009, les plus-values latentes sur lesuralmobilieres de placement sont de 2 K€.
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* Evolution du poste du lerjanvier 2008 au 31 déce _mbre 2008

lerjanvier

31décembre

En miliers d'euros Acquisitions Cessions

2008 2008
SICAV 1211 11 096 -10 160 2147
Fonds commun de placement 12174 31586 -27 506 16 254
BMTN / Certificats de dépots 11559 42 013 -49 559 4013
Total 24 944 84 695 -87 225 22 414

* Situation au 31 décembre 2008
En milliers d'euros

Valeur historique

Prix de marché

Intéréts courus

SICAV 2147 2149
Fonds commun de placement 16 254 16 270
Certificats de dépots 4000 4013 13
Total 22401 22432 13

Au 31/12/2008, les plus-values latentes sur lesuralmobilieres de placement sont de 18 K&€.
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b. Détail des éléments constitutifs de la trésoreriet équivalents de trésorerie de la société au 32/2009

VOLATILITE
BANQUE NOM CATEGORIE [ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES lan (au |ECHEANCE
1/02/2010)
1 CM-CIC ASSET UNION CASH FCP FR0000979825 1 000 007|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au La stratégie de gestion s'appuie sur des investissements |Pas de risque de 0.2§rDurée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |en titres de créances négociables et en obligations en change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée notamment sur |Euros a référence monétaire. Pas d'exposition au risque  [résident zone €. recommandée
des titres de durée courte ce qui permet une progressionjaction Risque de taux 7 jours
trés réguliére de la valeur liquidative adaptée aux d'intérét. Risque de
placements sur courte période crédit

2 Crédit Agricole MONE 3M FCP FR0010187997 736 859|Monétaire Euros  |L’objectif de gestion du FCP vise a offrir aux investisseurs |L'univers d'investissement du fonds est centré sur les Risque de crédit 0,13TDurée de
une performance égale & 'TEONIA Capitalisé diminuée des |instruments du marché monétaire et obligataire. Le fonds |Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. a vocation a étre investi & 100 % de l'actif net dans les de perte en capital recommandée

actifs suivants : Risque de contrepartie 3 mois
des titres d’Etat de la zone Euro sous forme de pension ou
de titres a court terme,des Bons du Trésor ou obligations a
court terme émis par les Etats de la zone euro ayant une
maturité inférieure & deux ans, des Certificats de dépots,
des London CD's, des Billet de Trésorerie de la zone
Euro,des obligations,des BMTN, des EMTN
3 CM-CIC ASSET OCEAN TRESORERIE FCP Pas soumis a 804 334[Monétaire Euros |Ce FCP est destiné aux investisseurs qui recherchent un |Le portefeuille sera principalement composé d'obligations, |Risque de crédit nd Durée de
MANAGEMENT agrément AMF placement privilégiant la régularité de I'évolution de la de titres de créances négociables, ainsi que de titres Risque de taux placement min
valeur liquidative assimilés et sera exposé a un ou plusieurs marchés de Risques liés aux titres recommandée
taux de la zone euro. Océan Trésorerie pourra effectuer |de créances 10 jours
des opérations sur les marchés a terme ferme et
conditionnels, ainsi que sur les marchés de gré a gré (tels
que swaps, caps, floors et collars ...) dans la limite de 100
% de l'actif du FCP.Il pourra également effectuer des
opérations de pensions. Le FCP pourra investir dans
différents OPCVM entre 5 et 50 % de son actif.

4 Caisse Epargne ECUREIL EXPANSION FCP FR0010057083 1 459 743|Monétaire Euros  |Ecureuil Expansion a pour objectif d’obtenir une L'actif d'Ecureuil Expansion est composé d'actifs Risque de crédit 0,15|Durée de
performance similaire a celle de l'indice Eonia diminuée obligataires, de titres de créance ou d'instruments du Risque de taux Risque placement
des frais de gestion réels, en sélectionnant des titres marché monétaire. La maturité des titres en portefeuille de perte en capital recommandée
monétaires et obligataires permettant d'obtenir un est comprise entre 0 et 3 ans. Les emprunts d’especes, de quelques
rendement sans risque. les pensions, les dépots et les instruments dérivés jours a 3 mois

peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d'exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d’'OPCVM dans le cadre de la gestion de la trésorerie du
Fonds.

5 Crédit Lyonnais MONETAIRE LARGE FCP FRO007430772 1861 796|Monétaire Euros  |L'objectif de gestion du Fonds consiste a offrir aux L'actif du fonds est investi en totalité et en permanence au |Risque de crédit 0,1§rDurée de
investisseurs une performance supérieure a travers du fonds CAAM TRESO Risque de taux Risque placement min
'EONIA capitalisé diminué des frais de gestion réels. MONETAIRE et accessoirement en liquidités. La stratégie |de perte en capital et recommandée

d'investissement du maitre est Risque de contrepartie 1 semaine
s'investir sur les instruments du marché monétaire et
obligataire.

6 Crédit Agricole SEQUIN SICAV FR0010114108 11 623 601|Monétaire Euros  |Le fonds est un fonds monétaire dynamique dont I'objectif Risque de taux 0,17|Durée de
est de sur-performer 'indice Eonia capitalisé de 1,5% sur Risque de crédit placement min
une durée minimum de placement recommandée de 18 recommandée
mois. 1,5an

7 _Crédit Agricole DAT ENTREPRISE 2 ANS DAT 000 000|Dépdt a terme Taux progressif - intéréts post comptés 26/02/20:

7 _Crédit Agricole DAT ENTREPRISE 2 ANS DAT 000 000{Dépbt a terme Taux progressif - intéréts post comptés 30/06/20:

8 Caisse EEargne DAT CAPTIO PRESTANCE DAT 000 000{Dépot a terme Taux progressif - intéréts post comptés 02/07/20.

18 Intéréts courus sur DAT 68 180|Dépot a terme Taux progressif - intéréts post comptés
DAT
Disponibilités Disponibilité Disponibilité 5 412|Disponibilité
FCP 5862 739
SICAV 11 623 601
DAT 6 068 180
Disponibilité 5412
23 559 932
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d. Détail des éléments constitutifs de la trésorexiet équivalents de trésorerie de la société au 32/2008 (tableau 1)

VOLATILITE
BANQUE NOM CATEGORIE |ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES lan (au |ECHEANCE
21/01/2009)
1 CM-CIC ASSET UNION CASH FCP FR0000979825 482 424|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au La stratégie de gestion s'appuie sur des investissements [Pas de risque de 0,08|Durée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |en titres de créances négociables et en obligations en change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée notamment sur |Euros a référence monétaire. Pas d'exposition au risque  [résident zone €. recommandée
des titres de durée courte  ce qui permet une progressionjaction Risque de taux 7 jours
tres réguliere de la valeur liquidative adaptée aux d'intérét. Risque de
placements sur courte période crédit
2 CM-CIC ASSET UNION MONE PREMIERE FCP FR0010252635 2 453 802|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au L’'OPCVM est investi exclusivement en titres émis ou Pas de risque de 0,09|Durée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |garantis par les Etats membres de la Communauté change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée sur des titres européenne ou les autres Etats parties a 'accord sur résident zone €. recommandée
d'états ou garantis par un état dit de "premiére I'Espace Economique Européen, ou en parts ou actions  |Risque de taux 7 jours
catégorie” , de durée courte, permet une progression trés d'organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres |d'intérét.
réguliére de la valeur liquidative adaptée aux placements |gérant exclusivement des titres émis ou garantis par les
sur courte période Etats membres de la Communauté européenne ou les
autres Etats parties a I'accord sur 'Espace Economique
Européen, libellés en euros. Pas d'exposition au risque
action
3 CM-CIC ASSET OCEAN TRESORERIE FCP Pas soumis a 496 445|Monétaire Euros  |Ce FCP est destiné aux investisseurs qui recherchent un |Le portefeuille sera principalement composé d'obligations, [Risque de crédit nd Durée de
MANAGEMENT agrément AMF placement privilégiant la régularité de I'évolution de la de titres de créances négociables, ainsi que de titres Risque de taux placement min
valeur liquidative assimilés et sera exposé a un ou plusieurs marchés de Risques liés aux titres recommandée
taux de la zone euro. Océan Trésorerie pourra effectuer  [de créances 10 jours
des opérations sur les marchés a terme ferme et
conditionnels, ainsi que sur les marchés de gré a gré (tels
que swaps, caps, floors et collars ...) dans la limite de 100
% de l'actif du FCP.Il pourra également effectuer des
opérations de pensions. Le FCP pourra investir dans
différents OPCVM entre 5 et 50 % de son actif.
4 CM-CIC ASSET CDN CDN 500 000|Certificat de dépot § Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009)
MANAGEMENT
5 CM-CIC ASSET CREDIT MUTUEL CASH SICAV FR0010359349 500 417|Monétaire Euros  |Le Fonds est un Fonds nourricier du Fonds maitre Le portefeuille du maitre sera principalement composé de [Risque de taux 0,05
MANAGEMENT GEMAST MONETAIRE . Son objectif est identique a celui [titres de créances négociableset d'obligations en euro a  [Risque de crédit
de son maitre, & savoir, « réaliser une performance égale |[référence monétaire.Dans la limite de 10% de l'actif net, il
a celle du marché monétaire (EONIA moyenne peut etre investis dans des Fonds Communs de
arithmétique) diminuée des frais de gestion réels". Sa Créeances (FCC) et autres instrumentsq de titrisation. Il
performance sera inférieure a celle de son maitre, compte |peut détenir jusqu'a 10% en OPCVM classés monétaires
tenu des frais de gestion propres au nourricier. euro.
6 Natixis EURO TRESOR FCP FR0000972259 343 866|Monétaire Euros  |Le Fonds est un Fonds nourricier du Fonds maitre « Le portefeuille se compose exclusivement de titres de  |Risque de crédit 0,1]
NATIXIS CASH PREMIERE . Son objectif est identique créance et valeurs assimilées de toutes natures, a court et |Risque de taux
acelui de son maitre, a savoir, « obtenir une progression |moyen terme, libellés en euro, émis ou explicitement
de sa valeur liquidative comparable au taux au jour le jour |garantis par les Etats membres de I'Union européenne ou
du marché interbancaire en euro (EONIA), diminuée des |parties prenantes & l'accord sur I'Espace Economique
frais de gestion, avec la plus grande régularité possible . |Européen dont la notation minimale long terme sera A- ou
»Sa performance sera analogue a celle de son maitre, A3. Pour les titres de créance dont la maturité est
hors frais de gestion, propres au nourricier. inférieure a 1 an et pour les émetteurs ne bénéficiant pas
d’une notation long terme, la notation minimale sera A-1
et/ou P-1 ou F1. Le choix des titres répond ainsi, d’'une
part a des contraintes qualitatives de notation minimale a
I'acquisition et de typologie d'émetteurs, et d’autre part a
des critéres de type quantitatif (durée de vie, indexation,
etc. ...).
7 Crédit Lyonnais MONETAIRE LARGE FCP FR0007430772 216 495|Monétaire Euros  |L'objectif de gestion du Fonds consiste & offrir aux L'actif du fonds est investi en totalité et en permanence au [Risque de crédit 0,07|Durée de
investisseurs une performance supérieure a travers du fonds CAAM TRESO Risque de taux Risque placement min
I'EONIA capitalisé diminué des frais de gestion réels. MONETAIRE et accessoirement en liquidités. La stratégie [de perte en capital et recommandée
d'investissement du maitre est Risque de contrepartie 1 semaine
s'investir sur les instruments du marché monétaire et
obligataire.
8 Crédit Lyonnais CDN1 CDN 1 000 000|Certificat de dépot  Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009
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d. Détail des éléments constitutifs de la trésorexiet équivalents de trésorerie de la société au 32/2008 (tableau 2)

BANQUE NOM CATEGORIE [ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES VOLATILITE JECHEANCE
9 Caisse Epargne ECUREIL EXPANSION FCP FR0010057083 1 731 388|Monétaire Euros Ecureuil Expansion a pour objectif d'obtenir une L'actif d’'Ecureuil Expansion est composé d'actifs Risque de crédit 0,06|Durée de
performance similaire a celle de l'indice Eonia diminuée obligataires, de titres de créance ou d'instruments du Risque de taux Risque placement
des frais de gestion réels, en sélectionnant des titres marché monétaire. La maturité des titres en portefeuille de perte en capital recommandée
monétaires et obligataires permettant d'obtenir un est comprise entre O et 3 ans. Les emprunts d'espéces, de quelques
rendement sans risque. les pensions, les dépots et les instruments dérivés jours a 3 mois
peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d’'exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d’OPCVM dans le cadre de la gestion de la trésorerie du
Fonds.
10 Caisse Epargne ECUREUIL MONEPREMIERE |FCP [FRO007081526 4 891 917|Monétaire Euros Ecureuil Monépremiére Institutionnels a pour objectif L'actif d'Ecureuil Monépremiére Institutionnels est rRlsque de taux 0.0QTDurée de
d’obtenir une performance similaire a celle de I'indice exclusivement investi en titres émis ou garantis par les placement
Eonia diminuée des frais de gestion réels, en Etats membres de la Communautéeuropéenne ou les recommandée
sélectionnant des titres monétaires et obligataires états parties a l'accord sur I'espace économique de quelques
permettant d'obtenir un rendement sans risque. européen, libellés en euros.Il s'agit d'actifs obligataires rt jours a 3 mois
de titres de créances. La maturité des titres en portefeuille|
est comprise entre O et 3 ans. Les emprunts d'espéces,
les pensions, les dépots et les instruments dérivés
peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d’'exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d’'OPCVM, eux-mémes exclusivement investis en titres
émis ou garantis par les Etats membres de la
Communauté européenne ou les états parties a I'accord
sur I'espace économique européen, libellés en euros.
11 Caisse Epargne CDN1 CDN 1 000 000|Certificat de dépdt ff Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009|
12 Caisse Epargne CDN2 CDN 1 000 000|Certificat de dépot §Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009
13 Crédit Agricole IENA VALOR 6000 FCP FR0010264325 2 537 554 Monétaire Euros L'objectif de gestion du fonds est de permettre de garantir [Garantie de capital : le capital est garanti a hauteur de 100 |Risque de crédit 0,09|Durée de
aux porteurs ayant conservé leurs parts pendant 4 % du montant investi quelle que soit la durée extrémement réduit placement min
semaines au moins un taux actuariel de performance égal [de détention des parts. recommandée
a EONIA — 0,20 % capitalisé sur la période Garantie de performance : tous les porteurs ayant 1 mois
conservé leurs parts au moins 4 semaines bénéficient
d'un taux actuariel de performance égal a EONIA — 0,20 %
capitalisé sur la période.
14 Crédit Agricole MONE 3M FCP FR0010187997 728 047|Monétaire Euros L'objectif de gestion du FCP vise a offrir aux investisseurs |L'univers d'investissement du fonds est centré sur les Risque de crédit 0,07|Durée de
une performance égale a 'EONIA Capitalisé diminuée des |instruments du marché monétaire et obligataire. Le fonds |Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. a vocation a étre investi a 100 % de I'actif net dans les de perte en capital recommandée
actifs suivants : Risque de contrepartie 3 mois
des titres d’Etat de la zone Euro sous forme de pension ou
de titres a court terme,des Bons du Trésor ou obligations &
court terme émis par les Etats de la zone euro ayant une
maturité inférieure a deux ans, des Certificats de dép6ts,
des London CD's, des Billet de Trésorerie de la zone
Euro,des obligations,des BMTN, des EMTN
15 Crédit Agricole TRESO ETAT FCP [FrRO007493529 2 371 895| Monétaire Euros L'objectif de gestion du FCP vise a offrir aux investisseurs [Le portefeuille est composé exclusivement de titres dont rRlsque de crédit 0,1|Durée de
une performance égale a 'lEONIA Capitalisé diminuée des |les maturités s'échelonnent du jour le jour a 2 ans (titres Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. d'Etat de la zone euro sous forme de pension, de titres & |de perte en capital recommandée
court terme, de Bons du Trésor ou d'obligations). Les Risque de contrepartie 1 jour
instruments utilisés répondent a une contrainte de notation
minimale de I'émetteur allant de AAA a AA (échelle Fitch)
ou de Aaa a Aa (échelle de Moody's) pour les Etats de la
zone Euro. Le fonds peut détenir jusqu'a 10% de son actif
net en actions ou parts d'OPCVM ou fonds
d'investissement pour l'ajustement de sa trésorerie au jour
lle jour.
16 Credit Agricole CDN CDN 500 000|Certificat de dép6t ff Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009]
17 Crédit Agricole SEQUIN SICAV FR0010114108 1 646 226|Monétaire Euros Le fonds est un fonds monétaire dynamique dont I'objectif Risque de taux 0,11|Durée de
est de sur-performer l'indice Eonia capitalisé de 1,5% sur Risque de crédit placement min
une durée minimum de placement recommandée de 18 recommandée
mois. 1,5an
18 Intéréts courus sur CDN 13 280|Certificat de dépot i Taux fixe - intéréts post comptés
CDN
Disponibilités Disponibilité Disponibilité 297 437|Disponibilité
FCP 16 253 834
SICAV 2146 642
CDN 4013 280
Disponibilité 297 437
22711193
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4.3.8. Charges constatées d'avance

En miliers d'euros au 31/12/2009 au 31/12/2008
Ach. fourn. et petit mat. bureau 13 3
Entretien etréparations 20 9
Primes d'assurance 17 21
Honoraires 43 12
Frais de déplacement 7

Travaux de gardiennage 1 1
Charges sociales 1 1
Redevances concess. brevets,... 13 13
Total 115 60

4.3.9. Produits a recevoir

En milliers deuros 31 décembre 31 décembre
2009 2008

Intéréts courus / contrat liquidités 2 3
Créances clients et comptes rattachés 0 0
Autres créances 57 41
Valeurs mohilieres de placement (certificats de dépots) 0 13
Banques - intéréts courus a recevoir sur Dépota Terme 69 0
Total des produits a recevoir (1) 128 57
(1) pour 2009 : montanta 1 an au plus : 128 Keuros
(1) pour 2008 : montanta 1 an au plus : 57 Keuros
4.3.10. Variation des Capitaux Propres
a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

ler janvier Mouvements de |a période 31décembre

G5

En miliers d'euros 2009 Augmentation Diminution mhAu:“om 2009
Capital social ou individuel 2192 28 0 0 2220
Primes d'émission, defusion, d'apport 33698 23 24 0 33697
Réserves réglementées 12 0 0 0 12
Report & nouveau -5420 0 0 478 -4 942
Résultat de l'exercice 478 0 -3273 -478 -3273
Subventions d'investissement nettes 755 643 -215 0 1183
Provisions reglementées 2120 209 -170 0 2159
Total des capitaux propres 33835 903 -3682 0 31056

Le capital social d’'un montant de 2 220 K€ est cosépau 31 décembre 2009 de 14.799.131 actions dont
4.459.890 actions au porteur d’une valeur nominaltire de 0,15 € intégralement libérée.

Les primes d’émission ont été versées successivemen

en 2002 lors d'une augmentation de capital ;

en 2003 lors de I'émission de bons de souscritiaations ;

et entre 2004 et 2009 lors de nouvelles augmentate capital chaque année.

Au 31 décembre 2009, le capital était principalenagtenu (pourcentage arrondis) a 53% par le hgldin
« Groupe Grimaud La Corbiére S.A. » et pour 31%@épttant. Le reste du capital social (16 %) est
essentiellement détenu par des investisseurs ferandes salariés et le management.

Il n’a été versé aucun dividende au cours de l'giger2009.
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b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008

Mouvements de |la période

ler janvier 31décembre

En miliers d'euros 2008 Augmentation Diminution Autres 2008
mouvements

Capital social ou individuel 2175 17 0 0 2192
Primes d'émission, de fusion, d'apport 33616 82 0 0 33698
Réserves réglementées 12 0 0 0 12
Report & nouveau -2152 0 0 -3268 -5 420
Résultat de I'exercice -3268 478 0 3268 478
Subventions d'investissement nettes 824 130 -199 0 755
Provisions reglementées 1403 745 28 0 2120
Total des capitaux propres 32610 1452 -227 0 33835

Le capital social d’'un montant de 2 192 K€ est cosdpau 31 décembre 2008 de 14.613.031 actions dont
4.457.917 actions au porteur d’une valeur nominal&ire de 0,15 € intégralement libérée.

Les primes d’émission ont été versées successivemen

en 2002 lors d'une augmentation de capital ;

en 2003 lors de I'émission de bons de souscrimtiactions ;

et entre 2004 et 2008 lors de nouvelles augmentatie capital chaque année.

Au 31 décembre 2008, le capital était principalenagtenu (pourcentage arrondis) a 53% par le hgldin
« Groupe Grimaud La Corbiére S.A. » et pour 31%@é#pttant. Le reste du capital social (16 %) est
essentiellement détenu par des investisseurs ferandes salariés et le management.

Il n’a été versé aucun dividende au cours de I'&ger2008.

4.3.11. Subventions d'investissement

En miliers deurns MENRT REGION MINEFI REGION REGION
04G608 NANTES 6075 EPF EPF
Montant accordé 441 500 954 111 137
Date de l'octroi 5 janvier 2005 13 septembre 2005 11 ao(t 2006 12 octobre 2006 12 octobre 2006
Montant net au 01/01/2008 142 371 99 84 128
Octroi exercice 2008 0 0 0 0 0
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2008 38 75 26 22 27
Montant net au 31/12/2008 104 296 73 62 101
Octroi exercice 2009 0 0 0 0 0
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2009 14 69 25 6 10
Montant net au 31/12/2009 90 227 48 56 91
En milliers d'euros REGION REGlO_N QSEQ DEPT 44 ToTAL
EPF Energie Vivabio Nvx Labo
Montant accordé 115 15 556 87
Date de l'octroi 12 octobre 2006 15 décembre 2008 26 juin 2009 13/10/2009
Montant net au 01/01/2008 0 0 0 0 824
Octroi exercice 2008 115 15 0 0 130
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2008 11 0 0 0 199
Montant net au 31/12/2008 104 15 0 0 755
Octroi exercice 2009 0 0 556 87 643
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2009 10 0 81 0 215
Montant net au 31/12/2009 94 15 475 87 1183
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4.3.12. Avances conditionnées

En miliers d'euros ANVAR REGION QSE_O NANTES TOTAL
A9908130R PDL Vivabio Metrop.

Montant accordé 880 894 2770 894
Date de l'octroi 3 mai 2000 22 mai 2009 26 juin2009 16 novembre 2009
Montant Net au 01/01/2008 110 0 0 0 110
Octroi exercice 2008 0 0 0 0 0
Remboursement au cours de lexercice 2008 -110 0 0 0 -110
Abandon de créances de'OSEO - ANVAR 0 0 0 0 0
Montant Net au 31/12/2008 0 0 0 0 0
Octroi exercice 2009 0 894 2770 894 4558
Remboursement au cours de lexercice 2009 0 0 0 0 0
Abandon de créances de'OSEO - ANVAR 0 0 0 0 0
Montant Net au 31/12/2009 0 894 2770 894 4558
4.3.13. Provisions pour risques et charges
a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

o Evolution au cours de lapériode

- ler janvier - 31décembre

En miliers d'euros . Reprises

2009 Dotation 2009

Utilisation Non utilisation
Pertes de change latentes 0 0 0 0 0
Indemnités fin de carriere 30 16 0 0 46
Im pot forfaitaire annuel 0 0 0 0 0
Total Prov. risques et charges 30 16 0 0 46
- dont exploitation 30 16 0 0 46
- dont financier 0 0 0 0 0
- dont exceptionnel 0 0 0 0 0
b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008
Evolution au cours de lapériode
- ler janvier - 31décembre

En miliers d'euros Reprises

2008 Dotation 2008

Utilisation Non utilisation

Pertes de change latentes 0 0 0 0 0
Indemnités fin de carriere 54 0 24 0 30
Im pot forfaitaire annuel 0 0 0 0 0
Total Prov. risques et charges 54 0 -24 0 30
- dont exploitation 54 0 -24 0 30
- dont financier 0 0 0 0 0
- dont exceptionnel 0 0 0 0 0

4.3.14. Dettes financieres

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008

Emprunt CA 1000 KE du31/01/05 (1) taux vanable EURIBOR 3 mois + 0,65% 526 630
Emprunt CA 800 KE du 31/12/09 (1) taux variable EURIBOR 3 mois + 1,10% 800

Emprunt CM 890 KE du 31/01/05 (1) taux variable EURIBOR 3 mois + 0,60% 469 562
EmpruntCM 450 KE du 16/06/05 (1) taux vanable EURIBOR 3 mois + 0,50% 161 225
EmpruntCM 400 KE du 25/04/06 (1) taux fixe 3,60% 201 259
Emprunt CM 400 KE du 10/08/07 (1) taux variable EURIBOR 3 mois + 0,70% 272 331
EmpruntCM 1200 KE du 08/08/08 (1) taux fixe 5,45% 1025 1173
Emprunt CM 600 KE du 23/12/09 (1) taux variable EURIBOR 3 mois + 1,25% 600

Emprunt CE 940 KE du 10/01/05 (1) taux variable CODEVI + 1% 539 633
Emprunt CE 250 KE du 20/04/06 (1) taux variable CODEVI + 0,90% 134 170
Emprunt CE 400 KE du 10/08/07 (1) taux vanable EURIBOR 3 mois + 0,70% 287 341
Emprunt CE 300 KE du 25/07/08 (1) taux fixe 5,40% 270 307
Emprunt CE 600 KE du 23/12/09 (1) taux variable EURIBOR 1 mois + 1,20% 600

EmpruntLCL 500 KE du23/12/09 (1) taux variable EURIBOR 1 mois + 1,25% 500

Concours bancaires courants, soldes créditeurs de banque 1 1
Total 6 385 4632

(1) dontintéréts courus

Les dates indiquées sont celles de début d'échéancier.

La société n'a pas mis en place d'instrument de couverture de taux.
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a. au 31 décembre 2009

En milliers d'euros

Montant brut

A1lanauplus

Aplus dunan

Aplus de 5 ans

Total dettes financiéres 6 385 1024 3835 1526
dont em prunts souscrits dans l'exercice 2500

dont emprunts remboursés dans I'exercice 728

b. au 31 décembre 2008

En miliers d'euros Montant brut Alanauplus Aplus d'unan Aplusde5 ans
Total dettes financiéres 4632 768 2953 911
dont emprunts souscrits dans l'exercice 1500

dont emprunts remboursés dans l'exercice 572

4.3.15. Fournisseurs et comptes rattachés

a. au 31 décembre 2009

En milliers d'euros

Montant brut

A 1lanauplus

Aplus dunan

Aplus de 5 ans

Foumisseurs d'exploitation 641 641 0 0
Effets a payer 43 43 0 0
Foum. Expl.-fact.non parvenues 300 300 0 0
Total 984 984 0 0

b. au 31 décembre 2008

En milliers d'euros

Montant brut

Alanauplus

Aplus d'unan

Aplusde5 ans

Foumisseurs d'exploitation 678 678 0 0
Effets a payer 46 46 0 0
Foum. Expl.-fact.non parvenues 293 293 0 0
Total 1017 1017 0 0

4.3.16. Dettes fiscales et sociales

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008

T.V.A. a payer 67 24
Autres imp6ts et taxes 170 2
Rémunération du personnel 415 362
Charges sociales 632 512
Autres dettes sociales 0 0
Total des dettes fiscales et sociales (1) 1284 900
@)alanauplus 1203 900

a plus d'un an et moins de 5 ans 81 0

a plus de 5 ans 0 0

4.3.17. Autres dettes

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Foumisseurs dimmobilisation 3387 3157
Autres dettes d'exploitation 11 8
Total des autres dettes 3398 3 165

Le poste fournisseurs d’'immobilisation inclut pijpelement les montants enregistrés au titre déresion
des redevances futures a payer au titre des cooeeske licence (voir note 4.2.6).

a. au 31 décembre 2009

En miliers d'euros Montant brut Alanauplus Aplus d'un an Aplusde 5 ans
Foumisseurs dimmobilisations 3340 698 1330 1312
Foum. Immob-fact. non parvenues 47 47

Autres dettes 11 11

Total 3398 756 1330 1312
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b. au 31 décembre 2008

En miliers d'euros

Montant brut

A1lanauplus

Aplus d'un an

Aplusde 5 ans

Foumisseurs dimmobilisations 3137 460 843 1834
Foum. Immob-fact. non parvenues 20 20
Autres dettes 8 8
Total 3165 488 843 1834

4.3.18. Produits constatés d'avance

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Subventiond'exploitation 1711 1135
Prestation de recherches et redevances 130 358
Total des produits constatés d'avance 1841 1493

a. au 31 décembre 2009

En miliers d'euros

Montant brut

A1lanauplus

Aplus d'un an

Aplusde 5 ans

Subventiond'exploitation 1711 711 930 70
Prestation de recherche et redevances 130 130
Total 1841 841 930 70

Au 31/12/2009, ce poste contient :

- une subvention de 100 K€ obtenue en 2006 ; urtanbde 5 K€ a été pris en produit sur l'exercig@2et
25 K€ sur 2008. Le produit constaté par avancesssmte 70 KE.
- une nouvelle subvention a été obtenue en juir® 2@Qr un montant total de 2 690 K€. Le produis m
compte sur 2009 s'éleve a 1 569 KE€. Le produistaé par avance représente 1 121 K€.

- une subvention de 550 K€ obtenue en décembre 2008nontant de 30 K€ a été pris en produit sur

I'exercice 2009. Le produit constaté par avanceésgmte donc 520 KE.

b. au 31 décembre 2008

En miliers d'euros

Montant brut

A1lanauplus

Aplus d'un an

Aplusde 5 ans

Subventiond'exploitation 1135 350 715 70
Prestation de recherche et redevances 358 358
Total 1493 708 715 70

Au 31/12/2008, ce poste contient 5 subventiondvention DATAR pour 110 K€, subvention ANVAR pour
70 K€, subvention Région Pays de Loire pour 30®yvention MINEFI pour 375 K€ et subvention DIACT

pour 550 KE£.

4.3.19. Charges a payer

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 300 293
Dettes fiscales et sociales 713 613
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 47 20
Autres dettes 34 50
Total des charges a payer (1) 1094 976

(1) dettesa 1 an au plus
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4.4. NOTES AU COMPTE DE RESULTAT

4.4.1. Chiffre d'Affaires

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Prestations de recherche 735 2499
Autres prestations 0 0
Total 735 2499

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Ventes en France 296 140
Ventes a l'export 439 2359
Total 735 2 499

4.4.2. Production immobilisée

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Frais de développement 307 2125
Autres 0 0
Im mobilisations corporelles 0 0
Total 307 2125

4.4.3. Subventions d'exploitation

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

ANVAR 0 24
DATAR 99 88
ANRT 14 19
Région Pays de Loire 30 210
MINEFI 375 311
DIACT 30
OSEO 1569
Autres 2
Total 2119 652

La DATAR a accordé a Vivalis une prime d’aménageingenterritoire en 2004 de 440 K€. Les montants
inscrits en subvention résultent des emplois cséé$a période. Un produit de 11 K€ est enregisaié
emploi créé. Vivalis a I'obligation de maintenirscemplois pendant 5 ans. Le produit constaté 0@ 26t de
99 KE.

En 2007, la subvention MINEFI a été réaffectée antigp du compte subventions d’investissement a
subventions d’exploitation pour un montant de 823 ke produit constaté sur 2009 est de 375 KE.

OSEO a accordé en 2009 une subvention « VIVABIQua thontant total de 2 690 K€. Le produit constaté
sur 2009 est de 1 569 K€. Ce produit est basésuddpenses engagées par Vivalis depuis la pétede
financement accordée par OSEO (27 mai 2008) etiéal fonction des colts engagés sur chaque tache p
rapport au budget arrété pour chaque tache.

4.4.4. Autres produits

En miliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
UpFront et Milestones (1) 3989 2945
Autres 0 1
Total 3989 2946

(1) cf note 4.2.21
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4.4.5. Reprises sur amortissements, provisions et t ransferts de charges

En miliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Rep. prov.indem. fin de carriére 0 24
Reprises de provisions sur créances clients 0 0
Reprises de provisions pour risques et charges 0 0
Transferts de charges d'exploitation 326 670
Total 326 694

Lestransfert de charges correspondent a la refacturation de prestations externes a certains clients.

4.4.6. Achats et charges externes

Principales charges (en miliers d'euros) 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Travaux par tiers divers 1095 1290
Honoraires 877 603
Entretien etréparations 442 437
Prestations administratives 261 257
Frais de déplacement 195 159
Locations immobilieres 141 112
Analyses 115 89
Missions etréceptions 85 73
Eau 72 19
Traitement déchets et ordures 72 61
Electricité 68 59
Transportdivers 66 53
Frais postaux et de télécommunication 59 52
Collogues, séminaires, conférences 51 51
Publicité, publications, rel.pub 50 45
Charges locatives a7 40
Primes d'assurance 41 85
Recherches techniques 243
Autres 160 165
Total 3897 3893

4.4.7. Imp6bts et taxes

En miliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Impots et taxes sur rémunérations 73 55
Formation 54 38
Efforts construction 2 1
Taxe d'apprentissage 21 16
Autres impots et taxes 45 105
Im pbts locaux 26 23
Taxe professionnelle -13 58
Taxe sur les véhicules de sociétés 2 2
Taxe ORGANIC 9 7
Im pot forfaitaire annuel 4 4
Contribution Emploi Handicapés 12 10
Retenues a la source 4 0
Autres imp0ts et taxes 1 1
Total 118 160

4.4.8. Personnel

a. Effectifs

Effectif moyen 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Cadres et professions intellectuelles supérieures 43 33
Professions intermédiaires 26 22
Employés 3 2
Ouvriers 0 0
Personnel détachés 0 1

Total 72 58

Effectif présent au 31 décembre 2009 : 78salariés  dont 65 CDI et 13 CDD
Effectif présent au 31 décembre 2008 : 66 salariés  dont 55 CDl et 11 CDD
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b. Charges de personnel

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Salaires ettraitements 3225 2511
Charges sociales 1412 1084
Charges fiscales 73 55
Autres charges de personnel 53 2
Total 4763 3652

c. Rémunérations allouées aux membres du Directoire

En miliers d'euros

31 décembre 2009

et du Conseil de Surveillance

31 décembre 2008

Rémunération fixe 355 322
Rémunération variable 60 80
Avantages en nature 5 4
Total Membres du Directoire 420 406
Jetons de présence 40 30
Total Membres du Conseil de Surveillance 40 30
TOTAL 460 436
Attributions d'actions gratuites

membres du Directoire 162 000 néant
membres du Conseil de Surveillance néant néant
Stocks Options (nombre d'actions soucrites) 0 36 700
membres du Directoire 0 36 700
membres du Conseil de Surveillance 0 0
Bonsde Souscriptionsd'Actions (nb d'actions soucr ites) 0 15000
membres du Directoire 0 0
membres du Conseil de Surveillance 0 15000

d. Droits individuels a la formation

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Droitacquis en heures sur I'exercice

Heures cumulées n‘ayant pas donné lieu a demande

Conformément a la position du Conseil Nationalal€bmptabilité, le droit individuel a la formatioe

1195
2738

donne pas lieu a enregistrement de provisions.

e. Avantages au personnel

Hypothéses retenues pour I'évaluation de laprovisi

on retraite

31 décembre 2009

908
2144

31 décembre 2008

Taux d'actualisation
Taux d'augmentation des salaires
Taux de charges sociales

Taux de rotation

3.59%
2,50%
46,81%
7.98%
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Variation de I'engagement net et réconciliation de

En miliers d'euros

laprovision

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Engagement a l'ouverture de la période 30 54
Engagement a la cléture de la période 46 30
Provision a I'ouverture de la période 30 54
Changement de méthode 0 0
Dotation de la période 16 0
Reprise de la période 0 -24
Provision a la cl6ture de la période 46 30

4.4.9. Amortissements, provisions et pertes de vale

En miliers d'euros

ur

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Im mobilisations incorporelles 805 708
Im mobilisations corporelles 910 789
Total Immobilisations (A) 1715 1497
Engagements envers les salariés 16 -24
Provisions pour risques et charges d'exploitation 0 0
Total Provisions (B) 16 -24
Total des dotations nettes hors actifs courants (C= A+B) 1731 1473
Clients et autres actifs circulants 56 0
Total actifs (D) 56 0
Total Exploitation (E=C+D) 1787 1473
Provisions pour dépréciations des immobhilisations financieres -184 156
Total Financier (F) -184 156
Amortissements exceptionnels des immobilisations (G) 0 0
Provisions pour dépréciations des immobhilisations (H) 45 0
Amortissements dérogatoires des immobilisations (1) 39 717
Autres provisions (J) 0 0
Total Exceptionnel (K=G+H+I+J) 84 717

4.4.10. Résultat Financier

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Revenudes VMP 285 948
Intéréts des emprunts -153 -202
Dépréciation des actifs Financiers 184 -156
Divers 35 1
Résultat financier 351 591

4.4.11. Résultat Exceptionnel

En milliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Résultat net sur cessions 2 0
Dotations aux amortissements et provisions nettes des reprises sur immo. corporelles -45 0
Dotations etreprises d'amortissements dérogatoires -39 717
Quote Part de subvention virée au résulat 215 199
Abandons partiels d'avances remboursables sur constat d‘échec de travaux 0 0
Divers -2 -1
Résultat Exceptionnel 131 519
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4.4.12. Imp6ts sur les résultats
a. Charges d'imp6t

Taux effectif d'impot

En miliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Résultat net -3273 478
Im pdt sur le résultat -1138 -1886
Résultat net avant imp6t -4 411 -1408
Taux effectif d'imposition 0 0

b. Déficits fiscaux reportables

31 décembre 2009 31 décembre 2008

Déficits reportable a l'ouverture de la période 9996 8 602
Déficits nés au cours de la période 7 405 3993
Déficits consommés au cours de la période 3577 2599
Déficits perdus au cours de la période

Déficits reportables a la cl6ture de la période 138 24 9996

Les déficits consommés au cours des périodes eésale I'imputation sur les déficits a taux ordirades
produits de cession de la propriété intellectusli@bles a taux réduit.

c. Accroissements et allegements de la dette future d'imp6ts

En miliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008

Accroissements (Subventions dinvestissements et amortissements dérogatoires) 1114 953
Allegements
ORGANIC 3 2
Subventions d'investissement fiscalisées lors de l'octroi de laide 0 0
Subventions d'exploitation fiscalisées lors de I'octroi de I'aide 570 378
Plus-values latentes sur OPVCM 1 6
Participation des salariés 0 0
Total des accroissements/allegements futurs 540 567

4.4.13._Résultats par action

31 décembre 2009 31 décembre 2008

Résultat netde base (en euros) (a) -3273 416 478 472
Nombre moyen d'actions en circulation sur I'exercice : (b) 14 677 599 14 570 185
Nombre d'actions cumulées potentielles (c) 16 084 781 15822 031
Résultat net de base par action (en euro) @)/ () - 0,22 0,03

Résultat net dilué par action (en euro) @)/ () 0,22 0,03
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4.5. NOTES AUX TABLEAUX DE FLUX DE TRESORERIE

4.5.1 - Dotations d'exploitations

En miliers d'euros 2009 2008
Amortissements immobilisations incorporelles 805 708
Amortissements immobilisations corporelles 910 788
Provisions sur actif circulant 56 0
Provisions pour risques et charges 16 0
Total dotations d'exploitation 1787 1496
En miliers d'euros 2009 2008
Reprise provisions pour risques et charges 0 24
Total reprises d'exploitation 0 24
4.5.2 - Dotations exceptionnelles
En miliers d'euros 2009 2008
Amortissements exceptionnels immobilisations 0 0
Dépréciations exceptionnelles immobilisations 45 0
Amortissements dérogatoires 209 745
Provisions pour impots 0 0
Total dotations exceptionnelles 254 745
4.5.3 - Reprises exceptionnelles
En miliers d'euros 2009 2008
Reprise amortissements dérogatoires 170 28
reprise provisions impo6ts 0 0
Total reprises exceptionnelles 170 28
4.5.4 - Subventions d'investissements
En miliers d'euros 2009 2008
Solde d'ouverture 755 824
Nouvel octroi 643 130
Reclassement 0 0
Quote part de résultat virée au compte de résultat -215 -199
Annulation de subventions a recevoir
Solde de cléture 1183 755
Variation créances sur subventions investissements -43 979
4.5.5 - Plus et moins values de cession des immobil  isations
En miliers d'euros 2009 2008
Valeur comptable des immobilisations incorporelles cédées
Valeur comptable des im mobilisations corporelles cédées 1 0
Charges exceptionnelles en capital 1 0
Produits de cessions immobilisations incorporelles 0 0
Produits de cessions immobilisations comorelles -3 0
Charges exceptionnelles en capital -3 0
Plus value / Moins value de cession des immobilisat ions -2 0
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4.5.6 - Avances conditionnées

En miliers d'euros 2009 2008

Solde d'ouverture 0 110
Nouvel octroi 4558 0
Remboursement 0 -110
Abandon de créance 0 0
Solde de cléture 4558 0
Variation créances sur avances remboursables -3541 103

4.5.7 - Variation autres actifs-passifs courants

En miliers d'euros 31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007 Variation 2009 Variat on 2008
Stocks 387 334 249 -53 -85
Créances clients et comptes rattachés 708 1397 558 689 839
Dettes fournisseurs et comptes rattachés -984 -1017 -846 -33 171
Autres créances (hors avces remb. et subv. Invest.) 3570 5519 2826 1949 2693
Comptes de régularisation actif 115 60 73 -55 13
Dettes fiscales etsociales -1284 -900 -579 384 321
Comptes de régularisation passif -1841 -1493 -1581 348 -88

Reclassement subventions d'investissements

Variation des autres actifs passifs courants 671 3900 700 3229 -3200

4.5.8 - Acquisitions d'immobilisations

En miliers d'euros 2009 2008
Acquisitions immobilisations incorporelles 401 2190
Concessions brevets retraitements des redevances futures -80 -16
Production im mobilisée -307 -2125
Total incorporelles 14 49
Acquisition immobilisations corporelles 4678 1981
Virementde poste a poste -886 -735
Total comporelles 3792 1246
Acquisition immobilisations financieres 19 119
Acquisitions d'immobilisation s 3825 1414

4.5.9 - Variation du BFR sur immobilisations

Soldes Variations
En miliers d'euros 2009 2008 2007 2009 2008
Foumisseurs dimmobilisations -3340 -3137 -3826 203 689
FNP surimmobilisations -47 20 -3 27 17
Foumisseurs dimmo sur estimation redevances futures 2961 2882 3284 -79 402
Variation du BFR sur immobilisations -426 -275 -545 151 270
4.5.10 - Emprunts et dettes financiéres
En miliers d'euros 2009 2008
Solde d'ouverture 4632 3690
Nouveaux emprunts 2500 1500
Avances C/C LT Groupe Grimaud 0 0
Remboursements C/C LT Groupe Grimaud 0 0
Remboursements -728 -572
Autres variations -19 14
Solde de cléture 6 385 4632
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4.5.11 - Variation de capital

Soldes Variations
En miliers d'euros 2009 2008 2007 2009 2008
Capital 2220 2192 2175 28 17
Prime d'émission 33697 33 698 33616 El 82
Solde de cloture 35017 35 890 35791 27 99
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5. AUTRES INFORMATIONS

5.1. Engagements et passifs éventuels

5.1.1 Dettes garanties par des sdretés réelles

En miliers d'euros 31 décembre 31 décembre
2009 2008

- nantissement matériel 362 484

5.1.2 Engagements hors bilan

En milliers deuros 31 décembre 31 décembre

2009 2008

Engagements donnés

- crédit bail mobilier 15

- clause deretour ameilleure fortune accordée a IANVAR 100 100

- retours financiers sur avances remboursables OSEO 6229

- mandat d'hypothéque sur emprunts 4325 2085

- Intéréts & échoir sur emprunts 565 748

Total engagements donnés 11 234 2933

Engagements recus

- subvention du Dépt 44 construction Laennec 45

- cautionnements regus de la société mere Groupe GRIMAUD
ligne de crédit accordée par CEP 0 60
emprunt CRCAsur 10 ans 545 735
empruntCM sur 10 ans 484 645
empruntCM sur 7 ans 1473 1780
emprunt CEP sur 10 ans 570 705
emprunt CEP sur 7 ans 296 395

- ligne de crédit accordée par CRCA 50 50

- ligne de crédit accordée par CM 50 50

Total engagements regus 3513 4420

5.1.3. Passifs éventuels
Il n'y a pas de contentieux significatifs.
Aucune provision n’'est constituée par la sociétéequi concerne les plans d’options d’achat ou de

souscription d’actions et les plans d’attributidaations gratuites. En effet, la société prévoérdettre des
actions nouvelles lors des attributions et sousonp définitives futures.
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5.1.4 Honoraires des commissaires aux comptes

Gérard Chesneau Cabinet Deloitte
En€TTC En€TTC
2009 2008 2009 2008
Audit
Commissariat aux comptes 20870,20 11 063,00 73 479,85 39 961,95
Missions 1435,20
Accessoires
Sous total 20 870,20 11 063,00 74 915,05 39 961,95
Autres prestations
Juridique, fiscal, social
Technologie de l'information
Audit interne
Autres
Sous total 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 20870,20 11 063,00 74 915,05 39 961,95

5.2. Informations relatives aux parties liées

Les parties liées concernent exclusivement lesioakavec les sociétés du groupe Grimaud, ellaseroent
a la fois une convention d’animation de groupeaatéialisation de prestations de services et digepar le
groupe Grimaud au bénéfice de Vivalis :

Le Conseil de surveillance du 28 mars 2007 a aéde Directoire de Vivalis & conclure une conwamti
d’animation de groupe avec Groupe Grimaud, pardbgue dernier a pour role d’animer le groupe’enhd
assurer la cohérence et la rentabilité. Cette autive a été conclue pour une durée d'une année
reconductible par tacite reconduction. Le montamtlal prestation s’est élevé a 151 482 € pour lécer
2009, dont on retrouve au 31/12/2009 33 996,30 dettes fournisseurs

Ces prestations constituent soit des opérationsaotes (prestations en matiére comptable, de paye,
trésorerie, analyses sanitaires, ressources husnahanformatiques) soit des opérations réglemesntée
(cautionnement, convention de compte courant),netdonné lieu pour I'exercice 2009 a la facturatdmn
196.559,52 €, (dont 37.756,30 € sont des primessdiance rétrocédées dans le cadre d'un régime de
débours) et dont on retrouve au 31/12/2009 518268,en dettes fournisseurs.
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5.2. Informations relatives aux parties liées

En miliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Immobilisations financiéres
- Participations
- Créances rattachés a des participations
Créances
- Créances clients et comptes rattachés
- Autres créances
Dettes
- Emprunts et dettes financieres divers
- Foumisseurs et comptes rattachés 85 89
- Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
- Autres dettes
Chiffre d'affaires
Produits exceptionnels
Transfert de charges d'exploitation 0 0
Charges d'exploitation
- Achats de matiéres premieres etapprovisionnement 1 0
- Autres achats et charges externes 310 284

- Autres achats d'exploitation
Charges financieres

- Intéréts et charges assimilées
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5.3. Instruments dilutifs

A attribuer.

POST INTRO APRES ELIMINATION CADUQUES

C purSen ” -
AGE du 29/06/01| 23/05/02] 29/11/02f 29/11/02 29/11/02| 29/11/02| 29/11/02 03/11/04| 03/11/04| 03/11/04| 03/11/04] 13/09/05| 13/09/05| 13/09/05 09/06/09 TOTAUX
Résolution numéro 3 1] 24 24 24 24 24 15 15| 19et20| 19et20 7 7 7| 16
Conseil d'administration ou Directoire du | 12/07/01] 23/05/02] 20/12/02] 01/09/03| 06/10/03| 05/01/05| 01/02/05 05/04/05| 05/10/05| 03/04/06| 03/04/06| 03/04/06| 03/04/06 A tenir A tenir
Résolution numéro unigue 1 1 let2] let2 1 let2 146 let2 1334 1334 1334 1334

()
Modalités d'origine.
Nombre d'options émises 2420 1810 1535 700 570 120 300 2000 300 160 160 240 290 130 290000 300735
Nombre d'actions pouvant étre souscrites| 242000 181000 153500 70000 57000 12000 30000 200000 30000 16000 16000 24000 29000 13000 290000 1363500
Catégorie d'actions a souscrire (o] (0] o o (0] o (0] o (0] o o (0] (0] [e] o
Bénéficiaires (voir en pied de tableau) R R R R R R R R R R R R R R R
Prix d'émission des options gratuit gratuit gratuit] gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit gratuit
Valeur nominale de I'action Vivalis 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 €] 0,15 € 0,15€ 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 € 0,15 €
Prix de souscription par action 0,30 € 0,45 € 1,80 € 1,80 €] 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € 1,80 € @)
Augmentation de capital social potentielle| 36 300 €| 27 150€| 23025€] 10500€ 8550€| 1800€| 4500¢€ 30000€| 4500€| 2400€| 2400€| 3600€ 4350€ 1950 € 43 500 € 204 525 €
Prime d'émission potentielle 36 300 €| 54300¢€| 253275€] 115500 €| 94 050 €| 19 800 €| 49 500 €| 330000 €| 49500 €| 26 400 €| 26 400 €| 39 600 €| 47 850 €| 21 450 €]|A déterminer | 1163 925 €|
Début de la période d'exercice 13/07/05| 24/05/06] 31/07/03] 01/10/04] 06/10/03| 05/01/09) 01/02/09 Diverses| 05/10/09| Diverses| Diverses| Diverses| Diverses A fixer. A fixer.
Fin de la période d'exercice 12/07/11] 23/05/12| 20/12/12] 01/09/13| 05/10/13| 05/01/15| 01/02/15 05/04/15] 05/10/15| 03/04/16| 03/04/16] 03/04/16| 03/04/16 A fixer. A fixer.
Conditions suspensives d'exercice néant néant| oui oui néant néant néant oui néant oui oui oui oui A fixer. A fixer.
Evolution et situation au 31/12/2009
Nombre d'options exercées. 1037 810 0 200| 135 0 30 30 0 0 0 0 0 0 0 2242
Nombre d'actions souscrites 103700 81000 0 20000 13500 0 3000 3000 0 0 0 0 0 0 0 224200
Montants encaissés par la société 31110€| 36450€ 0€] 36000€| 24300¢€ 0€] 5400¢€ 5400 € 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 138 660 €
Affectation en augmentation de capital 15555 €| 12150€ 0 €] 3000€ 2025¢€ 0€ 450 € 450 € 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 33630 €
Affectation en prime d'émission 15555 €| 24300 € 0€] 33000€| 22275€ 0€] 4950¢€ 4950 € 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 105030 €
Options devenues caduques 1100 500 426 0 0 0 0 240 0 0 0 100 0 130 0 2496
Nombre de bénéficiaires restant 2 2| 1 1 4 2 1 3 1 1 1 1 1 0 0
Nombre d'options en vigueur 283 500 1109 500 435 120 270 1730 300 160 160 140 290 0| 290000 295997
Nombre d'actions pouvant étre souscrites 28300 50000 110900 50000 43500 12000 27000 173000 30000 16000 16000 14000 29000 0| 290000 889700
Augmentation de capital social potentielle| 4 245 € 7500€] 16635€ 7500€] 6525€| 1800€| 4050€ 25950€| 4500€| 2400€| 2400€| 2100€| 4350€ 0€ 43 500 € 133 455 €
Prime d'émission potentielle 4245€| 15000€] 182985€] 82500€| 71775€| 19800 €| 44550 €| 285450 €] 49500 €| 26 400 €| 26 400 €] 23 100 €| 47 850 € 0 €| A déterminer 879 555 €
Cours des actions le 31/12/09 a la cléture 9,64 € 9,64 € 9,64 €] 9,64 €] 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 €
Bénéficiaire s initiaux. Emises| Attribué.| Cadug.] Exercé.] Encours| A attrrib.
OSA 1:9 personnes dont 7 salariés et 2 mandataires sociaux. 2420 2420 1100 1037 283 0
OSA 2 :19 personnes dont 17 salariés et 2 mandataire s sociaux. 1810 1810 500 810 500 0
OSA 3 : 6 personnes dont 4 salariés et 2 mandataires sociaux. 3610 3225 811 365 2434 0
OSA 4 : 1 salarié et 3 mandataires sociaux. 2400 2300 340 30 2030 0
OSA 5 : attributions faites a 2 mandataires sociaux. 1100 320 780 0 320 0
OSA 6 : attributions faites a 2 mandataires sociaux. 660 530 230 0 430 0
OSA 7 : Salariés + mandataires sociaux Vivalis et Filiales 290000 0 0 0 0] 290000
Total 302000 10605 3761 2242 5997] 290000

(1) : 80 % de la moyenne des cours c6tés aux 20 séances de bourse précédent le jour de lattribution par le Directoire

(2) : la résolution n°16 de I'AGE du 9 juin 2009 p récise que le total des actions émises dans le cadre de ce plan et du plan d'attribution gratuite d'actions décidé par la résolution n°17 de cette méme AGE du 09/06/09 ne pourra

pas dépassé 290.000 actions.
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VALEURS MOBILIERES COMPOSEES EMISES PAR VIVALIS SA AU 31 DECEMBRE 2009 (Mis a jour le 12 janvier 2010) .

POST INTRO APRES ELIMINATION CADUCS
Caractéristiques des résolutions.
AGE du 08/12/03] 18/05/07 11/06/08 09/06/09 TOTAUX]
Résolution numéro Toutes. 2 18 19
Conseil d'administration ou Directoire du 23/12/03| 27/08/07 A tenir A tenir
Résolution numéro Toutes. Toutes.
Nature des titres émis BSA 8 BSA 19 BSA20 BSA 21
Modalités
Nombre de VMC émis 11726 45000 15000 15000 86726
Nombre d'actions pouvant étre souscrites 1172600 45000 15000 15000 1247600
Catégorie d'actions a souscrire o [¢] o [¢]
Bénéficiaires (voir en pied de tableau) R R R R
Prix d'émission des VMC 255 € 0€ 0 € 0€
Valeur nominale de I'action Vivalis 0,15 0,15 0,15 0,15
Prix de souscription par action 0,15 8,41 (1) (1)
Augmentation de capital social potentielle 175890 € 6750 € 2250 € 2250 €[ 187 140 €
Prime d'émission potentielle 0 €| 371700 €|A déterminer |A déterminer 371 700 €]
Début de la période d'exercice 08/12/03| 27/08/08 A fixer A fixer
Fin de la période d'exercice 08/12/13| 27/08/12 A fixer A fixer
Conditions suspensives d'exercice oui oui A fixer A fixer
Evolution et situ. au 31 décembre 2009
Nombre de VMC souscrits par bénéficiaires 2295 45000 0 0 47295
Nombre de VMC exercées 1148 0 0 0 1148
Nombre d'actions souscrites 114800 0 0 0 114800
Montants encaissés par sté pour VMC 585225 € 0€ 0 € 0€| 585225¢€
Montants encaissés par sté pour actions 17220 € 0€ 0 € 0€ 17 220 €|
Affectation en augmentation de capital 17220€ 0€ 0€ 0€ 17 220 €
Affectation en prime d'émission 0€ 0€ 0€ 0€ 0 €|
VMC devenues caduques 9431 11250 15000 0 35681
Nombre de bénéficiaires restant 1 2 0| A fixer
Nombre de VMC en vigueur 1147 33750 0 15000 49897
Nombre d'actions pouvant étre souscrites 114700 33750 0 15000 163450
Augmentation de capital social potentielle 17205 € 5063 € 0 € 2250 € 24 518 €
Prime d'émission potentielle 0€|278775€ 0 €| A déterminer 278 775 €]
Cours des VMC (NC =non coté) NC NC NC| NC
Cours des actions le 31/12/09 a la cléture 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 €

Bénéficiaire s initiaux.

BSA 8: ANVAR a l'origine puis cession a Dahlia SICAR SCA

BSA 19 : 2 membres du conseil de surveillance

BSA 20 : personnes physyques non salariées membres des organes de direction ou de surveillance de la société.
BSA 21 : personnes physyques non salariées membres des organes de direction ou de surveillance de la société.

A attribuer.

(1) : Moyenne des cours de cl6ture des 20 demiers jours de bourse au moment de I'attribution au titulaire par le Directoire.
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ACTIONS GRATUITES (AGA) EMISES PAR VIVALIS SA AU 31 DECEMBRE 2009 (mise & jour le 12 01 2010)

A attribuer.
Caractéristiques des résolutions.
AGE du 31/03/07| 31/03/07| 31/03/07| 31/03/07| 09/06/09] TOTAUX]
Résolution numéro 22 22 22 22 17+18
Conseil d'administration ou Directoire du 04/09/07| 25/07/08| 23/07/09 Atenir| A tenir
Résolution numéro lere lere
Nature des tires émis AGA 1| AGA1.1| AGAL.2 AGA1.3| AGA 2 |
1)
Modalités d'origine.
Nombre d'actions gratuites a attribuer 51000| 290000 341000
Nombre d'actions gratuites attribuées 296000 60500 28500 0 0 385000
Catégorie d'actions a souscrire o o o (e] o
Bénéficiaires (voir en pied de tableau) R R R R R
Valeur nominale de I'action Vivalis 0,15€ 0,15€ 0,15€ 0,15€ 0,15€
Prix de souscription par action gratuit gratuit gratuit] gratuit] gratuit
Augmentation de capital social potentielle 44 400 € 9075€| 4275€| 7650€| 43500€| 108900 €
Prime d'émission potentielle néant néant néant néant néant 0 €
Début de la période d'exercice Diverses| Diverses| Diverses| A fixer. A fixer.
Fin de la période d'exercice Diverses| Diverses| Diverses Afixer. A fixer.
Conditions suspensives d'exercice néant néant néant| A fixer.| A fixer.
Evolution et situation au 31/12/2009
Nombre d'AGA attribuées définitivement 162000 0 0 0 0 162000
Montants encaissés par la société néant néant néant] néant| néant 0
Affectation en augmentation de capital 24 300 € 0€ 0€ 0€ 0€| 24300¢€
Affectation en prime d'émission néant néant néant] néant| néant
Nombre d’AGA caduques (non attribuées définitivement) 30000 11500 0 0 0 41500
Nombre de bénéficiaires restant 15 9 15 Afixer. A fixer.
Nombre d'’AGA en vigueur 104000 49000 28500 51000 290000 522500
Augmentation de capital social potentielle 15 600 € 7350€| 4275€| 7650€| 43500€| 78375¢€
Cours des actions le 31/12/09 a la cloture 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 € 9,64 €
Bénéficiaire s initiaux. A attribuer| Attribué. Caduq Exercé.] Encours| A attrib.
AGA 1: 20 salariés et 3 mandataires sociaux 296000 296000 30000 162000| 104000 0
AGA 1.1:11 salariés 60500 60500 11500 0 49000 0
AGA 1.2:15 salariés 28500 28500 0 0 28500 0
AGA 1.3: afixer. 51000 0 0 0 0 51000
AGA 2 : afixer. 290000 0 0 0 0 290000
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
Total 726000 385000 41500] 162000 181500 341000

(1) : la résolution n°17 de I'AGE du 9 juin 2009 p récise que le total des actions émises dans le cadre de ce plan et du plan d'option
de souscription d'actions décidé par la résolution n°16 de cette méme AGE du 09/06/09 ne pourra pas d épassé 290.000 actions.
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OPTIONS DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS, ACTIONS GRATUITE S ET VALEURS MOBILIERES COMPOSEES (OVMC) EMISES PAR VIVALIS SA AU 31 DECEMBRE 2009 (Mis a jour le 12 anvier 2010).

Effet de la dilution potentielle sur le bénéfice pa  raction.

31/12/09 31/12/08 31/12/07( 31/12/06] 31/12/05| 31/12/04 31/12/03
Nombre d'actions cumulé de catégorie A et de catégorie B avant I'exercice des droits attachés aux OVMC et AGA 14799131 14613031 14500631 88100 87500 80559 66670
Part de bénéfice par action avant exercice des droits attachés aux OVMC et AGA 1/14799131| 1/14613031] 1/14500631| 1/88100f 1/87500| 1/80559 1/66670
Nbre d'actions cumulées potentielles de catég A et de catég B a créer en cas d'exercice maximum des droits attachés aux OVMC g| 1575650 1209000 1359900 215735| 293525 294432 103211
(apres attribution de toutes les OVMC et AGA).
Nombre d'actions cumulées potentielles de catégore A et de catégorie B aprés exercice maximum des droits attachés aux OVMC g 16374781 15822031 15860531 303835| 381025| 374991 169881
(apres attribution de toutes les OVMC et AGA).
Eliminations en raison des plafonnements imposés par I'AG. -290000 0 0 0 -180 -1218| 0
Plafonnement 1 relatif au cumul OSA 3 et BSA 7 0 0 0 0 0 0
Plafonnement 2 relatif au cumul OSA 4 et BSA 14 0 0 0 0 0 -700
Plafonnement 3 relatif au cumul OSA 5 et BSA 15 0 0 0 0 0 -300
Plafonnement 4 relatif aux OSA 5 0 0 0 0 0 -218
Plafonnement 5 relatif aux OSA 6 et BSA 18 0 0 0 0 -180 0
Plafonnement 6 relatif aux OSA 7 et AGA 2 -290000 0 0 0 -180 0
Nombre d'actions cumulées potentielles de catégore A et de catégorie B apres exercice plafonné des droits attachés aux OVMC et 16084781 15822031 15860531| 303835| 380845| 373773 169881
(apres attribution de toutes les OVMC et AGA).
Part de bénéfice par action aprés exercice plafonné des droits attachés aux OVMC et AGA 1/16084781| 1/15822031| 1/15860531| 1/303835|1/380845 | 1/373773 1/169881
Soit une division du bénéfice par action par 1,0869 1,0827| 1,0938 3,4487 4,3525 4,6397 2,5480
Elimintations liées aux renonciations contractuelles acceptées par les bénéficiaires des BSA 10, 11, 12, 13, 16 et 17. -114635| -114635| -114635 0
Elim des incompatib résultant des contrats (élim du plus faible des cumuls résiduels des BSA 10, 12 et 16 et des BSA 11, 13 et 17). -21057| -21057 -21057 0
Nbre d'actions cumulées potentielles de catég A et de catég B a créer en cas d'exercice contractuellement restreint des droits 16084781 15822031 15860531| 168143 245153| 238081 169881
attachés aux OVMC et AGA (apres attribution de toutes les OVMC et AGA).
Part de bénéfice par action aprés exercice contractuellement restreint des droits attachés aux OSA et aux BSA. 1/16084781| 1/15822031| 1/15860531| 1/168143|1/245153 (1/238081 1/169881
Soit une division du bénéfice par action par 1,0869 1,0827| 1,0938 1,9085| 2,8017 2,9554 2,5480
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5.4. Identité des sociétés meres

Identité des sociétés meres consolidant les comptes de la société

DENOMINATION SOCIALE - SIEGE SOCIAL Forme Montant Capital % detenu
GROUPE GRIMAUD LA CORBIERE S.A. (1) S.A.
La Corbiere a directoire 833 100 52.54%
49450 ROUSSAY et conseil

de surveillance

LA FINANCIERE GRAND CHAMP
La Corbiére S.AS. 11 451 072 1,88%
49450 ROUSSAY

(1) La société GROUPE GRIMAUD LA CORBIERE La Corhiere 49450 ROUSSAY est elle-méme consolidée par la société
LA FINANCIERE GRAND CHAMP La Corbiére 49450 ROUSSAY, saciété par actions simplifiée au capitalde 11 451 072 €
qui detient 70,58 % de son capital.

5.5. Risques de marché
5.5.1 Risques liés aux taux d’intéréts

La Société est exposée a des risques de marchéedzadre de la gestion a la fois de ses liquiditéde ses
dettes a moyen et long terme.

Concernant les liquidités, le risque de taux dstpar des procédures de suivi et de validatidstantes au
niveau de la Société. Les liquidités sont en opttigcipalement investies dans des valeurs mobdidee
placement a capitaux garantis a échéance et offrangrande qualité de signature (Cf. 4.3.7)

La Société s’est par ailleurs endettée afin denfirases investissements. Le montant des dettaxcfares
d’emprunt au 31 décembre 2009 s’éléve a 6 385 K 1 496 K€ sont a taux fixe (CF. 4.3.14). Lasta
variables sont fondés sur 'TEURIBOR 3 mois et 1gmmi le CODEVI.

La Société n'a signé aucun contrat de couverturttaugbed’intérét au 31 décembre 2009, elle est dxposée a
un risque de taux sur ses emprunts. Cependantxpositon nette (Passifs Financiers- Actifs Finangj
aboutit a une position nette positive étant doranfoge trésorerie.

5.5.2. Risques liés aux devises

La Société est peu exposée au risque de changalldudS ou de tout autre devise. Ainsi la Sociégépris, a
ce stade de son développement, aucune disposéioawderture afin de protéger son activité corse |
fluctuations des taux de change. La Société slldvalution de son exposition au risque de chamg®ection
de I'évolution de sa situation. La stratégie d&d&iété est d'utiliser I'euro comme devise printgpdans le
cadre de la signature de contrats. Cependantci@t®gourrait éventuellement souscrire des canttat
couverture de change dans le futur, si le besqargissait, et si les risques étaient jugés sitifs

5.6. Evénements postérieurs a la cloture
La Société a acquis le 7 janvier 2010 100% desstile la société Humalys S.A.S. basée a Lyon.

Humalys S.A.S est détentrice d’'un savoir-faire ueigla technologie Humalex®, lui permettant d’idiert des
anticorps monoclonaux totalement humains a pagtrlgmphocytes B. Cette technologie s’intégre pi@rfaent
a l'offre VIVALIS lui donnant toute la palette dempétences technologiques et techniques pour ddida
découverte de nouveaux anticorps a la fabricateolots cliniques.

En contrepartie de cette acquisition, VIVALIS alig&aun premier paiement de 3,7 millions d’eurda date de
transfert de propriété et s’est engagée a réaliser
« Des paiements garantis supplémentaires a haute@y8dmillions d’euros en trois paiements sur trois

ans au maximum ; et,
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» Des paiements de succes pour un montant maximts deillions d’euros sur une période maximale de
15 ans liés a la vente de la technologie Humalex®.

Les principales données financiéres de la sociétédtys S.A.S. au 31 décembre 2009 sont les suivante

Total actif 1.287k€
Dont disponibilités et valeurs mobiliéres de praeat 892KkE
Capitaux propres 1.173k€
Total des produits d’exploitations 59k€
Total des charges d’exploitations -828kE
Résultat d’exploitation -769kE
Résultat net -598k€E
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20.2 VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUE S EN NORMES COMPTABLES
FRANCAISES

Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2009

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confagesptre assemblée générale, nous vous présenitnes n
rapport relatif & I'exercice clos le 31 décembreXGur :

- le contréle des comptes annuels de la sociét@\VIS, tels qu'ils sont joints au présent rapport;
- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiquesvures par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le directbnous appartient, sur la base de notre ad@ixprimer une
opinion sur ces comptes.

|. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France; cemeas
requiérent la mise en ceuvre de diligences perntaltabtenir I'assurance raisonnable que les congrtasels
ne comportent pas d'anomalies significatives. Uditazonsiste a vérifier, par sondages ou au moyautres
méthodes de sélection, les éléments justifiannamstants et informations figurant dans les comptesuels. Il
consiste également a apprécier les principes cdmastasuivis, les estimations significatives retenee¢ la
présentation d'ensemble des comptes. Nous estiquenkes éléments que nous avons collectés somantf et
appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes regles et principes comptables frangaggiliers et
sinceres et donnent une image fidéle du résultatogerations de I'exercice écoulé ainsi que détlat®n
financiére et du patrimoine de la société a lalércet exercice.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 88 u Code de commerce relatives a la justificatiennos
appréciations, nous portons a votre connaissasaddenents suivants :

Comme indiqué dans la note 4.2.2 aux états finasicia direction de la société est conduite a affacdes
estimations et a formuler des hypothéses notamemmternant les frais de développement (note 4.RI&3.
travaux ont consisté a apprécier notamment les émret les hypothéses sur lesquelles se fondent ces
jugements, a revoir, par sondages, les calculstefis par la société et a vérifier que les notes &tats
financiers donnent une information appropriée saihlypothéses et les options retenues par la éociét

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansadre de notre démarche d’audit des comptes Bnnuies
dans leur ensemble, et ont donc contribué a ladtom de notre opinion exprimée dans la premiéréepee ce
rapport.
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Ill. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodexercice professionnel applicables en Frazmce,
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surfaésité et la concordance avec les comptes anmigss
informations données dans le rapport de gesticdirgatoire et dans les documents adressés awnnatres sur
la situation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en applicatitas dispositions de l'article L. 225-102-1 du Calte
commerce sur les rémunérations et avantages vatsésnandataires sociaux ainsi que sur les engagemen
consentis en leur faveur, nous avons vérifié l@mcordance avec les comptes ou avec les donnéessayai a
I'établissement de ces comptes et, le cas éclaat|es éléments recueillis par votre sociétéesuges sociétés
contrélant votre société ou contrdlées par elle. ISbase de ces travaux, la sincérité et I'exaatitde ces
informations appellent de notre part I'observatiaivante :

Comme indiqué dans le rapport de gestion, cesnrdtions ont été établies conformément a la recordatam
AMF du 22 décembre 2008. Elles n’incluent donc [essrémunérations et avantages versés par lestémcié
contrélant votre société aux mandataires sociamceamés au titre des autres mandats, fonctions issians
gue ceux exercés, au sein, ou pour le compte steclaté VIVALIS.

En application de la loi, nous nous sommes assyuésles diverses informations relatives a l'idéndes
détenteurs du capital et des droits de vote vougtércommuniquées dans le rapport de gestion.

Cholet et Neuilly-sur-Seine, le 30 mars 2010

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés

Gérard CHESNEAU Christophe PERRAU
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20.3 I NFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES SUIVANT LE REFE RENTIEL IFRS

La Société ne détenant ni filiale ni participataun 31 décembre 2009, elle n'a pas établi de congatesolidés
guant aux différentes périodes présentées au sgimésent document de référence. Les principaugwoents

de la société Vivalis, sont des groupes dont Messtisont admis sur un marché réglementé europden.
comptes consolidés, publiés par ces groupes, saplissconformément aux normes comptables intesnatées
(IFRS).

Cependant, conformément aux recommandations deF AMutorité des Marchés Financiers) (communiqué du
1 septembre 2005, recommandation AMF publiée danseeVvue mensuelle de janvier 2005 n°10), et afin
d’'assurer une meilleure comparabilité entre lesrmftions financiéres publiées par Vivalis et celie ses
concurrents ou d’autres entreprises intervenantssuar secteur d’activité, la société a décidé dtarr&n
complément des comptes arrétés suivant les normesdises, des comptes suivant le référentiel IERS
gu’'adopté par I'Union Européenne.
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1. BILAN

Annexe
(en milliers d'euros) Notes 31/12/2009 31/12/2008
NO
Immobilisations incorporelles 5.3.1 5179 5599
Immobilisations corporelles 5.3.2 8 726 5891
Actifs financiers non courants 5.3.3 431 118
Autres actifs non courants 5.34 1843 638
Actifs d'imp6ts différés
ACTIFS NON COURANTS 16 179 12 246
Stocks 5.35 387 334
Clients et comptes rattachés 5.3.6 651 1397
Autres actifs courants 5.3.7 5174 4677
Actifs financiers courants 5.3.8 4013
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5.3.9 23563 18 717
ACTIFS COURANTS 29 775 29 138
TOTAL ACTIF 45 954 41 384
Capital social 2220 2192
Primes d'émission 33 697, 33 698
Report a nouveau et réserves -7 244 -6 085
Résultat de I'exercice -6 144 -2 389
CAPITAUX PROPRES 5.3.10 22 529 27 416
Provisions
Provisions pour engagements envers le personnel 5.3.11 46 30
Emprunts bancaires 5.3.12 5361 3864
Autres passifs non courants 5.3.13 11 019 4780
PASSIFS NON COURANTS 16 426 8674
Provisions
Emprunts bancaires 5.3.12 1024 768
Fournisseurs et comptes rattachés 5.3.14 984 1017
Dettes fiscales et sociales 5.3.15 1284 900
Passifs d'impdts exigibles
Autres passifs courants 5.3.13 3707 2609
PASSIFS COURANTS 6 999 5294
TOTAL PASSIF 45 954 41 384
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2. COMPTE DE RESULTAT

(en miliers d'euros) Annexe | 54/12/2000|  31/12/2008
Notes
Prestations de recherche 735 2499
Produits de licensing 2 361 919
PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES | 5.4.1 3096 3418
Production stockée
Production immobilisée 5.4.2 115 1650
Subventions d'exploitation 5.4.3 2289 780
Autres produits 5.4.4 1138 1887
PRODUITS OPERATIONNELS 6 638 7735
Achats de matiéres premieres et autres approvisionnements 1854 1256
Variation de stocks 53 -84
Autres achats et charges externes 5.45 3571 3223
Imp6bts, taxes et versements assimilés 5.4.6 118 160
Charges de personnel 5.4.7 5582 4681
Amortissements, provisions et pertes de valeur 5.4.8 1593 1332
Autres charges 5.4.9 268 321
CHARGES OPERATIONNELLES 12 933 10 889
RESULTAT OPERATIONNEL 6 295 -3154
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 312 972
Co0t de I'endettement financier brut 161 -207
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET 151 765
RESULTAT AVANT IMPOT 6 144 -2 389
Imp6bts sur les bénéfices 5.4.10
RESULTAT NET 6 144 -2 389
Résultat net par action de base (en euro) 54.11 -0,42 -0,16
Résultat net par action dilué (en euro) 5.4.11 -0,42 -0,16
(en milliers d'euros) 31/12/2009 31/12/2008
Etat du résultat net et des gains et pertes comptdisés
directement en capitaux propres
Résultat net -6 144 -2 389
Total des gains et pertes comptabilisés directeent 0 0
capitaux propres
Resultat net et gains et pertes comptabilisés diremment 6144 -2 389
en capitaux propres
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3. TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

(en milliers d'euros)

Annexe
Tableau de flux de trésorerie Note N° 2009 2008
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles:
Résultat net -6 144 -2 389
Charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés aux
opérations, des impots et des frais financiers
Dotations d'exploitation 5.4.8 1593 1332
Reprises d'exploitation 5.3.11 0 -24
Charge fondée sur des actions 5.4.12 936 1192
Transfert de charges sur actifs immobilisé 5.3.1 -115 -1 650
Quote part de subvention versée au résultat 170
Frais financiers 69 -193
Plus et Moins value cession sur immobilisations 2 7
Variation des autres actifs / Passifs
Stocks -53 -85
Créances clients et comptes rattachés 690 -839
Dettes fournisseurs et comptes rattachés -33 171
Autres actifs non courants 5.3.4. -1 375 1169 *
Autres actifs courants 5.3.7. -497 -2 875 *
Dettes fiscales et sociales 384 321
Autres passifs non courants 5.3.13 4283 1398 *
Autres passifs courants (hors dettes sur immos) 5.3.13 1098 430 *
Flux nets de trésorerie liés aux opérations avanti  mpots et frais
financiers 1008 -2 035
Intéréts recus/payés -69 193
Impots sur les bénéfices payés 0 0
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'explo itation 939 -1842
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement:
Acquisition d'immobilisations incorporelles 5.3.1 -30 -49
Acquisition d'immobilisations corporelles 5.3.2 -3792 -1 246
Acquisition d'immobilisations financieres 5.3.3 -316 -17
Variation du BFR sur immobilisations 323 -4
Flux généré par investissements -3 815 -1 316
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement:
Nouveaux emprunts 5.3.12 2 500 1514
Remboursement emprunts 5.3.12 -729 -572
Variation des autres actifs financiers 5.3.8 4013 7 546
Avances conditionnées 1017 *
Subventions d'investissements regues 600 *
Actions en propre 4 294 -109
Augmentation de capital 4 27 99
Flux de trésorerie issus des opérations financieres 7722 8478
Variation nette de trésorerie 4 846 5320
Trésorerie, équivalent et VMP a l'ouverture 18 717 13 397
Trésorerie, équivalent et VMP a la cl6ture 23563 18 717
Variation nette de trésorerie 4 846 5320

*Pour une meilleure compréhension des flux de te¥s®m les subventions et avances conditionnéeseiy
pour les montants encaissés en flux de trésoreseautres montants, parts courantes et non cesraant
détaillés en notes 5.3.4, 5.3.7. et 5.3.13
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4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

a. Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déc  embre 2009

. Prime Réserves
Capital d'émission et report a Résultat Total
nouveau
Situation au ler janvier 2009 2192 33698 -6 085 -238 9 27 416
Augmentation de capital 28 -1 27
Affectation du résultat -2 389 2389 0
Actions propres 294 294
Paiement sur base d'actions 936 936
Résultat de I'exercice -6 144 -6 144
Situation au 31 décembre 2009 2220 33697 -7 244 -614 4 22 529
b. Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déc  embre 2008
. Prime Réserves
Capital d'émission et report a Résultat Total
nouveau
Situation au ler janvier 2008 2175 33616 -3579 -358 9 28 623
Augmentation de capital 17 82 99
Affectation du résultat -3589 3589 0
Actions propres -109 -109
Paiement sur base d'actions 1192 1192
Résultat de I'exercice -2 389 -2 389
Situation au 31 décembre 2008 2192 33698 -6 085 -238 9 27 416
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5. NOTES ANNEXES

Remarques liminaires :
e Tous les montants sont exprimés en milliers d’ewsasf indication contraire ;

e La Société anonyme a Directoire et Conseil de dilamee Vivalis a son siége social a la Corbi&@450
ROUSSAY ;

* Les comptes sociaux de la Société Vivalisont é&tés le 19 mars 2010 par le Directoire.

La Société Vivalis est consolidée par le Grouper@rid La Corbiére S.A.

La Société ne détenant ni filiale ni participatia@ile n’a pas établi de comptes consolidés. Lescaux
concurrents de la société Vivalis, sont des grodipes les titres sont admis sur un marché régleénemtopéen.
Les comptes consolidés, publiés par ces groupest établis conformément aux normes comptables
internationales (IFRS).

Cependant, conformément aux recommandations de FANutorité des Marchés Financiers), et afin d’assu
une meilleure comparabilité entre les informatifinanciéres publiées par Vivalis et celles de saxarrents
ou d'autres entreprises intervenant sur son sedfgtivité, la société présente des comptes é&tatdion le
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union Europée

5.1. Evénements significatifs intervenus au coursed’exercice

Les événements significatifs qui sont survenus @wrscde I'année 2009 ont été la signature de 9 elmsv
licences de sa technologie EBx®, dont 4 commergialaine sous-licence.

5.2. Principes et méthodes comptables et déclaratiale conformité
5.2.1. Base de préparation des états financiers

Les principales méthodes comptables appliquéesibta préparation des états financiers sont @éceitapres.
Sauf indication contraire, ces méthodes ont étéqapes de facon permanente a tous les exerciéssmes.

Les comptes sociaux de I'exercice 2009 de la Sbdétalis S.A. sont établis en conformité avecd&rentiel
IFRS (International Financial Reporting Standatdk) qu'approuvé par I'Union européenne a la date d
préparation de ces états financiers. Le référelftRRS tel qu’adopté dans I'Union européenne diffarecertains
aspects du référentiel IFRS publié par I''ASB (mntgtional Accounting Standards Board) a I'excepties
textes en vigueur dans le référentiel IFRS maisaramore adoptés dans I'Union Européenne.

Les méthodes comptables sont identiques a cellésxdgcice précédent a I'exception des normes et
interprétations adoptées dans I'Union Européenméagplication obligatoire aux exercices ouvertoapter
du 1* janvier 2009.

Les méthodes comptables sont identiques a celléexdzcice précédent a I'exception des normes et
interprétations adoptées dans I'Union Européenigéagplication obligatoire aux exercices ouvertoapter
du * janvier 2009.

Changement de présentation :
- IAS 1 révisée, « Présentation des états finansiercet amendement applicable au ler janvier 200@le
I'ancien tableau de variation des capitaux propregdeux états distincts : d’une part les transasten capital
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avec les actionnaires (état des variations desatappropres) ; d’autre part les produits et chaudjeectement
comptabilisés en capitaux propres (état du résgitdal).

Outre I'application des normes IAS 1 révisée, lgises amendements de norme et interprétationsgelewt au
1*" janvier 2009 ne trouve pas a s’appliquer dansd¢a# ou n'ont pas d’incidence significative ses états
financiers établis au 31 décembre 2009. Il s’agit d
- IFRS 8, “secteurs opérationnels” qui remplace |4Sihformation sectorielle”,
- IAS 1 et IAS 32 amendées — Instruments financiersboursables au gré du porteur ou en cas de
liquidation,
- 1AS 23 révisée — Colts d’emprunt
- IFRS 2 amendée — Conditions d'acquisition desslatiannulations,
- IFRS 7 amendée — Amélioration des informationsuarfio sur les instruments financiers,
- IFRIC 11 — Actions propres et transactions intragen
- IFRIC 13 - Programme de fidélisation clients,
- IFRIC 14 - Plafonnement de I'actif au titre desimégs a prestations définies, exigences de finanoeme
minimal et leur interaction,
- Les autres amendements de la procédure annuefleélitmation des normes IFRS, publiés en mai 2008
et avril 2009.

La Société n'a pas opté pour une application géiides normes et interprétations dont I'applicatiest pas
obligatoire au  janvier 2009, notamment :
- IFRS 3 révisée - Regroupements d'entreprises eicapfe aux exercices ouverts a compter du ler
juillet 2009,
- IAS 27 amendée - Etats financiers consolidés elvithaels et applicable aux exercices ouverts &
compter du ler juillet 2009,
- IAS 32 amendée relatif a la classification destdrdé souscription applicable au ler février 2010,
- IAS 39 amendée - Instruments financiers — Expasitiéligibles a la comptabilité de couverture et
applicable a compter du 1er juillet 2009,

Ces nouveaux textes ne devraient pas avoir d’irsgaghificatifs sur les états financiers de la 8tei

Rappel des options de premiére adoption des norm#sRS retenues par la Société

Dans le cadre de la premiere adoption en 2005idemes IFRS telles qu'adoptées par I'Union européest
applicables au 31 décembre 2005 ont été applicamdss effet rétroactif au®ljanvier 2004 conformément aux
dispositions prévues par la norme IFRS 1, a I'etioeple certaines exemptions prévues par la norme :

Regroupements d’entreprisesLa Société n'a réalisé aucn regroupement d’eriseprantérieurement ad' 1
janvier 2004. L’exemption offerte par la norme IFR$le ne pas retraiter rétrospectivement les rggnoents
d’entreprises antérieurs atl fanvier 2004 est donc non applicable pour la Sécié

Immobilisations corporelles la Société a choisi de ne pas réévaluer a lete jwsleur les immobilisations
corporelles dans le bilan établi atijanvier 2004 ;

Conversion des opérations en monnaies étrangérés :Société n'ayant pas de filiale de surcroit &itinors
zone euro, l'option offerte par la norme IFRS Iréiatégrer les réserves de conversion cumuléesieuntément
au T janvier 2004 dans les réserves est donc non adipour la Société ;

Avantages du personnella Société a comptabilisé pour la premiére fassimelemnités de départ a la retraite au
bilan au ' janvier 2004. La possibilité offerte par la nort®RS 1 de comptabiliser ou non I'ensemble des
écarts actuariels cumulés a la date de transitioooatrepartie des capitaux propres d’ouverturedest non
applicable a la Société ;

Paiements sur la base d’'actionconformément au choix laissé par la norme IFRBoRy les plans réglés en

actions, la Société a choisi de nappliquer cettane qu’aux plans émis apres le 7 novembre 20@ et les
droits ne sont pas acquis au ler janvier 2005 ;
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Instruments financiers :bien que le régulateur ait offert la possibilitéc@metteurs de n'appliquer les normes
IAS 32 et IAS 39 qu'a compter dii'Janvier 2005, la Société a appliqué ces dernigresmpter du °l janvier
2004.

5.2.2. Recours a des estimations

Pour établir ces informations financiéres, la dimtde la Société doit procéder a des estimatarfaire des
hypotheses qui affectent la valeur comptable desméhts d'actif et de passif, des produits et desgas, ainsi
que les informations données en notes annexes.

N

La direction de la Société procéde a ces estinmt&nappréciations de fagcon continue sur la bassode
expérience passée ainsi que de divers autres fagiegés raisonnables qui constituent le fondendentes
appréciations.

Les montants qui figureront dans ses futurs étatmé€iers sont susceptibles de différer de cesnastins en
fonction de I'évolution de ces hypothéses ou delitmms différentes.

Les principales estimations significatives faites |a direction de la Société portent notamment’éualuation
des immobilisations incorporelles.

5.2.3. Informations sectorielles

La société Vivalis n'a aucune filiale ni succursdbar ailleurs, Vivalis tire la totalité de seserus de la seule
activité d’exploitation commerciale de lignées gklires aviaires. En conséquence, aucune informatio
sectorielle telle que définie par IFRS 8 n’est foer la société intervenant dans un secteur dig&tunique et
l'intégralité de ses ressources étant localisédgance.

Le management pilote la société sur la base d'pertieg correspondant aux comptes sociaux. De ite fa
I'application d'IFRS 8 en 2009 n’a eu aucune consdge sur la présentation de I'information finareié

5.2.4. Conversion des créances, dettes, transactoet flux libellés en monnaies étrangéres

Les créances et dettes libellées en devises sang dn premier temps, converties sur la base des de
change effectifs au moment des transactions. Hs esasuite réévalués en fonction des taux en vigada date
de cléture. Les différences de change résultargette réévaluation sont constatées au compte déated es
transactions en devises, quant a elles, restenecis aux taux en vigueur a la date de leursaadin. Il en va
de méme des flux de trésorerie.

5.2.5. Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles sont comptabdséa leur colt d’acquisition diminué du cumul des
amortissements et des éventuelles pertes de valeur.

Lorsque leur durée d'utilité est définie, les imrntishtions incorporelles sont amorties sur leur égur
d'utilisation attendue par la Société. Cette duréedéterminée au cas par cas en fonction de lmenat des
caractéristiques des éléments inclus dans cettiogh

Lorsque leur durée d'utilité est indéfinie, les iolnlisations incorporelles ne sont pas amortiessnsaint
soumises a des tests annuels systématiques delparddeur (voir note « Dépréciation d'actifs »).

Frais de recherche et développement :
Les frais de recherche sont comptabilisés en chatgd’exercice au cours duquel ils sont encourus.

Les frais de développement répondant aux critegdmig par IAS 38 sont activés : faisabilité teciue
nécessaire a l'achévement du projet, intention al&Sdciété d’achever le projet, capacité a utilissetif,
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probabilité d’avantages économiques futurs attemidubactif, disponibilité des ressources et évatuimfiable
des dépenses de développement.

Dés lors que I'ensemble de ces conditions n’estrpamli, les frais de développement sont comptsdslien
charges. Lorsqu’un projet pour lesquels les coétdéeloppement ont été inscrits a I'actif du bitenrépond
plus a I'un des critéres définis précédemmenttifast annulé.

Les frais de développement enregistrés a I'actifip@nnent le colt du personnel (salaires et chargeiales)
affecté aux projets de développement, le colt daseras premiéres et des services, les prestagiiesnes
ainsi que I'amortissement des immobilisations.

Pour les frais de développement portés a I'actifir lamortissement commence au début de I'exploitati
commerciale des produits issus de ces travaux delaffpement. Cet amortissement est calculé selomolte
linéaire sur la durée d'utilité des projets.

Au cours du premier semestre 2009, la société aépéo a une revue de la durée d'utilité des frais de
développement; compte tenu:

- du succes de la commercialisation de la techi®l&Bx, avec la multiplication des contrats derices dans le
domaine de la production de protéines et de vacsimsdes durées longues,

- du franchissement de nouvelles étapes technidpiéstechnologie EBx, auprés des partenaires,gi@ant a la
société VIVALIS de facturer de nouveaux milestopks significatifs,

- du dépdt du dossier reglementaire (BMF) auprelad€DA américaine, qui concrétise la caracténsagt la
qualification de la lignée EB66, et qui proteggitapriété de cette technologie.

La société a décidé d’amortir sur 10 ans les fiaisiéveloppement & partir du ler janvier 2009, reohtans
auparavant. L'impact de changement sur les coni@8 est de 510 K&€.

Ce changement d’estimation ne concerne que lesdeidéveloppement relatifs a la technologie E8xcbits
relatifs a la plateforme 3D Screen demeurant ametti 5 ans.

5.2.6. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisaédeur colt d’acquisition ou, le cas échéant, kit de
production diminué du cumul des amortissementegtdentuelles pertes de valeur.

Les colts ultérieurs sont inclus dans la valeurptabile de I'actif ou, le cas échéant comptabilis@&sme un
actif séparé, s'il est probable que des avantagasodniques futurs associés a I'actif iront a lai&écet que le
co(t de I'actif peut étre mesuré de maniere fiable.

Les amortissements sont calculés selon le modaileéur la durée d'utilité estimée des actifs. éne valeur
résiduelle n'est prise en compte dans la base &wable des immobilisations corporelles a leur date
d’acquisition, la Société prévoyant de les utiliser leur durée de vie. Cependant, la valeur réfielet la durée
d'utilité des immobilisations corporelles sont regsiannuellement par la Société et les modificatientuelles
sont prises en compte dans le calcul de la basetiagadble des immobilisations corporelles.

Les durées d'utilité estimées sont les suivantes :

» Constructions :

- Bétiments :
= Structure : 25 ans
= Couverture : 25 ans
= Bardage: 25 ans
=  Menuiseries extérieures : 20 ans
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=  Cloisons intérieures : 20 ans

- Installations générales :

= Réseaux fluides et énergie : 10 a 15 ans
=  Traitement de l'air : 10 ans
=  Ventilation et climatisation : 10 ans
- Constructions sur sol d’autrui : 8410 ans
e Terrains:
- Agencements, aménagement terrains : 10 ans
- Plantations : 10 ans
. Matériel et outillage industriel : 4a10ans
. Matériel de transport : 4 ans
. Matériel de bureau et informatique : 3all0ans
. Mobilier : 4310 ans

5.2.7. Colts d’emprunt

Les éventuels colts d’emprunt supportés par laéBbaians le cadre du financement d'immobilisations
corporelles et incorporelles sont comptabiliséslerges I'exercice au cours duquel ils sont encuru

5.2.8. Contrats de location

Les biens acquis en location-financement sont iniliséb lorsque les contrats de location ont potetede
transférer a la Société la quasi-totalité des gsqet avantages inhérents a la propriété de ces. lfece jour la
Société n'a pas souscrit de contrat de locaticsette nature.

Les contrats de location ne possédant pas les téasdiques d'un contrat de location-financemenntso
enregistrées comme des contrats de location opénatie, et seuls les loyers sont enregistrés suitad.

5.2.9. Dépréciation d’'actifs

Les immobilisations incorporelles a durée d'utilivedéfinie font I'objet d'un test de perte de valeu
conformément aux dispositions de la norme IAS B&préciation des actifs », au moins une fois paswaplus
fréquemment s'il existe des indices de perte deuwallLes tests annuels sont effectués au coursudtiigme
trimestre.

Les autres actifs immobilisés sont également soamis test de perte de valeur chaque fois quevkaseénents,
ou changements de circonstances indiquent queatesrs comptables pourraient ne pas étre recowgabBbur
apprécier s'il existe un quelconque indice qu'utifadt pu perdre de la valeur, la Société consdes indices
externes et internes suivants :

* Indices externes :

- Une diminution de la valeur de marché de l'actié (@con plus importante que du seul effet
attendu du passage du temps ou de l'utilisatiomate de I'actif) ;
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- Des changements importants, ayant un effet négatifl'entité, sont intervenus au cours de
I'exercice ou surviendront dans un proche averminsd’environnement technique, économique ou
juridique ou sur le marché dans lequel I'entrepoigére ou auquel I'actif est dévolu ;

- Les taux d'intérét du marché ou autres taux de eewht du marché ont augmenté durant
I'exercice et il est probable que ces augmentatiingnuent de facon significative les valeurs
vénales et/ou d’usage de l'actif.

e Indices internes :

- Existence d'un indice d'obsolescence ou de dég@uahysique d'un actif non prévu par le plan
d’amortissement ;

- Des changements importants dans le mode d'uttisate I'actif ;
- Des performances de l'actif inférieures aux préwisi;
- Une baisse sensible du niveau des flux futursémterie générés par la Société.

Le test de perte de valeur consiste a comparalérnette comptable de 'actif a sa valeur recalle, qui est
la valeur la plus élevée entre sa juste valeur rdiée des co(ts de cession et sa valeur d'utiliéévaleur
d’utilité est obtenue en additionnant les valewsiaisées des flux de trésorerie attendus ddisation de
I'actif (ou groupe d’actifs) et de sa sortie indinLa juste valeur diminuée des colts de cessimesmond au
montant qui pourrait étre obtenu de la vente detifgou groupe d’actifs), dans des conditions deaurrence
normale, diminué des colts directement liés adaioa.

5.2.10. Actifs financiers

Les actifs financiers, hors trésorerie sont classésant I'une des quatre catégories suivantes :
» actifs détenus a des fins de transactions;

e préts et créances ;

e actifs détenus jusqu’a I'échéance ;

» actifs disponibles a la vente.

La Société détermine la classification des actifarfciers lors de leur comptabilisation initial®, fenction de
l'intention suivant laquelle ils ont été acquis.

La Société n'a contracté aucun instrument finard#eivé sur I'ensemble des périodes présentées.

Actifs détenus a des fins de transaction :

Ce sont des actifs financiers négociés afin d'&kendus a trés court terme, détenus a des fiméalisation
d’'un profit a court terme, ou bien encore voloraient classés dans cette catégorie. Ces actif€galies a la
juste valeur avec enregistrement des variationgusie valeur en résultat. lls sont classés parsidetifs
courants.

Préts et créances :

Les préts et créances sont des actifs financiersigavés a paiement fixe ou déterminable qui m¢ pas cotés
sur un marché actif. lls sont inclus dans les sctifurants hormis ceux dont I'échéance est supéried2 mois
aprés la date de cl6ture.

Les préts et créances accordés sont évalués selméthode du co(t historique (colt amorti - tauntétét
effectif). Leur valeur au bilan comprend le capidtant d0, majoré des intéréts courus. lIs fomjét de tests
de valeur recouvrable, effectués des I'apparitibmdeces indiquant que celle-ci serait inférieuréaavaleur au
bilan de ces actifs et au minimum a chaque arm@téptable. Lorsque la valeur recouvrable est infgee la
valeur comptable, une perte de valeur est enrégigtn compte de résultat.
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Actifs détenus jusqu’a I'échéance

Les actifs détenus jusqu’a I'échéance sont de$safitianciers que la Société a l'intention et lpacité de
détenir jusqu’a cette échéance. Ces actifs sonptabitisés au colt amorti selon la méthode du tHintérét
effectif.

lls font I'objet de tests de dépréciation en camdication de perte de valeur. Une perte de valkestr
comptabilisée si la valeur comptable est supériadeevaleur recouvrable estimée.

Actifs disponibles a la vente :

Les actifs disponibles a la vente sont des actifantiers non dérivés qui ne font pas partie déégosies
précitées. lls sont inclus dans les actifs non aatsr sauf si la Direction estime les vendre dassl: mois
suivant la date de cléture.

Les plus ou moins value latentes constatées somptedrilisées dans les capitaux propres jusqu’adession, a
I'exception des pertes de valeur qui sont enraggsten résultat lors de leur détermination.

lIs font I'objet de tests de dépréciation en casdication de perte de valeur (par exemple baiggefative ou
durable de la juste valeur en dessous du codt disitign). Une perte de valeur est comptabiliséka sialeur
comptable est supérieure a la valeur recouvralil®és.

Cette catégorie comprend principalement les dégidtautionnements versés aux bailleurs pour lditotaes
locaux ainsi qu’'un contrat de liquidité conclu lales I'introduction en bourse de la Société en veidagtoriser la
liguidité des transactions et la régularité destions des titres.

5.2.11. Stocks

Les stocks sont évalués au plus bas du prix demeet de leur valeur nette de réalisation. Le gexevient des
stocks est calculé selon la méthode du prix ueitaioyen pondéré. La valeur nette de réalisatiorespond au
prix de vente estimé diminué des co(ts nécessaii@sente.

5.2.12. Autres actifs financiers courants

Il s’agit de titres détenus a des fins de transaddi court terme ne satisfaisant pas aux critegedassement en
équivalents de trésorerie (selon IAS 7) mais carssgméanmoins une faible volatilité. Ces actif@ficiers sont
évalués a la juste valeur (valeur de marché) aade dle cloture et les variations de juste valeurt so
comptabilisées en résultat.

5.2.13. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend les liquidités en comptesats bancaires.

Les équivalents de trésorerie comprennent les OPA¥81dépbts a terme et les BMTN, qui sont moliliss
ou cessibles a trés court terme (d’'une durée gfégi a 3 mois) et ne présentent pas de risquefisaifide
pertes de valeur en cas d’'évolution des taux d&tsé Les équivalents de trésorerie sont classé®etifs
détenus a des fins de transactions". lls sont égadula juste valeur et leurs variations de justeur sont
comptabilisées en résultat. Compte tenu de la @aterces actifs, leur juste valeur est en généoghpe de leur
valeur nette comptable.
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5.2.14. Plans de souscription et d’achat d’actions

Des options de souscription d’actions (plans dekstptions) et des Bons de Souscription d’Actionsits
accordées aux dirigeants et a certains salariéda &ciété. Conformément a la norme IFRS 2 « Paitsne
fondés sur des actions », ces options et bonsés@atiés a leur juste valeur a la date d’octroiteCealeur est
enregistrée en charges de personnel, linéairenuert période d’acugisition des droits (périoderena date
d’'octroi et la date de maturité du plan) avec un&repartie directe en capitaux propres.

A chaque date de cléture la Société réexaminergn® d'options et de bons susceptibles de deveaincables.
Le cas échéant, I'impact de la révision des estimatest comptabilisé au compte de résultat enrepaitie
d’'un ajustement dans les capitaux propres.

Seuls les plans accordés aprés le 7 novembre 2@fitheles droits n'étaient pas acquis &ijdnvier 2005 sont
évalués et comptabilisés selon les principes delme IFRS 2.

5.2.15. Engagements envers les salariés

Les salariés de la Société peuvent percevoir dksninités lors de leur départ a la retraite.

Pour les régimes a prestations définies, les chatgeaetraite sont déterminées une fois par anteme, selon
la méthode des unités de crédit projetées. Selia wethode, chaque période de service donne lismeainité
supplémentaire de droits & prestations, et chadarees unités est évaluée séparément pour obtasligation
finale.

Cette obligation finale est ensuite actualisée.@ésuls intégrent principalement les hypothésesstes :
* un taux d’actualisation,

* un taux d’augmentation de salaires, et

* un taux de rotation du personnel.

Les gains et pertes résultant des changementsattgges actuarielles sont reconnus directemeritsertat.

Pour les régimes de base et autres régimes a tomisadéfinies, la Société comptabilise en charigss
cotisations a payer lorsqu’elles sont exigibleGdaiété n'étant pas engagée au-dela des cotisateyaées.

5.2.16. Subventions d’exploitation

Les subventions sont enregistrées lors de la signdes contrats. Elles sont enregistrées en «egptssifs non
courant » et en « Autres passifs courants » selandchéance. Les subventions d’exploitation spreégistrées
en produits d’exploitation dans la rubrique « suftis d’exploitation » au méme rythme que les gbar
financées par ces subventions.

5.2.17. Avances conditionnées

Les avances conditionnées sont enregistrées enresApassifs non courant » et en « Autres passifsaats »
selon leur échéance. En cas de constat d’échemmeén 'abandon de créance consenti est enregsiré
« Autres produits d’exploitation » en cas d'octpamiur le financement de projets inscrits a I'actif loflan en
« Frais de développement », et en « Subventiongplditation » en cas d'octroi pour des projets deherche
ou de développements non inscrits a I'actif durbila

Ces avances ont été comptabilisées conformémek$ 0 : s'agissant d’avances financiéres, conseaitides
taux d'intéréts inférieurs au taux du marché, ceanaes sont évaluées selon 1AS39, si les impaats so
significatifs.
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5.2.18. Provisions

Des provisions pour risques et charges sont caasst lorsque la Société a une obligation a I'édamd tiers et
gu’il est probable ou certain qu'elle devra faigcd a une sortie de ressources au profit de ce $ems
contrepartie. Ces provisions sont estimées en ptamaconsidération les hypothéses les plus prebabla date
d’'arrété des comptes.

Si l'effet de la valeur temps est significatif, [pgovisions sont actualisées. Le taux d’actualisatitilisé pour
déterminer la valeur actualisée reflete les apptiécis actuelles par le marché de la valeur terep&dhent et
les risques inhérents a I'obligation. L'augmentatide la provision résultant de la désactualisatsh
comptabilisée en charges financieres.

5.2.19. Passifs financiers

Les emprunts sont comptabilisés initialement ausdg valeur. lls sont ensuite comptabilisés sedaméthode du
co(t amorti calculé sur la base du taux d’intérBectif. En application de ce principe, les primde

remboursement ou d’émission éventuelles sont podéses la rubrique du bilan correspondant a ceswtget
amorties en résultat financier sur la durée delggemprunts.

5.2.20. Chiffre d’'affaires

Le savoir-faire et la propriété intellectuelle dvdlis sont principalement exploités dans trois dares :

» la fabrication de vaccins. Vivalis propose desrizs de recherche et des licences commercialessde s
lignées cellulaires EBx® a des Sociétés de biotelciyie et a I'industrie pharmaceutique pour la picighn
de vaccins viraux ;

e la mise au point de systémes de production (« désgion ») de protéines thérapeutiques recombisatte
d’anticorps monoclonaux. Vivalis collabore avec dadreprises de biotechnologie du secteur et leur
propose des licences de recherche sur ses ligreledaices embryonnaires souches EBx® pour la
production de protéines recombinantes ;

e la construction d'un portefeuille de produits ddes vaccins, les anticorps et les molécules aatesr
identifiées au moyen de sa plateforme 3D-Screen.

Le chiffre d'affaires réalisé par Vivalis corresjion

* aux prestations de recherche réalisées pour le teod® clients dans le cadre d’accords commerciaux
mentionnés ci avant ;

* audroit d'utilisation de « matériel » biologigusmtamment a des fins de tests par les clientst sigmature
de contrats de licences.

Pour les prestations de recherche, le chiffre diedé est reconnu en fonction de la réalisationpitestations
prévues contractuellement. Le chiffre d'affaires titve des ventes de droit d'utilisation de « miaiés
biologique est reconnu lors de la livraison augris.

Les éventuels rabais, remises, ristournes consentis clients sont comptabilisés simultanément a la
reconnaissance des ventes. lIs sont classés ectioéddu chiffre d’affaires.

5.2.21. Autres produits

Les autres produits comprennent pour I'essentiel :
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» des rémunérations forfaitaires au titre de conoesdile licence,
e des royalties.

Les produits percus d’avance (« upfront paymentsomft étalés sur la période pendant laquelle demeune
obligation de prestation. En ce qui concerne lésrpants fonction de I'atteinte de certains objeqi milestone
payments »), 'enregistrement des produits estégle générale, étalé sur la durée de développement

Les royalties sont enregistrées en produit en fonctles chiffres d’affaires réalisés sur la périque les
partenaires.

5.2.22. Impbts

La rubrigue «charge d'impdt » inclut I'impdt exidg au titre de la période aprés déduction destaekn
produits ou charges d’'impéts différés.

Crédit d'impdt recherche

Les entreprises industrielles et commerciales i@essselon le régime réel qui effectuent des dépedse
recherche peuvent bénéficier d'un crédit d'impd. drédit d’'impdt est calculé par année civile @npute sur

I'impét di par I'entreprise au titre de I'année @wurs de laquelle les dépenses de recherche oahébdéirues.
Le crédit d'imp6t non imputé est reportable surttess années suivant celle au titre de laquelteété constaté.
La fraction non utilisée a I'expiration de cetteripde est remboursée a I'entreprise. Toutefois2@09, les

entreprises ont pu demander le remboursement p@ties créances de crédit impét recherche noséddi et
relatives aux crédits calculés au titre des an26@§ a 2007, ainsi que le remboursement du crédiitre de

2008. Cette mesure a été renouvellée pour 2010.

Les crédits d'imp6t recherche sont traités comnesidventions au sens de la norme IAS 20. En caeséq,

la part du crédit imp6t recherche couvrant desgd®d’exploitation est enregistrée au compte ddtegslans la
rubrigue « Autres produits » et celle couvrant deéépenses de développement comptabilisées en
« Immobilisations incorporelles » est comptabiliséediminution des actifs concernés.

Impots différés :

Des imp0ts différés sont constatés sur toutesit&sehces temporelles entre les valeurs comptatdssactifs et
des passifs, et leurs valeurs fiscales, ainsi gudes déficits fiscaux, selon la méthode du repartable. Les
différences sont temporelles lorsqu’elles doiveinverser dans un avenir prévisible.

Un actif d'imp6t différé, généré par des pertesdies, est comptabilisé dés lors qu'il existe désnénts
probants et convaincants qu’un bénéfice imposalifesant sera disponible.

Conformément a la norme IAS 12 « Impdts », lefsaaeti passifs d’'impdt ne sont pas actualisés.

5.2.23. Résultats par action
Le résultat net de base par action est calculéasbase du nombre moyen pondéré d’actions en ationl au
cours de la période.

Le nombre moyen d’actions en circulation est c&laur la base des différentes évolutions du capdeial,
corrigées, le cas échéant, des détentions parciét8ale ses propres actions.

Le résultat net dilué par action est calculé erisdivt le résultat net par le nombre d’actions @iles en
circulation majoré de toutes les actions ordingi@entiellement dilutives.
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5.3. NOTES AU BILAN
5.3.1 — Immobilisations incorporelles nettes

a. Evolution du poste du ' janvier 2009 au 31 décembre 2009

Mouvements de la période

ler janvier Augmentation N 31 décembre

En milliers d'euros o Total dont générée en dont acquise piminution mou\:gnr;tms 2000
interne séparément

Frais de développement 6 610 115 115 0 0 0 6725
Concession, brevet et licence 368 30 0 30 0 0 398
Total valeur brute 6978 145 115 30 0 0 7123
Frais de développement 1178 514 514 0 0 1692
Concession, brevet et licence 201 51 0 51 0 0 252
Total amortissements et pertes de valeur 1379 565 514 51 0 0 1944
Total valeur nette 5599 -420 -399 -21 0 0 5179
(1) dont dépréciation 0 0 0 o] 0 0

Au cours de I'exercice 2009, de nouveaux frais éeetbppement ont été enregistrés a I'actif du bdaar un
montant de 115 K€ en application des principes ¢ahips définis en note 5.2.5 et en note 5.2.22r(pelgui
concerne le crédit impdt recherche).

b. Evolution du poste du £ janvier 2008 au 31 décembre 2008

Mouvements de la période

ler janvier Augmentation 31 décembre
En milliers d'euros o Total dont générée en do,m ac’qulse pmiten mot?\;g::zms o
interne séparément

Frais de développement 5306 1650 1650 0 -346 0 6610
Concession, brevet et licence 319 49 0 49 0 0 368
Total valeur brute 5625 1699 1650 49 -346 0 6978
Frais de développement 1039 485 485 0 -346 1178
Concession, brevet et licence 142 59 0 59 0 0 201
Total amortissements et pertes de valeur 1181 544 485 59 -346 0 1379
Total valeur nette 4444 1155 1165 -10 0 0 5599

Au cours de I'exercice 2008, de nouveaux frais éeetbppement ont été enregistrés a I'actif du blaar un
montant de 1 650 K€ en application des principesptables définis en note 5.2.5 et en note 5.2.@dr(pe qui
concerne le crédit impdt recherche).

Le programme « Lignées cellulaires » pour les feamigagés entre le ler janvier 2000 et le 31 octe®02, d'un
montant total de 346 K€, a été sorti de I'actif2808, ce programme étant entierement amorti al2B007.
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5.3.2 — Immobilisations corporelles nettes

a. Evolution du poste du ' janvier 2009 au 31 décembre 2009

Mouvements de la période

1er janvier 31 décembre
En milliers d'euros 2009 Augmentation  Diminution Autres 2009
mouvements
Terrains 333 399 0 0 732
Constructions sur sol propre 1660 0 0 0 1660
Constructions sur sol d'autrui 108 0 0 0 108
Construction, installations générales, agencements, aménagements 1470 0 0 0 1470
Installations techniques, matériel et outillages industriels (1) 3806 1451 -2 0 5255
Installations générales, aménagements divers 460 38 498
Matériel de transport 41 0 -5 0 36
Matériel de bureau, informatique, mobilier 318 133 0 0 451
Emballages récupérables 5 0 0 0 5
Immobilisations corporelles en cours 45 2 645 0 -871 1819
Avances et acomptes 15 12 0 -15 12
Total valeur brute 8261 4678 -7 -886 12 046
Terrains 23 8 0 0 31
Constructions sur sol propre 242 74 0 0 316
Constructions sur sol d'autrui 31 56 0 0 87
Construction, installations générales, agencements, aménagements 510 127 0 0 637
Installations techniques, matériel et outillages industriels 1338 595 -1 0 1932
Installations générales, aménagements divers 7 35 42
Matériel de transport 39 2 -5 0 36
Matériel de bureau, informatique, mobilier 178 57 0 0 235
Emballages récupérables 2 2 0 0 4
Total amortissements 2370 956 -6 0 3320
Pertes de valeur 0 0 0 0 0
Total valeur nette 5891 3722 -1 -886 8726

(1) : dont matériels de Bioproduction.
La construction d’un nouveau batiment a proximitéside de la Chauviniére a commencé au cours tee2@09.

Le terrain a été acquis en 2009 pour 399 K€ ebil# de cette construction s’éléve au 31/12/200Ba8KE.
Elle doit étre achevée a la fin dtf 4emestre 2010.

Des investissements importants ont été réalis@9@® en matériel de laboratoire pour le départepetess

développement a la suite de I'extension réalisé2068. Ils s’élévent a 1 134 KE.

b. Evolution du poste du £ janvier 2008 au 31 décembre 2008

202/268



Mouvements de la période

ler janvier 31 décembre
En milliers d'euros 2008 Augmentation Diminution Autres 2008
mouvements
Terrains 328 5 0 0 333
Constructions sur sol propre 1643 17 0 1660
Constructions sur sol d'autrui 108 0 0 0 108
Construction, installations générales, agencements, aménagements 1438 32 0 0 1470
Installations techniques, matériel et outillages industriels (1) 3176 630 0 0 3806
Installations générales, aménagements divers 0 460 0 0 460
Matériel de transport 41 0 0 0 41
Matériel de bureau, informatique, mobilier 285 53 -20 0 318
Emballages récupérables 5 0 0 0 5
Immobilisations corporelles en cours 11 769 0 -735 45
Avances et acomptes 0 15 0 0 15
Total valeur brute 7 035 1981 -20 -735 8261
Terrains 16 7 0 0 23
Constructions sur sol propre 168 74 0 0 242
Constructions sur sol d'autrui 21 10 0 0 31
Construction, installations générales, agencements, aménagements 366 144 0 0 510
Installations techniques, matériel et outillages industriels 849 489 0 0 1338
Installations générales, aménagements divers 0 7 0 0 7
Matériel de transport 34 5 0 0 39
Matériel de bureau, informatique, mobilier 147 51 -20 0 178
Emballages récupérables 1 1 0 0 2
Total amortissements 1602 788 -20 0 2370
Pertes de valeur 0 0 0 0 0
Total valeur nette 5433 1193 0 -735 5891

(1) : dont matériels de Bioproduction.
Des travaux pour l'installation d’une troisieme eaie process développement et d’'un systéme deajioméde

vapeur propre sur le site de la Chauviniére seadmtvés en fin d'année 2008. Le montant de ceauxra
s'éléve a 708 KE.

5.3.3. — Actifs financiers non courants

a. Evolution du poste du £ janvier 2009 au 31 décembre 2009

En milliers d'euros 1erzjgg\éler Acquisitions Cessions 31 d:gg;nbre
Préts (1) 24 16 40
Dépot et cautionnement 33 8 -5 36
Contrat de liquidité 61 292 353
Total 118 316 -5 429

(2) : préts long terme dans le cadre de I'effort construction
Suite a l'introduction en bourse de Vivalis, un wahde liquidité a été signé en juillet 2007 pouar montant

s’élevant a 500 K€. Ce montant a été porté a 60@riK2008. La partie liquidités de ce contrat deitldé est de
353 K€ au 31 décembre 2009.

b. Evolution du poste du £ janvier 2008 au 31 décembre 2008

En milliers d'euros ler janvier Acquisitions Cessions 31 décembre
2008 2008
Préts (1) 14 10 24
Dépbt et cautionnement 26 7 33
Contrat de liquidité 68 0 -7 61
Total 108 17 -7 118

(1) : préts long terme dans le cadre de I'effort construction
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Suite a 'introduction en bourse de Vivalis, un tahde liquidité a été signé en juillet 2007 paaormontant
s'élevant a 500 K€. Ce montant a été porté a 60@rK2008. La partie liquidités de ce contrat deitié est de
61 K€ au 31 décembre 2008.

5.3.4. — Autres actifs non courants

- , 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
Impdt sur les sociétés et CIR 0 0
T.V.A 0 7
Subventions 1839 627
Personnel et comptes rattachés 4 4
Autres actifs non courants 1843 638

Au 31 décembre 2009, les créances au titre degatibms s'analysent comme suit :

En milliers d'euros Attribué Versé Part

courante
OSEO (2006) 100 30 70
MINEFI (2006) 954 606 0
REGION (2008) 231 116 0
DIACT (2008) 550 220 330
REGION (2009) 894 447 0
OSEO (2009) 6 016 2 956 903
NANTES (2009) 894 0 536
DEPT 44 (2009) 87 44 0
Divers 34 15 0
Total Subventions (part a plus d'un an) 9 760 4434 1839

La part non courante des subventions est présentéete 5.3.7.
Dans le tableau des flux de trésorerie, les sulm@nt’investissement encaissées sont présentésdataflux
de trésorerie issus des opérations de financerémnselde dans les flux générés par 'activité.

5.3.5. — Stocks

- , 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
Matieres premieres 387 334
En-cours de production de biens 0 0
Total 387 334

Aucune dépréciation n'a été constatée sur les stdek exercices 2008 et 2009.

5.3.6. — Clients et comptes rattachés

a. Au 31 décembre 2009
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En milliers d'euros Valeur brute Dépréciation Valeur nette

Clients 641 641
Clients douteux 67 -57 10
Clients - factures a établir 0 0
Total brut 708 -57 651

Au 31 décembre 2009, les créances d'un client Gotaété ont été comptabilisées en créances dasteus

b. Au 31 décembre 2008

En milliers d'euros Valeur brute Dépréciation Valeur nette
Clients 1397 0 1397
Clients douteux 0 0 0
Clients - factures a établir 0 0 0
Total 1397 0 1397

Une part des créances clients au 31 décembre 208&pond & des prestations non encore réalisbes.sant
donc compensées par un produit constaté d'avangassif du bilan (autres passifs courants) de 368siit
une créance nette de 1 039 K€.

Au 31 décembre 2008, aucune créance client n’edépassement d’échéance. Par ailleurs, sur leg K8%e
créances au 31/12/2008, Vivalis a encaissé engr@@09 un montant de 1 276 KE.

5.3.7. Autres actifs courants

31 décembre 31 décembre

En milliers d'euros 2009 2008
Imp6t sur les sociétés, TP et CIR 1138 3094
T.V.A. 343 384
Subventions 3487 1095
Sécurité Sociale et autres organismes 30 26
Débiteurs divers 61 18
Charges constatées d'avance 115 60
Total autres actifs courants 5174 4677
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Le poste « Impdt sur les sociétés » est constiiné3a décembre 2009 et 2008 des éléments suivants :

- , 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
CIR 2005 169
CIR 2006 111
CIR 2007 930
CIR 2008 1883
CIR 2009 1134
CIF 2008 1
CIF 2009 2
Réduction d'imp6éts divers
Provision pour dépréciation
Total créances imp6ts société et CIR (part & moirsun 1138 3094

an)

La part courante des créances d'imp6ts sur leségmcicorrespond au Crédit d'Impdt Recherche (CIRgs
crédits d'imp6t recherche de 2005 & 2008 inclustodiremboursés le 9 avril 2009.

Aux 31 décembre 2009 et 2008, la part courantedEsces au titre des subventions s'analyse comine s

31 décembre 31 décembre

En milliers d'euros 2009 2008
DATAR (2004) 293
MENRT (2005) 0
Région (2005) 0
OSEO (2006) 0
MINEFI (2006) 348 477
REGION (2007) 0
REGION (2008) 115 115
REGION (2009) 447

DEPT 44 (2009) 43

NANTES (2009) 358

OSEO (2009) 2 157

DIACT (2008) 184
Divers 19 26
Total Subventions (part a moins d'un an) 3487 1095

La part non-courante des mémes subventions po& @8Qorésentée en note 5.3.4.
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5.3.8 — Actifs financiers courants
Liminaire : voir en note 5.3.9 b la politique deslaciété en matiére de gestion de trésorerie

a. Evolution du poste du ' janvier 2009 au 31 décembre 2009

. . ler janvier _ . 31 décembre
En milliers d'euros 2009 Acquisitions Cessions 2009
Certificats de Dép6t Négociables 4013 0 -4 013 0
Total 4013 0 -4 013 0

Dans le cadre de sa politique de gestion de tréspta Société a décidé de ne plus utiliser cesuments.

b. Evolution du poste du £’ janvier 2008 au 31 décembre 2008

ler janvier 31 décembre

En milliers d'euros 2008 Acquisitions Cessions 2008
Certificats de Dép6t Négociables 11 559 42 013 -49 559 4013
Total 11 559 42 013 -49 559 4013

A fin 2008, les Certificats de Dép6ts Négociable®K) sont souscrits auprés de 4 établissementadiees
différents (Crédit Agricole pour 0,5 M€, Caisse pédEgne pour 2 M€, LCL pour 1 M€ et CM-CIC Asset
Management pour 0,5 M€).

5.3.9 — Trésorerie nette

a. Eléments constitutifs de la trésorerie nette

31 31
En milliers d'euros décembre décembre
2009 2008
Disponibilités 6 075 298
Equivalents de trésorerie 17 486 18 401
dont SICAV 11 623 2147
dont Fonds commun de placemen 5863 16 254
dont Billets a Moyen Terme Négociables 0
Trésorerie active 23561 18 699
Plus values latentes sur valeurs
s 2 18
mobiliéres de placement
Concours bancaires 1 1
Trésorerie nette 23561 18 716

b. Gestion de trésorerie

La Société adopte une position conservatrice etlqnie dans sa stratégie de gestion financiére. dcé®
répartit ses actifs auprés de plusieurs établisstsmizancaires francais, et pour chacun d’eux déunseprs

supports. Les banques de la Société sont : le {Chépticole, LCL, Natixis, la Caisse d'Epargne, Leédit
Mutuel.

207/268



La seconde répartition du risque est effectuédepahoix de trois catégories de support. La preengatégorie

est constituée par des CDN (Certificats de Dép@odiables) émis par les banques, a échéances ¢detd. a

3 mois) et des BMTN (Bons a Moyen terme Négocigbl&a cours de I'année 2009, des CDN sont arrivés a
échéance. Ce support n'a pas été réutilisé emrdiscaractére jugé non approprié de ces instrianent

La seconde catégorie est constituée par des OPCvoitaires. La sélection de VIVALIS exclut les SNZAt
FCP recherchant a doper leur performance par destissements a risques. Ces outils appartienoest la
catégorie « Monétaire euros ». Des informationsitléés sur ces supports sont données ci-dessass lda
document, et notamment leur classification en fonatles risques qu'ils portent et de leur volaiur 1 an.

La troisieme catégorie est constituée par des OP@d¥Mmercialisés par les mémes banques et invastis e

emprunts d'Etats (européens en général) ou en etspgarantis par ces Etats. Ces fonds apporteftipane
garantie en capital.

Les mouvements intervenus au cours des exercicf8 20 2009 se présentent comme suit (en valeur
historique) :

* Evolution du poste du ler janvier 2009 au 31 déecabre 2009

S 31
En milliers d'euros Ler janvier Acquisitions Cessions  décembre

2009 2009
SICAV 2 147 27 033 -17 557 11 623
Fonds commun de placement 16 254 42 939 -53 330 5863
BMTN / Certificats de dépots 4013 0 -4 013 0
Total 22 414 69 972 -74 900 17 486
Plus values latentes 2
TOTAL 17 488
* Evolution du poste du ler janvier 2008 au 31 déoebre 2008

S 31
En milliers d'euros Ler janvier Acquisitions Cessions  décembre

2008 2008
SICAV 1211 11 096 -10 160 2 147
Fonds commun de placement 12174 31 586 -27 506 16 254
BMTN / Certificats de dépbts 11 559 42 013 -49 559 4013
Total 24 944 84 695 -87 225 22 414
Plus values latentes 18
TOTAL 22 432
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c. Composition des équivalents de trésorerie au 3Ecembre 2009

VOLATILITE
BANQUE NOM CATEGORIE [ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES lan (au |ECHEANCE
1/02/2010)
1 CM-CIC ASSET UNION CASH FCP FR0O000979825 1 000 007|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au La stratégie de gestion s'appuie sur des investissements |Pas de risque de 0,2§rDurée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |en titres de créances négociables et en obligations en change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée notamment sur |Euros a référence monétaire. Pas d'exposition au risque  |résident zone €. recommandée
des titres de durée courte ce qui permet une progression|action Risque de taux 7 jours
trés réguliére de la valeur liquidative adaptée aux d'intérét. Risque de
placements sur courte période crédit

2 Crédit Agricole MONE 3M FCP FR0010187997 736 859|Monétaire Euros  |L’objectif de gestion du FCP vise & offrir aux investisseurs |L'univers d'investissement du fonds est centré sur les Risque de crédit 0,13|Durée de
une performance égale a 'EONIA Capitalisé diminuée des |instruments du marché monétaire et obligataire. Le fonds |Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. avocation a étre investi & 100 % de l'actif net dans les de perte en capital recommandée

actifs suivants : Risque de contrepartie 3 mois
des titres d’Etat de la zone Euro sous forme de pension ou
de titres & court terme,des Bons du Trésor ou obligations a
court terme émis par les Etats de la zone euro ayant une
maturité inférieure a deux ans, des Certificats de dépots,
des London CD's, des Billet de Trésorerie de la zone
Euro,des obligations,des BMTN, des EMTN
3 CM-CIC ASSET OCEAN TRESORERIE FCP Pas soumis a 804 334[Monétaire Euros |Ce FCP est destiné aux investisseurs qui recherchent un |Le portefeuille sera principalement composé d'obligations, |Risque de crédit nd Durée de
MANAGEMENT agrément AMF placement privilégiant la régularité de I'évolution de la de titres de créances négociables, ainsi que de titres Risque de taux placement min
valeur liquidative assimilés et sera exposé a un ou plusieurs marchés de Risques liés aux titres recommandée
taux de la zone euro. Océan Trésorerie pourra effectuer  |de créances 10 jours
des opérations sur les marchés a terme ferme et
conditionnels, ainsi que sur les marchés de gré a gré (tels
que swaps, caps, floors et collars ...) dans la limite de 100
% de l'actif du FCP.Il pourra également effectuer des
opérations de pensions. Le FCP pourra investir dans
différents OPCVM entre 5 et 50 % de son actif.

4 Caisse Epargne ECUREIL EXPANSION FCP FR0010057083 1 459 743|Monétaire Euros  |Ecureuil Expansion a pour objectif d'obtenir une L'actif d'Ecureuil Expansion est composé d'actifs Risque de crédit 0,1§rDurée de
performance similaire a celle de l'indice Eonia diminuée obligataires, de titres de créance ou d'instruments du Risque de taux Risque placement
des frais de gestion réels, en sélectionnant des titres marché monétaire. La maturité des titres en portefeuille de perte en capital recommandée
monétaires et obligataires permettant d'obtenir un est comprise entre 0 et 3 ans. Les emprunts d’espéces, de quelques
rendement sans risque. les pensions, les dépbts et les instruments dérivés jours & 3 mois

peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d’exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d'OPCVM dans le cadre de la gestion de la trésorerie du
Fonds.

5 Crédit Lyonnais MONETAIRE LARGE FCP FR0007430772 1861 796|Monétaire Euros  |L'objectif de gestion du Fonds consiste & offrir aux L'actif du fonds est investi en totalité et en permanence au |Risque de crédit 0,18|Durée de
investisseurs une performance supérieure a travers du fonds CAAM TRESO Risque de taux Risque placement min
'EONIA capitalisé diminué des frais de gestion réels. MONETAIRE et accessoirement en liquidités. La stratégie |de perte en capital et recommandée

d'investissement du maitre est Risque de contrepartie 1 semaine
s'investir sur les instruments du marché monétaire et
obligataire.

6 Crédit Agricole SEQUIN SICAV FR0010114108 11 623 601|Monétaire Euros  |Le fonds est un fonds monétaire dynamique dont I'objectif Risque de taux 0,17|Durée de
est de sur-performer I'indice Eonia capitalisé de 1,5% sur Risque de crédit placement min
une durée minimum de placement recommandée de 18 recommandée
mois. 15an

7 Crédit Agricole DAT ENTREPRISE 2 ANS DAT 000 000|Dépot a terme Taux progressif - !nlér ts post comptés 26/02/20.

7 Crédit Agricole DAT ENTREPRISE 2 ANS DAT 000 000|Dépot a terme Taux progressif - !nlér ts post comptés 30/06/20.

8 Caisse Epargne DAT CAPTIO PRESTANCE DAT 000 000|Dépdt a terme Taux progressif - intéréts post comptés 02/07/20

18 Intéréts courus sur DAT 68 180|Dépdt a terme Taux progressif - intéréts post comptés
DAT
Disponibilités Disponibilité Disponibilité 5 412|Disponibilité
FCP 5862 739
SICAV 11 623 601
DAT 6 068 180
Disponibilité 5412
23 559 932
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c. Composition des équivalents de trésorerie au 3ttcembre 2008 ( tableau 1)

VOLATILITE
BANQUE NOM CATEGORIE |ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES lan (au |ECHEANCE
21/01/2009)
1 CM-CIC ASSET UNION CASH FCP FR0000979825 482 424|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au La stratégie de gestion s'appuie sur des investissements [Pas de risque de 0.0§rDurée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |en titres de créances négociables et en obligations en change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée notamment sur |Euros a référence monétaire. Pas d'exposition au risque  [résident zone €. recommandée
des titres de durée courte  ce qui permet une progressionjaction Risque de taux 7 jours
trés réguliére de la valeur liquidative adaptée aux d'intérét. Risque de
placements sur courte période crédit
2 CM-CIC ASSET UNION MONE PREMIERE FCP FR0010252635 2 453 802|Monétaire Euros  |L'objectif est de réaliser une performance égale au L'OPCVM est investi exclusivement en titres émis ou Pas de risque de 0,09|Durée de
MANAGEMENT marché monétaire (EONIA) diminué des frais de gestion |garantis par les Etats membres de la Communauté change pour le placement min
réels. La politique de gestion est orientée sur des titres européenne ou les autres Etats parties & 'accord sur résident zone €. recommandée
d'états ou garantis par un état dit de "premiére I'Espace Economique Européen, ou en parts ou actions  |Risque de taux 7 jours
catégorie” , de durée courte, permet une progression trés |d’organismes de placement collectif en valeurs mobilieres |d'intérét.
réguliére de la valeur liquidative adaptée aux placements |gérant exclusivement des titres émis ou garantis par les
sur courte période Etats membres de la Communauté européenne ou les
autres Etats parties a I'accord sur 'Espace Economique
Européen, libellés en euros. Pas d'exposition au risque
action
3 CM-CIC ASSET OCEAN TRESORERIE FCP Pas soumis a 496 445|Monétaire Euros  |Ce FCP est destiné aux investisseurs qui recherchent un |Le portefeuille sera principalement composé d'obligations, [Risque de crédit nd Durée de
MANAGEMENT agrément AMF placement privilégiant la régularité de I'évolution de la de titres de créances négociables, ainsi que de titres Risque de taux placement min
valeur liquidative assimilés et sera exposé a un ou plusieurs marchés de Risques liés aux titres recommandée
taux de la zone euro. Océan Trésorerie pourra effectuer  [de créances 10 jours
des opérations sur les marchés a terme ferme et
conditionnels, ainsi que sur les marchés de gré a gré (tels
que swaps, caps, floors et collars ...) dans la limite de 100
% de l'actif du FCP.Il pourra également effectuer des
opérations de pensions. Le FCP pourra investir dans
différents OPCVM entre 5 et 50 % de son actif.
4 CM-CIC ASSET CDN CDN 500 000|Certificat de dépot ff Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009
MANAGEMENT
5 CM-CIC ASSET CREDIT MUTUEL CASH SICAV FR0010359349 500 417|Monétaire Euros  |Le Fonds est un Fonds nourricier du Fonds maitre Le portefeuille du maitre sera principalement composé de [Risque de taux 0,05
MANAGEMENT GEMAST MONETAIRE . Son objectif est identique a celui [titres de créances négociableset d'obligations en euro @  [Risque de crédit
de son maitre, a savoir, « réaliser une performance égale |[référence monétaire.Dans la limite de 10% de I'actif net, il
a celle du marché monétaire (EONIA moyenne peut etre investis dans des Fonds Communs de
arithmétique) diminuée des frais de gestion réels". Sa Créeances (FCC) et autres instrumentsq de titrisation. Il
performance sera inférieure a celle de son maitre, compte |peut détenir jusqu'a 10% en OPCVM classés monétaires
tenu des frais de gestion propres au nourricier. euro.
6 Natixis EURO TRESOR FCP FR0000972259 343 866|Monétaire Euros  |Le Fonds est un Fonds nourricier du Fonds maitre « Le portefeuille se compose exclusivement de titres de  |Risque de crédit 0,1
NATIXIS CASH PREMIERE . Son objectif est identique créance et valeurs assimilées de toutes natures, a court et |Risque de taux
acelui de son maitre, a savoir, « obtenir une progression |moyen terme, libellés en euro, émis ou explicitement
de sa valeur liquidative comparable au taux au jour le jour |garantis par les Etats membres de I'Union européenne ou
du marché interbancaire en euro (EONIA), diminuée des |parties prenantes a |'accord sur I'Espace Economique
frais de gestion, avec la plus grande régularité possible . |Européen dont la notation minimale long terme sera A- ou
»Sa performance sera analogue a celle de son maitre, A3. Pour les titres de créance dont la maturité est
hors frais de gestion, propres au nourricier. inférieure a 1 an et pour les émetteurs ne bénéficiant pas
d’une notation long terme, la notation minimale sera A-1
et/ou P-1 ou F1. Le choix des titres répond ainsi, d'une
part a des contraintes qualitatives de notation minimale a
I'acquisition et de typologie d'émetteurs, et d’autre part &
des critéres de type quantitatif (durée de vie, indexation,
etc. ...).
7 Crédit Lyonnais MONETAIRE LARGE FCP FR0007430772 216 495|Monétaire Euros  |L'objectif de gestion du Fonds consiste a offrir aux L'actif du fonds est investi en totalité et en permanence au [Risque de crédit 0,07|Durée de
investisseurs une performance supérieure a travers du fonds CAAM TRESO Risque de taux Risque placement min
I'EONIA capitalisé diminué des frais de gestion réels. MONETAIRE et accessoirement en liquidités. La stratégie [de perte en capital et recommandée
d'investissement du maitre est Risque de contrepartie 1 semaine
s'investir sur les instruments du marché monétaire et
obligataire.
8 Crédit Lyonnais CDN1 CDN 1 000 000| Certificat de dépodt i Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009

210/268



d. Composition des équivalents de trésorerie au 31 d&rmbre 2008 (suite tableau 2)

BANQUE NOM CATEGORIE [ISIN MONTANT CLASSIFICATION |OBJECTIFS COMPOSITION-STRATEGIE D'INVESTISSEMENT RISQUES VOLATILITE JECHEANCE
9 Caisse Epargne ECUREIL EXPANSION FCP FR0010057083 1 731 388|Monétaire Euros Ecureuil Expansion a pour objectif d'obtenir une L'actif d’'Ecureuil Expansion est composé d'actifs Risque de crédit 0,06|Durée de
performance similaire a celle de l'indice Eonia diminuée obligataires, de titres de créance ou d'instruments du Risque de taux Risque placement
des frais de gestion réels, en sélectionnant des titres marché monétaire. La maturité des titres en portefeuille de perte en capital recommandée
monétaires et obligataires permettant d'obtenir un est comprise entre O et 3 ans. Les emprunts d'espéces, de quelques
rendement sans risque. les pensions, les dépots et les instruments dérivés jours a 3 mois

peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d’'exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d’OPCVM dans le cadre de la gestion de la trésorerie du

Fonds.
10 Caisse Epargne ECUREUIL MONEPREMIERE |FCP [FRO007081526 4 891 917|Monétaire Euros Ecureuil Monépremiére Institutionnels a pour objectif L'actif d'Ecureuil Monépremiére Institutionnels est rRlsque de taux 0.0QTDurée de
d’obtenir une performance similaire a celle de I'indice exclusivement investi en titres émis ou garantis par les placement
Eonia diminuée des frais de gestion réels, en Etats membres de la Communautéeuropéenne ou les recommandée
sélectionnant des titres monétaires et obligataires états parties a l'accord sur I'espace économique de quelques
permettant d'obtenir un rendement sans risque. européen, libellés en euros.Il s'agit d'actifs obligataires rt jours a 3 mois

de titres de créances. La maturité des titres en portefeuille|
est comprise entre O et 3 ans. Les emprunts d'espéces,
les pensions, les dépots et les instruments dérivés
peuvent étre utilisés dans le cadre de la gestion de I'actif
du Fonds, les instruments dérivés ayant pour objectif
d'exposer ou couvrir I'actif du Fonds sur les taux d'intérét.
L'actif peut également étre composé de parts ou d'actions
d’'OPCVM, eux-mémes exclusivement investis en titres
émis ou garantis par les Etats membres de la
Communauté européenne ou les états parties a I'accord
sur I'espace économique européen, libellés en euros.

11 Caisse Epargne CDN1 CDN 1 000 000|Certificat de dépdt ff Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009|
12 Caisse Epargne CDN2 CDN 1 000 000|Certificat de dépot §Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009
13 Crédit Agricole IENA VALOR 6000 FCP FR0010264325 2 537 554 Monétaire Euros L'objectif de gestion du fonds est de permettre de garantir [Garantie de capital : le capital est garanti a hauteur de 100 |Risque de crédit 0,09|Durée de
aux porteurs ayant conservé leurs parts pendant 4 % du montant investi quelle que soit la durée extrémement réduit placement min
semaines au moins un taux actuariel de performance égal [de détention des parts. recommandée
a EONIA — 0,20 % capitalisé sur la période Garantie de performance : tous les porteurs ayant 1 mois

conservé leurs parts au moins 4 semaines bénéficient
d'un taux actuariel de performance égal a EONIA — 0,20 %|
capitalisé sur la période.

14 Crédit Agricole MONE 3M FCP FR0010187997 728 047|Monétaire Euros L'objectif de gestion du FCP vise a offrir aux investisseurs |L'univers d'investissement du fonds est centré sur les Risque de crédit 0,07|Durée de
une performance égale a 'EONIA Capitalisé diminuée des |instruments du marché monétaire et obligataire. Le fonds |Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. a vocation a étre investi a 100 % de I'actif net dans les de perte en capital recommandée
actifs suivants : Risque de contrepartie 3 mois

des titres d’Etat de la zone Euro sous forme de pension ou
de titres a court terme,des Bons du Trésor ou obligations &
court terme émis par les Etats de la zone euro ayant une
maturité inférieure a deux ans, des Certificats de dépéts,
des London CD's, des Billet de Trésorerie de la zone
Euro,des obligations,des BMTN, des EMTN

15 Crédit Agricole TRESO ETAT FCP [FrRO007493529 2 371 895| Monétaire Euros L'objectif de gestion du FCP vise a offrir aux investisseurs [Le portefeuille est composé exclusivement de titres dont rRlsque de crédit 0,1|Durée de
une performance égale a 'lEONIA Capitalisé diminuée des |les maturités s'échelonnent du jour le jour a 2 ans (titres Risque de taux Risque placement min
frais de gestion et de fonctionnement du fonds. d'Etat de la zone euro sous forme de pension, de titres & |de perte en capital recommandée
court terme, de Bons du Trésor ou d'obligations). Les Risque de contrepartie 1 jour

instruments utilisés répondent a une contrainte de notation
minimale de I'émetteur allant de AAA a AA (échelle Fitch)
ou de Aaa a Aa (échelle de Moody's) pour les Etats de la
zone Euro. Le fonds peut détenir jusqu'a 10% de son actif
net en actions ou parts d'OPCVM ou fonds
d'investissement pour l'ajustement de sa trésorerie au jour

lle jour.
16 Credit Agricole CDN CDN 500 000|Certificat de dép6t ff Taux fixe - intéréts post comptés 30/01/2009]
17 Crédit Agricole SEQUIN SICAV FR0010114108 1 646 226|Monétaire Euros Le fonds est un fonds monétaire dynamique dont I'objectif Risque de taux 0,11|Durée de
est de sur-performer l'indice Eonia capitalisé de 1,5% sur Risque de crédit placement min
une durée minimum de placement recommandée de 18 recommandée
mois. 1,5an
18 Intéréts courus sur CDN 13 280|Certificat de dépot i Taux fixe - intéréts post comptés
CDN
Disponibilités Disponibilité Disponibilité 297 437|Disponibilité
FCP 16 253 834
SICAV 2146 642
CDN 4013 280
Disponibi 297 437
22711193
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5.3.10 — Capitaux propres
a. Au 31 décembre 2009

Le capital social d'un montant de 2 220 K€ est cosdpau 31 décembre 2009 de 14.799.131 actions dont
4.562.590 actions au porteur d’une valeur nominaltire de 0,15 € intégralement libérée.

Les primes d’émission ont été versées successivemen

e en 2002 lors d’'une augmentation de capital ;

e en 2003 lors de I'émission de bons de souscriftiaations ;

« etentre 2004 et 2009 lors de nouvelles augmentate capital chaque année.

Au 31 décembre 2009, le capital était principaletm@étenu (pourcentage arrondis) a 53% par le hgldin

« Groupe Grimaud La Corbiere S.A. » et pour 31% lgaflottant. Le reste du capital social (16 %) est
essentiellement détenu par des investisseurs ferandes salariés et le management.

Il n’a été versé aucun dividende au cours de I'&ger2009.

b. Au 31 décembre 2008
Le capital social d’'un montant de 2 192 K€ est cosdpau 31 décembre 2008 de 14.613.031 actions dont
4.457.917 actions au porteur d'une valeur nominaigaire de 0,15 € intégralement libérée. Le nombre
d’actions au 31 décembre 2007 était de 14 500 68Inombre d’actions a été augmenté de 112 400 &iorir
porté a 14 613 031 suite a exercice de droits

Les primes d’émission ont été versées successivemen

e en 2002 lors d’'une augmentation de capital ;

e en 2003 lors de I'émission de bons de souscriptiaations ;

e etentre 2004 et 2008 lors de nouvelles augmentatie capital chaque année.

Au 31 décembre 2008, le capital était principaletm@étenu (pourcentage arrondis) a 53% par le hgldin

« Groupe Grimaud La Corbiere S.A. » et pour 31% lgaflottant. Le reste du capital social (16 %) est
essentiellement détenu par des investisseurs fer@andes salariés et le management.

Il n’a été versé aucun dividende au cours de I'&ger2008.

5.3.11 Provisions pour engagements envers le perseh

a. Hypothéses retenues

Les principales hypothéses actuarielles retenugisdgerites ci-apres :

31 décembre 31 décembre

2009 2008
Taux d'actualisation 3,6% 3,4%
Taux d'augmentation des salaires 2,5% 2,5%
Taux de rotation du personnel 8,0% 7,3%
Taux de charges sociales 46,8% 46,0%
Durée de vie active moyenne restante des salaméannées) 30,9 31,1
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b. Variation de I'engagement net et réconciliatiorde la provision

En milliers d'euros 31 décembre 31 décembre

2009 2008
Engagement a l'ouverture de la période 30 54
Engagement a la cléture de la période 46 30
Provision a l'ouverture de la période 30 54
Changement de méthode 0 0
Dotation de la période 16 0
Reprise de la période 0 -24
Provision a la cléture de la période 46 30
5.3.12 Emprunts bancaires
Le détail des emprunts bancaires aux 31 décemifi@ &R009 se présente comme suit ;
En milliers d'euros 31 dgggrgnbre déce?)ri]bre
2008

Emprunt CA 1000 KE du 31/01/05 taux variable EURIBOR 3 mois + 526 630
Emprunt CA 800 KE du 31/12/09 taux variable EURIBOR 3mois +1 800
Emprunt CM 890 KE du 31/01/05 taux variable EURIBOR 3 mois + ! 469 562
Emprunt CM 450 KE du 16/06/05 taux variable EURIBOR 3 mois +- 161 225
Emprunt CM 400 KE du 25/04/06 taux fixe 3,60% 201 259
Emprunt CM 400 KE du 10/08/07 taux variable EURIBOR 3 mois +- 272 331
Emprunt CM 1200 KE du 08/08/08 taux fixe 5,45% 1025 1173
Emprunt CM 600 KE du 23/12/09 taux variable EURIBOR 3mois+1, 600
Emprunt CE 940 KE du 10/01/05 taux variable CODEVI + 1% 539 633
Emprunt CE 250 KE du 20/04/06 taux variable CODEVI + 0,90% 134 170
Emprunt CE 400 KE du 10/08/07 taux variable EURIBOR 3 mois +- 287 341
Emprunt CE 300 KE du 25/07/08 taux fixe 5,40% 270 307
Emprunt CE 600 KE du 23/12/09 taux variable EURIBOR 1 mois+1 600
Emprunt CL 500 KE du 23/12/09 taux variable EURIBOR 1 mois +1 500
Concours bancaires courants, soldes créditeurs de banque 1 1
Total 6 385 4632

- dont part courante 1024 768

- dont part non courante 5361 3864

Les dates indiquées sont celles de début d’écheranci
La Société n'a pas mis en place d’'instrument deedure de taux.
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a. Au 31 décembre 2009

Montant A lanau

A plus A plus de

En milliers d'euros brut plus d'un an 5 ans
Total dettes financiéres 6 385 1024 3835 1526
dont emprunts souscrits dans I'exercice 2500
dont emprunts remboursés dans I'exercice 728

b. Au 31 décembre 2008

En milliers d'euros

Aplus dun A plus de

Montant brut A 1 an au plus

an 5 ans

Total dettes financiéres
dont emprunts souscrits dans l'exercice 1500
dont emprunts remboursés dans l'exercice 572

5.3.13 Autres passifs non courants et courants

4632

768 2953 911

Les postes « Autres passifs non courants » et kedplassifs courants » sont constitués des élémgintmts :

Part non courante

Part courante

31 décembre

En milliers d'euros

31 décembre

31 décembre 31 décembre

2009 2008 2009 2008

Subventions d'investissement 1234 802 170 128
Avances conditionnées 4 558 0 0 0
Prestations de recherches (PCA) 0 0 623 478
Up-front et milestones payments 4226 3194 1464 1229
Subventions d'exploitation (PCA) 1000 785 711 350
Dettes sur immobilisations 0 0 739 416
Autres dettes d'exploitation 0 0 8
Total des autres passifs 11 018 4781 3707 2 609
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a. Subventions d’investissement

En milliers d'euros MENRT REGION MINEFI REGION REGION
04G608 NANTES 6075 EPF EPF
Montant accordé 441 500 954 111 137
Date de l'octroi 5 janvier 2005 13 septembre 2005 11 aodt 2006 12 octobre 2006 12 octobre 2006
Montant net au 01/01/2007 441 446 954 111 0
Octroi exercice 2007 0 0 0 0 137
Reclassement en subv.exploitation (1) -236 0 -828 0 0
Subv rapportée au Résultat 2007 -23 -75 0 0 0
Montant net au 31/12/2007 182 371 126 111 137
Octroi exercice 2008 0 0 0 0 0
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2008 -21 -75 0 -5 -20
Montant net au 31/12/2008 161 296 126 106 117
Octroi exercice 2009 0 0 0 0 0
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0
Subv rapportée au Résultat 2009 -20 -69 0 -10 -1
Montant net au 31/12/2009 141 227 126 96 116
- \ REGION REGION Oseo DEPT 44 dont dont non
En milliers d'euros EPF Energie Vivabio Nvx Labo TOTAL courant courant
Montant accordé 115 15 556 87
Date de l'octroi 12 octobre 2006 15 décembre 2008 26 juin 2009 13 octobre 2009
Montant net au 01/01/2007 0 0 1953
Octroi exercice 2007 0 0 -
Reclassement en subv.exploitation 0 0 - 1064
Subv rapportée au Résultat 2007 0 0 - 98
Montant net au 31/12/2007 0 0 791 121 670
Octroi exercice 2008 115 15 130
Reclassement en subv.exploitation 0 0 -
Subv rapportée au Résultat 2008 -7 0 - 108
Montant net au 31/12/2008 108 15 813 128 685
Octroi exercice 2009 0 0 556 87 643
Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 -
Subv rapportée au Résultat 2009 -9 0 -59 0f- 168
Montant net au 31/12/2009 99 15 497 87 1404 170 1234

Dans le tableau des flux de trésorerie, les sub@nt’investissement encaissées sont présentéedataflux
de trésorerie issus des opérations de financerhémselde dans les flux générés par l'activité.

b. Avances conditionnées

4.3.12. Avances conditionnées

ANVAR REGION OSEO NANTES

En miliers deuros A9908130R PDL Vivabio Metrop. TOTAL
Montant accordé 880 894 2770 894

Date de l'octroi 3 mai 2000 22 mai 2009 26 juin 2009 16 novembre 2009

Montant Net au 01/01/2008 110 0 0 0 110
Octroi exercice 2008 0 0 0 0 0
Remboursement au cours de lexercice 2008 -110 0 0 0 110
Abandon de créances de'OSEO - ANVAR 0 0 0 0 0
Montant Net au 31/12/2008 0 0 0 0 0
Octroi exercice 2009 0 894 2770 894 4558
Remboursement au cours de lexercice 2009 0 0 0 0 0
Abandon de créances de'OSEO - ANVAR 0 0 0 0 0
Montant Net au 31/12/2009 0 894 2770 894 4558

Dans le tableau des flux de trésorerie, les avanoaditionnées encaissées sont présentées daflaxete
trésorerie issus des opérations de financemeatsatitle dans les flux générés par I'activité.

c. Prestations upfront et milestones payments
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Les produits constatés d’avance au titre des upffbmilestones payments correspondent a I'étalemen
de la comptabilisation des produits au titre desmants forfaitaires pergus dans le cadre des ssiwes de
licence. (cf note 5.2.21). Subventions d’exploitation (produits constatés ‘dvance)

En milliers d'euros DATAR ANVAR MINEFI DIACT REGION TOTAL dont — dont non
Oseo courant courant

Montant accordé 441 100 954 550 610 2690

PCA au 01/01/2007 308 100 0 0 72 480

Reclassement de subv d'invest 829

Octroi exercice 2007 0 0 0 0 274 1856

Subv rapportée au Résultat 2007 -110 -5 -143 0 -222 -365

Montant net au 31/12/2007 198 95 686 0 124 1103 435 668

Octroi exercice 2008 0 0 0 550 115 2306

Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0 1286

Subv rapportée au Résultat 2008 -88 -25 -311 0 -209 -520

Montant net au 31/12/2008 110 70 375 550 30 1135 350 785

Octroi exercice 2009 0 0 0 0 0 2690 2690

Reclassement en subv.exploitation 0 0 0 0 0 0

Subv rapportée au Résultat 2008 -110 0 -375 -30 -30 -1569 -2114

Montant net au 31/12/2009 0 70 0 520 0 1121 1711 711 1000

5.3.14 Fournisseurs et comptes rattachés

Le poste « Fournisseurs et comptes rattachéscopgiosé des éléments suivants :

31 décembre 31 décembre

. , 2009 2008
En milliers d'euros
Fournisseurs d'exploitation 641 678
Effets a payer 43 46
Fournisseurs - Factures non parvenues 300 293
Total 984 1017

Au 31 décembre 2009 comme au 31 décembre 2008sttrg échéances sont inférieures a un an.

5.3.15 Dettes fiscales et sociales

Le poste « Dettes fiscales et sociales » est coéngyes éléments suivants :

- . 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
T.V.A. a payer 67 24
Autres dettes fiscales 170 2
Rémunération du personnel 415 362
Charges sociales 632 512
Total des dettes fiscales et sociales 1284 900

Au 31 décembre 2009 comme au 31 décembre 2008sttrg échéances sont inférieures a un an.
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5.4. NOTES AU COMPTE DE RESULTAT
5.4.1. Produits des activités ordinaires

Les produits des activités ordinaires sont compdséléments suivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Prestations de recherche 735 2 499
Produits de licensing 2361 919
Total 3096 3418

Les produits des activités ordinaires par destimaties ventes se répartissent comme suit :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Ventes en France 345 365
Ventes a l'export 2751 3053
Total 3096 3418

5.4.2. Production immobilisée

Le poste « Production immobilisée » est uniquemenstitué des frais de développement activés.

5.4.3. Subventions d’exploitation

Le poste « Subventions d’exploitation » est conétides éléments suivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
ANVAR 0 24
DATAR 99 88
ANRT 14 19
Région Pays de Loire 30 210
MINEFI 375 311
DIACT 30

OSEO 1569

Autres- retraitements 172 128
Total 2 289 780
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5.4.4. Autres produits

Le poste « Autres produits » est constitué desémésrsuivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Crédit Impots Recherche 1138 1884
Crédit Impots Famille 0 2
Reprises de provision sur créances douteuses 0 0
Produits divers de gestion 0 1
Total 1138 1887

5.4.5. Autres achats et charges externes

Le poste « Autres achats et charges externescorstitué des éléments suivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Travaux par tiers divers 769 620
Honoraires 877 603
Entretien et réparations 442 437
Prestations administratives 261 257
Recherches techniques 0 243
Frais de déplacement 195 159
Locations immobiliéres 141 112
Analyses 115 89
Primes d'assurance 41 85
Missions et réceptions 85 73
Traitement déchets et ordures 72 61
Electricité 68 59
Frais postaux et de télécommunication 59 52
Colloques, séminaires, conférences 51 51
Publicité, publications, rel.pub 50 45
Charges locatives 47 40
Autres 298 237
Total 3571 3223

En 2008 et 2009, les travaux par tiers concermentrhvaux de controle qualité nécessités powaractérisation
de la lignée cellulaire EB66. En 2009, ils concatriggalement certains travaux externalisés danadee des
programmes anti-hépathite C.

5.4.6. Impébts et taxes

Le poste « Impdt et taxes » est constitué des ditsnsaivants :
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En milliers d'euros

31 décembre 2009

31 décembre 2008

Imp6ts et taxes sur rémunérations 73 55

Formation 54 38
Efforts construction -2 1
Taxe d'apprentissage 21 16
Autres imp6éts et taxes 45 105
Imp6ts locaux 26 23
Taxe professionnelle -13 58
Taxe sur les véhicules de sociétés 2 2
Taxe ORGANIC 9 7
Imp6t forfaitaire annuel 4 4
Contribution Emploi Handicapés 12 10
Retenues a la source 4 0
Autres impdts et taxes 1 1
Total 118 160

5.4.7. Personnel

a. Effectifs

Effectifs moyen

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Cadres et professions intellectuelles supérieures 3 4 33
Professions intermédiaires 26 22
Employés 3 2
Personnel détaché 0 1
Total 72 58

Effectif présent au 31 décembre 2009 : 78 salaioés 65 CDI et 13 CDD
Effectif présent au 31 décembre 2008 : 66 salaioés 55 CDI et 11 CDD

b. Charges de personnel
Le poste « Charges de personnel » est constituéléleents suivants :

En milliers d'euros 31 décembre

31 décembre

2009 2008
Salaires et traitements 3225 2511
Charges sociales et fiscales 1465 1086
Sous-total 4 690 3597
Charges sur avantages du personnel (voir note 5.3 -24
g.gf.;l]r-%?s annuelles liées aux paiements sur base dlaos (voir note 892 1108
Total 5582 4 681

Les charges liées aux paiements sur base d'act@rnglétaillées en note 5.4.12

c. Rémunérations allouées aux membres du Directoiet du Conseil de Surveillance
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En milliers d'euros

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Rémunération fixe 355 322
Rémunération variable 60 80
Charges annuelles liée aux paiements sur based®ct 801
Avantages en nature 5 4
Total Membres du Directoire 420 1207
Charges annuelles liée aux paiements sur basedsct 44 84
Jetons de présence 40 30
Total Membres du Conseil de Surveillance 84 114
TOTAL 504 1321
Attributions d'actions gratuites 162 000 néant
membres du Directoire 162 000 néant
membres du Conseil de Surveillance néant néant
Stocks Options (nombre d'actions soucrites) 0 36 700
membres du Directoire 0 36 700
membres du Conseil de Surveillance 0 0
Bons de Souscriptions d'Actions (nb d'actions souites) 15 000
membres du Directoire 0 0
membres du Conseil de Surveillance 0 15 000

e. Droits individuels a la formation

31 décembre

31 décembre

2009 2008
Droit acquis en heures sur l'exercice 1195 908
Heures cumulées n'ayant pas donné lieu a demande 738 2 2 144

5.4.8. Amortissements, provisions et pertes de vale

Le poste « Amortissements, provisions et pertegati=ir » est constitué des éléments suivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008

Amortissement sur immobilisations incorporelles ifMmte 5.3.1) 565 544
Amortissement sur immobilisations corporelles (Muite 5.3.2) 956 788
Dépréciation/ perte de valeur sur immobilisatiamsorporelles 72 0
Total Immobilisations (A) 1593 1332

5.4.9. Autres charges
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Le poste « Autres charges » est constitué des atéramivants :

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008
Redevances INRA / NCSU 145 159

Charges annuelles liées aux paiements sur basmn&thors salariés) 44 84

Autres charges 79 78

Total Autres charges 268 321

5.4.10. Impb6ts

a. Charge d'imp6t / Taux effectif

En milliers d'euros 31 décembre 200¢ 31 décembre 2008
Résultat net -6 144 -2 389
Produit / (charge) d'impdt exigible 0 0
Produit / (charge) d'impdt différé 0 0
Produit / (charge) d'impot 0 0
Résultat avant impot -6 144 -2 389
Taux effectif d'imposition 0% 0%

b. Preuve d'imp6t

En milliers d'euros 31 décembre 200¢ 31 décembre 2008
Résultat avant impot -6 144 -2 389

Taux d'imposition 33,33% 33,33%
Produit/(charge) d'imp6t théorique 2 048 796

Augmentation/réduction du produit/(charge) d'impg#ultant de :
- Crédit d'imp6t
- Non reconnaissance d'impot différé sur défi

fiscal et différences temporaires -2048 -797
- Autres différences permanentes 0 1
Produit/(charge) réel(le) d'impot 0 0

c. Déficits fiscaux reportables non activés

31 décembre 200¢ 31 décembre 2008

Déficits reportable a I'ouverture de la période 9 996 8 602
Déficits nés au cours de la période 7 405 3993
Déficits consommeés au cours de la période 3577 2 599

Déficits perdus au cours de la période
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Déficits reportables a la cléture de la période 13824 9996

Les déficits consommés au cours des périodes e@sdle I'imputation sur les déficits a taux ordieaides
produits de cession de la propriété intellectusli@bles a taux réduit.

5.4.11. Résultats par action

31 décembre 2008 31 décembre 2008

Résultat net de base (en milliers d'euros) (@) -6 144 -2 389
Nombre d'actions ordinaires a I'ouverture de la période : 14 500 631 14 500 631
- Augmentations de capital (nombre moyen pondéré) 120 958 69 554

- Actions propres (nombre moyen pondéré) 27 302 63 062
Nombre nl10yen .pon.dere d'actions en circulation au (b) 14 648 891 14 633 247
cours de I'exercice :

Résultat net de base par action (en euro) @)/ (b) - 042 -0,16

Compte tenu des résultats déficitaires, le résditaé est considéré identique au résultat de base.

5.4.12. Paiements sur bases d'actions

La charge comptable annuelle liée a 'ensemblepdésments sur bases d’actions s’analyse comme suit

En milliers d'euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008

Plans de stocks options attribués aux salariés et membres du directoire (note 5.4.12 a) 14 28

Actions gratuites (note 5.4.12 b) 878 1080
Sous total 892 1108

Bons de souscription d'actions attribués a des membres du Conseil de Surveillance (note 5.4.12 c) 44 84

Total 936 1192
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a. Plans de stocks options

0sA1® [osa2® OSA3.1 OSA 3.2 OSA 3.3 [OSA 3.4 |OSA 3.5 OSA 4.1 OSA 4.2 OSA5&6
tr.1 | tr.2 | tr.3 | tr4 | total [ tr.1 | tr2 | total tr.1 | tr.2 | tr.3 | tr.4 | tr.5 | total Total
OSA5&6
Date de décision de 'AGE 29/6/01( 23/5/02 29/11/02 29/11/02 29/11/02| 29/11/02| 29/11/02 3/11/04 3/11/04] 03/11/2004 & 13/09/05
Datre d'attribution par le Directoire 12/7/01) 23/5/02 20/12/02 1/9/03 6/10/03] 5/1/05] 1/2/05 5/4/0 5/10/05| 3/4/06
Date d'acquisition des droits 13/7/05| 24/5/06|31/2/03 | 1/12/03| 1/12/04]- 2/9/04| 2/9/07 6/10/07|  5/1/09|  1/2/09| 31/12/05| 1/7/06( 31/12/06| 1/4/07| 5/4/09| 5/10/09| 31/12/06| 31/12/06| 31/12/07| 31/12/07| 31/12/09| 31/12/10( 31/12/12
Maturité du plan (années) 10 10 10| 10 10| 10 10| 10 10 10 10| 10 10 10 10 10 10 10 6,8 78] 10 9,8 10,8 12,8
Nombre d'options attribuées 2420 1810 257| 426 426| 426| 1535 200 500| 700 570 120] 300 925 100 575 100! 300] 2000 300 269 50 50 56 100 225 100 850
Options en circulation au 1/1/2007 1020 1010 257| 426 426 0| 1109 200 500| 700 570 120] 300 925 100 575 100! 300] 2000 300 269 50 50 56 100 225 100 850
Options attribuées en 2007
Options devenues caduques en 2007 -260 20 -240 -100 -100
Options exercées en 2007 -325| -80 -22,
Options en circulation au 31/12/2007 695 930 257| 426 426 0| 1109 200 500| 700 548 120] 300 665 100 595 100! 300] 1760 300 169 50 50 56 100 225 100 750
Options attribuées en 2008
Options devenues caduques en 2008
Options exercées en 2008 -412| -310 -200 -200 -52
Options en circulation au 31/12/2008 283 620 257 426 426 0| 1109 0 500 500 496 120 300 665 100 595 100! 300| 1760 300 169 50 50 56 100 225 100 750
Options attribuées en 2009
Options devenues caduques en 2009
Options exercées en 2009 120 61 30| 30| 30|
Options en circulation au 31/12/09 283 500 257 426 426 0| 1109 0 500| 500 435 120 270 665 100 595 100 270] 1760 270 169 50 50 56 100 225 100 750
Rapport actions/options 100 100 100 100! 100 100 100! 100 100! 100 100 100 100 100! 100 100 100! 100 100 100! 100 100! 100
Prix d'exercice (€) 0,30 € 0,45€| 180€| 180€| 180€ 1,80€[1,80€ 180€| 180€ 1,80€ 180€ 180€ 180€ 180€ 1,80€ 180€ 1,80€| 1,80 €| 180€ 180€f 180€[ 180€f 180€ 180€] 180€ 1,80€ 1,80 €]
Condition de performance Néant Néant oui oui oui oui oui oui Néant Néant Néant Oui Oui Oui Oui Oui Néant Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Valeur de l'action & la date d'octroi N/A N/A 1,80€ 1,80€| 1,80 €| 1,80€ 1,80 € 180€| 180€ 180€ 180€ 180€f 180€f 1,80€l 1,80F¢€] 180€ 180€f 180€[ 180€f 180€ 180€] 180€ 1,80¢€
Volatilité attendue N/A N/A 46,60%| 46,60%| 46,60% 48,50%| 48,50%)| 29,90%| 29,20%| 29,10%| 28,40%| 28,40%| 28,40%| 28,40%| 28,40%) 26,70%| 26,80%| 26,80%| 26,80%| 26,80%| 26,80%| 26,80%| 26,80%
Turnover N/A N/A 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Taux d'actualisation N/A N/A 4,48%| 4,48%| 4,48%) 4,32%| 4,32% 4,11%| 3,73%| 3,61%| 3,53%| 3,53%| 3,53%| 3,53%| 3,53%) 3,28%| 4,04%| 4,04%|( 4,04%| 4,04%| 4,04%| 4,04%| 4,04%
Dividendes N/A N/A 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Juste valeur d'une option N/A N/A 1,15€| 1,15€| 1,15€| 117€| 1,17 € 089€| 086€ 085€ 084€| 084€ 084€| 084€| 084¢€ 0,79€| 084€ 080€ 069€ 084€ 080€ 084€ 080€
Valorisation initiale (K€) N/A N/A 30 49| 49| 23 58 44 10 26 56 8 50 8 25 24 14 4 3 5 8 19 8
Charge comptable 2009 2 2 5 2 4 1 7
Charge comptable 2008 N/A N/A 0 0 0 0 0 0 0 0 3 6 0 0 0 0 6 6 6 0 0 0 0 2 4 1 7
Charge comptable 2007 N/A N/A 0 0 0 0 4 10 14 8 3 6 0 0 0 1 6 7 6 0 0 2 3 2 4 1 12]

TOTAL

10 605
7979

-340
-427
7212

-974
6238

241
5997

1,80 €

14
28
56
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b. Actions gratuites

AGA 1l

tr.1 tr.2 total tr3 total tr4 tr5 total
Date de décision de I'AGE 31/03/2007 31/03/2007 31/03/2007 31/03/2007
Datre d'attribution par le Directoire 04/09/2007 /®@H2008 23/07/2009 23/07/2009
Nombre d'années de vesting 2 4 4
Nombre total d'actions gratuites attribuées 162|0034 000 296 000 60 500 60 500 18 500 10 000 28 500
Nombre d'actions gratuites au 1/1/2007 0 0 0 0
Nombre d'actions gratuites attribuées en 2007 062 0 134 000 296 000 0
Nombre d'actions gratuites annulées en 2007
Nombre d'actions gratuites attribuées définitiveneen2007
Nombre d'actions gratuites en cours au 31/12/2007 62 0D0] 134 000 296 000 0
Nombre d'actions gratuites attribuées en 2008 0 0 0 60 500 60 500
Nombre d'actions gratuites annulées en 2008 24 00 24 000 1500 1500
Nombre d'actions gratuites attribuées définitiveneen2008
Nombre d'actions gratuites en cours au 31/12/2008 62 0D0] 158 000 320 000 60 500 60 500
Nombre d'actions gratuites attribuées en 2009 18 500 10 000 28 500
Nombre d'actions gratuites annulées en 2009 6 000 6 000 10 000 10 000
Nombre d'actions gratuites attribuées définitiveneen2009 162 00D 162 000
Nombre d'actions gratuites en cours au 31/12/2009 004 000 104 000 49 000 49 000 18 500 10 000 28 500
Condition de performance Non Non Non Non Non
Valeur de l'action a la date d'octroi 9,72 € 9,72€ 4,40 € 8,99 € 8,99 €
Juste valeur d'une action gratuite 9,72€ 9,72€ 4,40 € 8,99 € 8,99 €
Valorisation initiale (K€) (milliers d'euros) 1575 1302 266 166 20
Charge comptable 2009 786 786 54 54 38 38
Charge comptable 2008 787 264 1051 29 29
Charge comptable 2007 254 105 359 0

TOTAL

385 000
0
296 00(
0

296 00(
60 500
25 500

380 500
28 500
16 000
162 000

181 500

878
1 051
359
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b. Bons de souscription d’actions

BSA 19

tr.1 tr.2 tr.3 tr.4 total
Date de décision de 'AGE 18/05/2007
Datre d'attribution par le Directoire 27/08/2007
Nombre d'années de vesting 1 2 3 4
Nombre total de BSA souscrits 11 250 11 250 11 250 11 250 45 000
Nombre de BSA souscrits au 1/1/2007 0
Nombre de BSA souscrits en 2007 11 250 11 250 11250 11 250 45 000
Nombre de BSA en cours au 31/12/2007 11 250 11 250 11 250 11 250 45 000
Nombre de BSA en cours au 31/12/2008 11 250 11 250 11 250 11 250 45 000
Nombre de BSA caduques au 31/12/2009 11 250 11 250
Nombre de BSA en cours au 31/12/2009 0 11 250 11250 11 250 33750
Condition de performance Non Non Non Non
Valeur de l'action a la date d'octroi 10,51 € 10,51 € 10,51 € 10,51 €
Prix de souscription des actions 8,41 € 8,41 € 8,41 € 8,41 €
Volatilité attendue 29,50% 29,50% 29,50% 29,50%
Taux d'actualisation 3,06% 3,06% 3,06% 3,06%
Taux de turnover 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Juste valeur d'un BSA 4,28 € 4,28 € 4,28 € 428 €
Valorisation initiale (K€) (milliers d'euros) 48 48 48 48
Charge comptable 2009 16 16 12 44
Charge comptable 2008 32 24 16 12 84
Charge comptable 2007 16 8 6 4 34

BSA 19 : Autorisation d’attribuer 60.000 bons description d’actions dits BSA 19, seuls 45.000 BERPont

été souscrits. 15.000 BSA 19 sont devenus cadugussmai 2008.

6. AUTRES INFORMATIONS

6.1. Engagements et passifs éventuels

6.1.1 Dettes garanties par des suretés réelles

31 décembre 31 décembre

En milliers d'euros 2009 2008

- nantissement matériel 362 484

225/268




6.1.2 Engagements hors bilan

- , 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
Engagements donnés
crédit bail mobilier 15
- clause de retour & meilleure fortune accordée a
'ANVAR 100 100
- retours financiers sur avances remboursables 6 229
OSEO
- mandat d'hypothéque sur emprunts 4325 2085
- engagements dans le cadre de la construction du 3679
nouveau laboratoire
- Intéréts a échoir sur emprunts 565 748
Total engagements donnés 14 913 2933
Engagements regus
- subvention du Dépt 44 construction Laennec 45
- cautionnements regus de la société mére Groupe
GRIMAUD
ligne de crédit accordée par CEP 0 60
emprunt CRCA sur 10 ans 545 735
emprunt CM sur 10 ans 484 645
emprunt CM sur 7 ans 1473 1780
emprunt CEP sur 10 ans 570 705
emprunt CEP sur 7 ans 296 395
- ligne de crédit accordée par CRCA 50 50
- ligne de crédit accordée par CM 50 50
Total engagements recus 3513 4 420

6.1.3 Passifs éventuels

Au mieux de notre connaissance, la Société n'estgposée a des passifs éventuels.

6.2. Informations relatives aux parties liées

Les parties liées concernent exclusivement lesisakavec les sociétés du groupe Grimaud, ellesszoent a
la fois une convention d’animation de groupe etéalisation de prestations de services et divepsede

groupe Grimaud au bénéfice de Vivalis :

Le Conseil de surveillance du 28 mars 2007 a aéde Directoire de Vivalis & conclure une conwamti
d’animation de groupe avec Groupe Grimaud, parddeice dernier a pour réle d’animer le groupe’end
assurer la cohérence et la rentabilité. Cette ativea été conclue pour une durée d'une annéadeactible

par tacite reconduction. Le montant de la pregtatiest élevé a 151 K€ pour I'exercice 2009, dontatrouve

au 31/12/2009 34 K€ en dettes fournisseurs

Ces prestations constituent soit des opérationsantes (prestations en matiére comptable, de piasarerie,
analyses sanitaires, ressources humaines et irtiquea) soit des opérations réglementées (cautinang
convention de compte courant), et ont donné lieur fexercice 2009 a la facturation de 197 K€, ({d88 K€
sont des primes d’assurance rétrocédées dans te dadh régime de débours) et dont on retrouve au
31/12/2009 51 K€ en dettes fournisseurs.
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- , 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros

2009 2008
Créances
- Créances clients et comptes rattachés 0
- Autres créances 0 0
Dettes
- Fournisseurs et comptes rattachés 85 89
- Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 0 0
Chiffre d'affaires 0
Charges d'exploitation
- Achat_s _de matieres premieres et 1 0
approvisionnement
- Autres achats et charges externes 310 284
Charges financieres
- Intéréts et charges assimilées 0 0

6.3. Exposition de la Société aux risques financier
6.3.1. Risques liés aux taux d’intéréts

La Société est exposée a des risques de marchdedeadre de la gestion a la fois de ses liquidittde ses
dettes a moyen et long terme.

Concernant les liquidités, le risque de taux dsitgipar des procédures de suivi et de validatiostantes au
niveau de la Société. Les liquidités sont en opfiacipalement investies dans des valeurs mobdiate
placement a capitaux garantis a échéance et offrangrande qualité de signature (Voir note 5.3.9).

La Société s'est par ailleurs endettée afin denfira ses investissements. Le montant des dettascfares
d’emprunt au 31 décembre 2009 s'éléve a 6 385 K&34 KE au 31 décembre 2008), dont 1 496 K€ (1 739
K€ au 31 décembre 2008) sont a taux fixe (Voir fo812). Les taux variables sont fondés sur I'EB®R 3
mois, 'EURIBOR 1 mois ou le CODEVI.

La Société n'a signé aucun contrat de couvertutaabed’intérét au 31 décembre 2009, elle est dxposée a
un risque de taux sur ses emprunts. Cependant qmsigon nette (Passifs Financiers- Actifs Finang)
aboutit a une position nette positive étant doergiveau de sa trésorerie et équivalents de tnésore

6.3.2. Risques liés aux devises

La Société est peu exposée au risque de changalldudS ou de toute autre devise. Ainsi la Sociééépris, a
ce stade de son développement, aucune dispositooodverture afin de protéger son activité cong® |
fluctuations des taux de change. La Société sligvalution de son exposition au risque de changéaction
de I'évolution de sa situation. La stratégie d&Striété est d'utiliser I'euro comme devise prinégpdans le
cadre de la signature de contrats. Cependant, ¢&tBopourrait éventuellement souscrire des contdat
couverture de change dans le futur, si le besqargissait, et si les risques étaient jugés sitifs

6.4. Evénements postérieurs a la cloture
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La Société a acquis le 7 janvier 2010 100% desstile la société Humalys S.A.S. basée a Lyon.

Humalys S.A.S est détentrice d’un savoir-faire uriga technologie Humalex®, lui permettant d’idiéet des
anticorps monoclonaux totalement humains a paes kymphocytes B. La société Humalys S.A.S. Cette
technologie s'integre parfaitement a l'offre VIVARI lui donnant toute la palette de compétences
technologiques et techniques pour aller de la démtel de nouveaux anticorps a la fabrication dedbhiques.

En contrepartie de cette acquisition, VIVALIS aligaun premier paiement de 3,7 millions d’eurda date de
transfert de propriété et s’est engagée a réaliser

» Des paiements garantis supplémentaires a hautey8dmillions d’euros en trois paiements sur trois
ans au maximum ; et,

« Des paiements de succes pour un montant maxinid ddllions d’euros sur une période maximale de
15 ans liés a la vente de la technologie Humalex®.

A la date du présent doucment, les actifs et lesipae la société Humalys n'ont pas fait I'objetudé
estimation a la juste valeur.

Les principales données financiéres de la sociétéatlys S.A.S. au 31 décembre 2009 sont les suivante

Total actif 1.287k€
Dont disponibilités et valeurs mobiliéres de plaeat 892k€
Capitaux propres 1.173kE
Total des produits d’exploitations 59k€
Total des charges d’exploitations -828k€
Résultat d’exploitation -769k€
Résultat net -598k€
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204 VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUE S EN NORMES IFRS

Rapport d’audit des Commissaires aux Comptes
sur les comptes annuels établis selon le référentleRS
tel qu'adopté dans I'Union européenne

Exercice clos le 31 décembre 2009

Monsieur le Président

En notre qualité de commissaires aux comptes gipanse a votre demande, nous avons effectué utndasccomptes
annuels de la société VIVALI&ablis selon le référentiel IFRS tel qu’adoptésdiddnion européenne, relatifd'axercice
clos le 31 décembre 2009, tels qu'ils sont jointpréésent rapport.

Ces comptes ont été établis sous la responsalglitétre Directoire, afin de permettre la companaia référentiel égal des
performances de la société avec celles d’autrespaites.

Il nous appartient, sur la base de notre audikptimer une opinion sur ces comptes.

Nous avons effectué notre audit selon les nornee®rtice professionnel applicables en France. Geses requiérent la
mise en ceuvre de diligences permettant d'obtessurance raisonnable que les compéesomportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier pandages ou au moyen d'autres méthodes de séldesatiéments justifiant les
montants et informations figurant dans les compteansiste également a apprécier les principesptables suivis, les
estimations significatives retenues, et la présiemal’ensemble des comptes. Nous estimons quédements collectés sont
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

A notre avis, les comptes présentent sincéremans tbus leurs aspects significatifs et au regandfrentiel IFRS tel
gu’adopté dans I'Union européenne, le patrimoirie sttuation financiére de la société au 31 décerab09, ainsi que le
résultat de ses opérations pour l'exercice écoulé.

Ce rapport ne constitue pas le rapport Iégal péékarticle L823-9 du Code de commerce et relatif aomptes annuels
établis selon les régles et principes comptabg;his.

Ce rapport est régi par la loi frangaise. Les jatidns francaises ont compétence exclusive ponnattre de tout litige,
réclamation ou différend pouvant résulter de nietitee de mission ou du présent rapport, ou deetquestion s'y rapportant.

Chaque partie renonce irrévocablement a ses di®isopposer a une action portée auprés de casdtik, de prétendre que
l'action a été intentée auprés d'un tribunal incétent, ou que ces tribunaux n'ont pas compétence.

Cholet et Neuilly-sur-Seine, le 30 mars 2010

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés

Gérard CHESNEAU Christophe PERRAU
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20.5 HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DES MEMBR ES DU RESEAU

Gérard Cabinet
Chesneau Deloitte et associés
En€TTC* En % En€TTC* En %
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Audit

Commissariat 20.870,20 11.063 100 100 73.479,85 39.962 100 100

aux Comptes,

certification,

examen des

comptes

individuels de

I'émetteur

Autres diligences 1.435,20

et prestations

directement liées

a la mission du

commissaire aux

comptes de

I'émetteur

Sous-total 20.870,20 11.063 100 100 74.915,05 39.962 100 100

Autres

diligences

rendues par les

réseaux

Juridique, fiscal,

social

Autres

Sous-total

Total 20.870,20 11.063 100 100 74.915,05 39.962 100 100
*|| s’agit des montants facturés sur la périodecamnée.

20.6POLITIQUE DE DISTRIBUTION DES DIVIDENDES

La Société n'a pas versé de dividendes au courdrdissderniers exercices. Les dividendes non néétaafférents a des
actions sont prescrits a I'issue d’'un délai de @ng.

La Société se positionne en tant que valeur dessaoce et n'entend pas pour l'instant, a la datprdsent document de
référence, adopter une politique de versementuwddeatides réguliers.

20.7PROCEDURES JUDICIAIRES ET D’ ARBITRAGE

Il nexiste pas de procédure gouvernementale, jailic ou arbitrale, y compris toute procédure dtmtSociété a
connaissance qui est en suspens ou dont elle estcdes susceptible d’avoir ou ayant eu au courd 2ekerniers mois des
effets significatifs sur la situation financiere aurentabilité de la Société, autres que cellga pases en compte dans les
comptes 2009.

20.8CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE O U COMMERCIALE

Hormis I'acquisition de la société Humalys (cf fotla Société n’a connu aucun changement signifiicit sa situation
financiere ou commerciale depuis le ler janvier®01
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21 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
A la date d’enregistrement du présent documengtlizance, la Société est une société anonyme atbine et Conseil de
surveillance de droit francais, régie par les @ites réglements en vigueur ainsi que par seststaine assemblée générale
extraordinaire des actionnaires s’est réunie lends 2007 a I'effet d’adopter de nouveaux statdép#es au statut de société
faisant appel public a I'épargne et dont les astimont admises aux négociations sur un marchémeégte.

21.1  CAPITAL SOCIAL

21.1.1 Capital social

Au 30 mars 2010, le capital social de la Sociéédese a 2.222.869,65 euros, divisé en 14.819.18anacd'une valeur
nominale de 0,15 euro intégralement libéré.

Il n’existe pas de nantissements ou autres sOpetéant sur les valeurs mobiliéres de la Société.

21.1.2 Titres non représentatifs de capital

A la date d’enregistrement du présent documenéfigance, il n’existe aucun titre non représentaitapital.
21.1.3 Acquisition par la Société de ses propres actions

Les acquisitions par la Société de ses propresrectiont décrites au sein du rapport de gesticagpgrhe 22 (annexe 1 du
présent document).

21.1.4 Capital potentiel

21.1.4.1Capital autorisé non émis au 30 mars 2010

Néant

21.1.4.2 Options de souscription ou d’achat d’agsio

Les options de souscription ou d'achat d’actiomshatées par la Société et en vigueur au 30 mat®é 80nt décrites dans le
tableau figurant ci-apres.

La Société a uniquement consenti des options dscaption d'actions. Il convient de préciser quedl&érence entre les
options attribuées et les options exercables sgx@lcomme suit :

e certaines options sont devenues caduques pargeeléequalité de salarié ou de mandataire social ;
e certaines options sont devenues caduques en i@aslannon réalisation des objectifs conditionnant levée ;

» certaines options n'ont pas été attribuées etdevenues caduques du fait de I'expiration de I'asétion accordée
par 'assemblée ;

» certaines options n'ont pas été attribuées et demenues caduques du fait d’'un mécanisme de plafoant
décidée par I'assemblée et consistant a ce quenidbme total de titres a émettre du fait de I'exazales options de
souscription d'actions autorisées ou des bons decsiption d’actions autorisés ne dépasse pasjmnlcun certain
nombre fixé par I'assemblée.
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INFORMATIONS SUR LES OPTIONS DE SOUSCRIPTION D’ACTI ONS

Plan 1 Plan 2 Plan 3 Plan 4 Plan 5

Date de 'assemblée 29/06/01 23/05/02 29/11/02 oea 03/11/04 13/09/05
Date du Conseil d’administration (avant 2002) et d@2/07/01 23/05/02 20/12/02 05/04/05 03/04/06 03/04/06
Directoire 01/09/03

06/10/03 05/10/05

05/01/05

01/02/05
Nombre d’actions auxquelles donnent droit chaquel00 100 100 100 100 100
options
Prix de souscription d’une action 0,30 € 0,45 € 80k 1,80 € 1,80 € 1,80 €
Nombre d’'optionsutorisées 2.420 1.810 3.610 2.400 1.100 passéeg #60

440 (a)

Nombre d'optionattribuées aux salariés et aux | 2.420 1.810 3.225 2.300 320 530
mandataires sociaux
Nombre d'optionexercables a savoir attribuées ef 283 500 2.234 2.030 320 430

non encore levées au 30 mars 2010

Détail entre parentheses

(dont 83 par les
mandataires
sociaux et 200 par
les salariés)

(dont 400 par les
mandataires
sociaux et 100 par
les salariés)

(dont 1.109 par

les mandataires
sociaux et 1.125
par les salariés)

(dont 1.760 par
les mandataires
sociaux et 270

par les salariés)

(dont 320 par les
mandataires
sociaux)

(dont 430 par les
mandataires
sociaux)
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Point de départ d’exercice des options 12/07/05 05286 01/09/2004 05/04/2009 Sur réalisation | Sur réalisation
06/10/2007 05/10/2009 dobjectifs dobjectifs
05/01/2009 et sur réalisation
01/02/2009 d’objectifs (b)
et sur réalisation
d’objectifs (b)
Date d'expiration 12/07/11 23/05/12 20/12/2012 05/04/2015 03/04/2016 03/04/2016 (d)
01/09/2013 05/10/2015 (c)
06/10/2013
05/01/2015
01/02/2015 (c)
Nombre d’actions souscrites au 30 mars 2010 103.70 81.000 56.500 3.000 0 0
Solde des actions pouvant étre souscrites a la dgte€28.300 50.000 223.400 203.000 32.000 43.000
d’enregistrement du présent document de référence
du fait de I'exercice d’options attribuées et non
encore levées
Solde des options restant a attribuer et date 0 0 0 0 0 0
gpet)i((?r:rsatlon de l'autorisation d'attribution des Plan clos Plan clos Plan clos Plan clos Plan clos Plan clos
Solde des actions pouvant étre souscrites a la daté® 0 0 0 0 0
d’enregistrement du présent document de référence

du fait de I'exercice des options non encore
attribuées

(a) Le nombre d'options autorisées est de 1.108stIprévu par 'assemblée générale en fonctiotadéalité des augmentations de capital sousajitesce nombre soit
réduit proportionnellement. Les souscriptions ni#y&té que partielles, le nombre d’options pouédrd attribuées a donc été réduit a 440.
(b) Pour les salariés, a I'exception de Majid Méhta point de départ pour la levée d’option estqliatre ans apres la date d’attribution nominafaar Majid Mehtali et
Franck Grimaud, la possibilité de levée d’optionlige a I'atteinte d’objectifs.
(c) Les options non encore attribuées ont une dirédix ans a compter de leur date d’attributiomimative.
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21.1.4.3 .Informations sur les bons de souscripti@ttions au 30 mars 2010

Nombre
Date BSA ‘ Zr(ﬁle(igz 0 an_de_ Date
dattri- BSA BSA PP BSA BSA en , souscription | ,, .~
attri iy . Bénéficiaires . . d’'une . d’expira
bution autorisés | émis caducs | exercés cm_:ulat- valeur par action en tion
ion . euros
nominale
de 0,15 €
31/12/03 11.726 11.726 Dahlia A Sicar| 9.431 1.148 1.147(b 114.700 1,80 8/12/2013
BSA 8 SCA (2.295)
27/08/07 | 60.000 60.000 Michel Gréco | 26.250 0 33.750 33.750 8,41 27/08/2012
BSA 19 (22.500)
Alain Munoz
(11.250)
9/06/09 15.000 15.000 Reste & attribuer 0 0 15.000 15.000 la moyenng9/12/2010
BSA 21 (15.000) des cours dg
(autorisation cléture des
valable jusqu’au 9 vingt
décembre 2010) derniers
jours de
bourse au
moment de
l'attribution
aux
titulaires
par le
Directoire.
TOTAL 163.450

21.1.4.4 Information sur les actions gratuites iagtiées au 30 mars 2010

L’assemblée générale extraordinaire du 31 mars Z@d7résolution) a délégué au Directoire la possibilité
d’attribuer en une ou plusieurs fois 436.000 actignatuites aux salariés et aux mandataires so@awe
durant 38 mois.

Le 4 septembre 2007, le Directoire a fait usageedte autorisation en attribuant 296.000 actioasuifes aux
salariés et aux mandataires sociaux (se reportexport spécial du Directoire sur les opératigraisées sur
'exercice au titre des articles L225-197-1 a L2ZH3 du Code de Commerce, annexe 1 du présent
document). Franck Grimaud, Majid Mehtali et CéliBeéda, membres du Direcoire, sont attributairess Le
attributions aux membres du Directoire sont désrite tableau figurant a I'article 17.2 du présertunent.

Le 25 juillet 2008, le Directoire a attribué 60.58€tions gratuites a des salariés, le 23 juill@®Q®8.500 et
enfin le 22 février 2010, 51.000 actions. Il résude ces différentes attributions qu'il ne restespd’actions a
attribuer sur ce plan

L’assemblée générale extraordinaire du 9 juin 20@et 17 résolutions) a délégué au Directoire la possébilit
d’attribuer en une ou plusieurs fois 290.000 actignatuites aux salariés et aux mandataires so@awe
durant 38 mois.

Le Directoire du 22 février 2010 a attribué 55.%@flions gratuites. Il reste donc 234.500 actiomguies a
attribuer.
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21.1.4.5 Information sur le capital de la Sociépges exercice des différents instruments dilatifs30

mars 2010

Actions détenues

%

Instruments Répartition du capital

%

dilutifs apres exercice des
instruments dilutifs

Groupe Grimaud 7.775.200 52,47 0 7.775.200 48,34
La Financiére Grand Champ 277.700 1,87 0 277.700 1,73
Actionnaires personnes privées 330.050 2,23 0 330.050 2,05
Famille Grimaud
Franck Grimaud 222.700 1,50 259.200 481.900 3,00
Majid Mehtali 117.000 0,79 251.000 368.000 2,29
Céline Breda 20.000 0,14 30.000 50.000 0,31
Alain Munoz 67.000 0,45 11.250 78.250 0,49
Michel Greco 100 0 22.500 22.600 0,14
Investisseurs 1.225.627 8,27 114.700 1.340.327 8,33
Actionnaires personnes privées 151.639 1,02 0 151.639 0,94
inscrites au nominatif
Actionnaires au porteur 4.563.865 30,80 0 4.563.865 28,38
Actionnaires salariés 68.250 0,46 326.000 394.250 2,45
Nombre d’actions gratuites a 234.500 234.500 1,46
attribuer ou options de
souscription d’actions
Bons de souscription émis par 15.000 15.000 0,09
I'AGE du 9 juin 2009
Total 14.819.131 100 1.264.150 16.083.281 100
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21.15

ou inconditionnel prévoyant de le placer sous optio

Néant.

21.1.6 Modifications du capital social

Informations sur le capital de la Société faisantdbjet d’'une option ou d’'un accord conditionnel

Date Nature des | Augment- Prime Valeur | Nombre Capital
opérations ationde | d'émission | Nombre | nomina | d'actions apres
capital ou d’'actions le (en | cumulées| opération
(en euros) | d'apport créées euros) s (en
(en euros) euros)
Direct-oire du| Augmentation 6.405 10.905 42.700 0,15| 14.432.23164.834,65
03/01/2008 de capital en
numéraire
Directoire du | Augmentation 10.260 112.860 68.400 0,15 14.500.23175.094,6%
03/01/2008 | de capital en
numéraire
Directoire du | Augmentation 14.610 42.450 97.400 0,15| 14.598.(13189.704,6%
03/01/2008 | de capital en
numéraire
Directoire du | Augmentation 2.250 24.750 15.000 0,15| 14.613.(1B191.954,65
20/01/2009 de capital en
numeraire
Directoire du | Augmentation 21.780 18.615 21.100 0,15| 14.634.183195.119,65%
07/09/2009 de capital en
numeraire
Directoire du | Augmentation 24.300 0 162.000 0,15| 14.796.13219.419,6%
07/09/2009 de capital en
numéraire
Directoire du | Augmentation 5.400 4.950 3.000 0,15| 14.799.13219.869,65
21/01/2010 | de capital en
numéraire
21.2  ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS

Les principales dispositions statutaires présentéedsssous sont celles qui ont été adoptées assdimblée

générale des actionnaires du 31 mars 2007 et quiesdrées en vigueur concomitamment a I'admisaiaa

négociations des actions de la Société sur le réddnonext Paris de Nyse Euronext.

21.2.1 Objet social (article 3 des statuts)

La Société a pour objet, en France et dans tous pay

* La production, le controle et la commercialisatida tous produits, services et programmes de

recherche ayant des applications dans la santbatarhe et de I'animal utilisant les technologiedale
biologie moléculaire et cellulaire et toutes lesht@ques qui s’y rattachent.

e Plus particulierement, la production de moléculémtérét pharmaceutique, dans des animaux,
notamment des ceufs d’'oiseaux.

» Plus particuliéerement, la fabrication, I'importatid’exportation, la commercialisation et la dibstrtion
de médicaments destinés a I’homme et a étre expétés sur ’lhomme.
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e Et, plus généralement, toutes opérations indulgsiclcommerciales ou financiéres, mobilieres ou
immobiliéres, pouvant se rattacher directementnaliréctement a I'objet social, ou susceptibles d’en
favoriser I'exploitation, la réalisation ou le désgpement.

21.2.2 Organes de direction et de surveillance

21.2.2.1Composition du Directoire (article 15 des statuts)

La Société est dirigée par un Directoire qui exsefonctions sous le contrdle du Conseil de dlanee.

Le nombre de membres du Directoire est fixé patdeseil de surveillance sans pouvoir toutefois dacée
chiffre de sept.

Les membres du Directoire sont nommés par le Codsesurveillance ; leur révocation est prononcée p
'assemblée générale ordinaire des actionnaires.

Le Directoire est nommé pour une durée de sixi§)prenant fin lors de I'assemblée générale appettatuer
sur les comptes de l'exercice écoulé et tenuelttamrste au cours de laquelle expire le mandat)'exg@iration
de laquelle il est entierement renouvelé. En cagagance, le remplacant est nommé pour le tempeegte a
courir jusqu’au renouvellement du Directoire.

Les membres du Directoire sont toujours rééligibles

La limite d’age pour I'exercice des fonctions denmbee du Directoire est fixée a soixante-dix (70%.ae
membre du Directoire en exercice est réputé déomeaire d'office a la cléture de I'exercice soeialcours
duquel il atteint cet age.

Le Conseil de surveillance confére a I'un des memHtu Directoire la qualité de Président.

21.2.2.2Réunions du Directoire

Le Directoire se réunit aussi souvent que l'int@@&tla Société I'exige, sur convocation de soniBeés ou de
la moitié au moins de ses membres, au siége smciah tout autre lieu indiqué dans la convocatibpeut étre
convoqué par tous moyens, méme verbalement.

Le Président du Directoire préside les séance®ime un secrétaire qui peut étre choisi en dehersed
membres. Pour la validité des délibérations, |agmée de deux membres au moins est nécessaire.

Si le Directoire comprend deux membres, les déussgont prises a I'unanimité. S'il comprend plusieax
membres, les décisions doivent étre prises a lant@jdes membres présents, le vote par procurdgtiant
interdit. En cas de partage, la voix du Présiderd&hnce est prépondérante.

Les délibérations sont constatées par des proabsiwe établis sur un registre spécial et signésgsamembres
du Directoire ayant pris part a la séance. Le mastbal mentionne le nom des membres présentdietdes
membres absents.

Les copies ou extraits de ces proces-verbaux smtifi€s par le Président du Directoire ou par @nsgs
membres, et en période de liquidation, par le digteur.

Les membres du Directoire peuvent répartir entreles tAches de direction avec I'autorisation dunsgd de
surveillance. Toutefois, cette répartition ne pmutaucun cas dispenser le Directoire de se réudi délibérer
sur les questions les plus importantes de la gesiola société, ni avoir pour effet de retireiDarectoire son
caractére d’organe assurant collégialement latiiregénérale de la Société.

21.2.2.3Rémunération des membres du Directoire

Le Conseil de surveillance fixe la rémunération hesnbres du Directoire.
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21.2.2.4Attributions du Directoire

Le Directoire est investi des pouvoirs les plusiétes pour agir en toutes circonstances au nom 8Sedgté ; il
les exerce dans la limite de I'objet social et s@serve de ceux expressément attribués par éaul@onseil de
surveillance et aux assemblées générales d'acti@sna

Toute limitation des pouvoirs du Directoire estgposable aux tiers.

Toutefois, la cession d'immeubles par nature, festimtion de slretés ainsi que les cautions, atadgranties,
font I'objet d'une autorisation du Conseil de sill@ece dans les conditions légales en vigueur.

Le Directoire convoque les assemblées généralesactennaires, fixe leur ordre du jour et exécwars
décisions.

Une fois par trimestre au moins, le Directoire prés un rapport au Conseil de surveillance.

Aprés la cléture de chaque exercice et dans lés 8 mois qui suivent, le Directoire présenteGanseil de
surveillance, aux fins de vérification et de colgrdes documents annuels ainsi que tous docurpe@vsis par
la loi.

Le Président du Directoire représente la Sociéné das rapports avec les tiers.

Toutefois, le Conseil de surveillance est habditgttribuer le méme pouvoir de représentation awplusieurs
autres membres du Directoire, dont chacun d'eute @dors le titre de Directeur général.

Les dispositions limitant le pouvoir de représeatatle la Société sont inopposables aux tiers.

21.2.2.5Composition du Conseil de surveillance (articledEs statuts)

Le Conseil de surveillance est composé de troisnghbres au moins et de huit (8) membres au pamprés
par 'assemblée générale ordinaire des actionnaires

Les membres du Conseil de surveillance, personmgsiques, doivent étre 4gés de moins de soixartéza)
ans, sous réserve des dispositions ci-apres.

La durée des fonctions des membres du ConseilrdeiBance est fixée a six (6) ans (une annéees'elaint de
l'intervalle entre deux assemblées générales ardannuelles consécutives) et sous réserve dpsditions
ci-apres.

La durée des fonctions de tout membre du Conseilideeillance est limitée a la période restanturicgusqu'a
lassemblée générale ordinaire annuelle tenue tlansée au cours de laquelle le membre du Conseil d
surveillance concerné atteint I'age de soixantg-ty ans.

Les membres du Conseil de surveillance sont réddigiune ou plusieurs fois, sous réserve des digpsci-
dessus concernant la limite d'age. lls peuventrétrequés a tout moment par décision de I'asseng#éérale
ordinaire.

Le directoire propose a I'assemblée des actionmaippelée a se réunir le 10 juin 2010 de portémigation
statutaire pour 'dge des membres du conseil deslance a 75 ans.

21.2.2.6Réunions du Conseil de surveillance

Le Conseil nomme parmi ses membres, le Présidenh éfice-Président qui sont chargés de convoquer le
Conseil et d’en diriger les débats. Le Présidesigie, en outre, un Secrétaire qui peut étre pridetors des
actionnaires.

Le Conseil de surveillance se réunit aussi souvpm l'intérét de la Société l'exige, sur convoaatiu
Président, du Vice-Président, ou d'un membre dus€ibde surveillance.
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Toutefois, le Président doit convoquer le Conseiing date qui ne peut étre postérieure a quinzejélbs
lorsqu’'un membre au moins du Directoire ou un merdar moins du Conseil de surveillance lui présetjte(
une demande motivée en ce sens.

Si la demande est restée sans suite, les autrebneeiiu Conseil de surveillance ou le membre dedire
concerné(s), peuvent procéder eux-mémes a la cativnen indiquant I'ordre du jour de la séance.

Le Conseil de surveillance peut également se pamivisioconférence.

Pour la validité des délibérations, la présencectiffe de la moiti€ au moins des membres du Comkeil
surveillance est nécessaire. Les décisions sosegpra la majorité des voix des membres présents ou
représentés ; en cas de partage, la voix du Présideséance est prépondérante.

Par ailleurs, sont réputés présents pour le calaufuorum et de la majorité, les membres du Cortil
surveillance qui participent aux réunions du Cdrsai visioconférence, sauf pour ce qui est deofdin des
décisions suivantes :

0 nomination des membres du Directoire ;
o nomination du Président ou du Vice-Président dus€ibrde surveillance et détermination de leur
rémunération.

Les membres du Conseil de surveillance peuverdise fieprésenter a chaque séance par un de ldlérguss,
mais un membre ne peut représenter comme mandafaivae seul de ses collégues. Ces pouvoirs ne sont
valables que pour une seule séance et peuverdditrgs par simple lettre ou télex.

21.2.2.7Rémunération des membres du Conseil de surveillance

Les membres du Conseil de surveillance peuventvoéten rémunération de leur activité une somme fix
annuelle a titre de jetons de présence, dont letangndéterminé par I'assemblée générale ordindé®
actionnaires, demeure maintenu jusqu'a décisiotraion

Le Consell répartit ces avantages entre ses merdbrasfacon qu'il juge convenable.

21.2.2.8Attributions du Conseil de surveillance

Le Conseil de surveillance exerce le contréle peantde la gestion de la Société par le Directoire.

I nomme les membres du Directoire et fixe leur ué@ération. Il désigne le Président du Directoire et
éventuellement, les Directeurs généraux.

Il convoque I'assemblée générale des actionnardsfaut de convocation par le Directoire.
Il donne au Directoire les autorisations préalalsles cessions d'immeubles par nature, aux constitsitde
sOretés et aux cautions, avals et garanties. drigatles conventions visées par l'article L. 288e8si Code de

commerce.

A toute époque de l'année, il opére les vérifiaadiat les contrbles qu'il juge opportuns et peutfaee
communiquer les documents qu'il estime utiles édtanplissement de sa mission.

Il présente a l'assemblée générale ordinaire alnudds actionnaires ses observations sur le raphort
Directoire, ainsi que sur les comptes de I'exercice

Le Conseil de surveillance peut conférer, & unlasigurs de ses membres, tous mandats spéciauxupauu
plusieurs objets déterminés.

21.2.3 Droits et obligations attachés aux actions
Chaque action donne droit, dans les bénéficeadiflsocial, a une part proportionnelle a la oqotiu capital

gu'elle représente et donne droit au vote et ageésentation dans les assemblées générales edazmnbitions
fixées par la loi et les statuts.
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Tout actionnaire a le droit d'étre informé sur larale de la Société et d'obtenir communication eteains
documents sociaux aux époques et dans les corgdfirévues par la Loi et les statuts.

Les actionnaires ne supportent les pertes qu'aucamce de leurs apports.

Sous réserve des dispositions légales et statsit@iteune majorité ne peut leur imposer une augitientde
leurs engagements. Les droits et obligations a#taéH'action suivent le titre dans quelque malih jgasse.

La possession d’'une action comporte de plein didhésion aux décisions de l'assemblée généralaxet a
présents statuts. La cession comprend tous ledadises échus et non payés et a échoir, ainsi @lemient
que la part dans les fonds de réserve, sauf disposicontraires notifi€ées a la Société.

Les héritiers, créanciers, ayants droit ou augsésentants d'un actionnaire ne peuvent, sougugierétexte
gue ce soit, requérir l'apposition des scelléslasirbiens et documents sociaux, demander le padade
licitation de ces biens, ni s'immiscer dans l'adstiation de la Société. lls doivent, pour l'exeecide leurs
droits, s'en rapporter aux inventaires sociauurtdgcisions de l'assemblée générale.

Chaque fois qu'il est nécessaire de posséder tamirceoombre d'actions pour exercer un droit quejcen en
cas d'échange, de regroupement ou d'attributiofitrés, ou lors d'une augmentation ou d'une réduactie
capital, d'une fusion ou de toute autre opératemactionnaires possédant un nombre d'actionsenféa celui
requis, ne peuvent exercer ces droits qu'a la tiondie faire leur affaire personnelle de I'obtentdu nombre
d'actions requis.

Sauf dans les cas ou la loi en dispose autremérgaw le droit de vote double prévu ci-aprés, deaq
actionnaire a autant de droits de vote et exprimassemblée autant de voix qu'il posséde d'aclibesées des
versements exigibles. A égalité de valeur nomingtlague action de capital ou de jouissance dorsiealune
VOIX.

Chaque action donne droit dans la propriété deif'aocial et dans le partage des bénéfices a wme p
proportionnelle au nombre des actions émises.

Un droit de vote double de celui conféré aux aufretions, eu égard a la quotité du capital soaiggligs
représentent, est attribué a toutes les actiomérentent libérées pour lesquelles il sera justifidhe inscription
nominative depuis deux ans au moins au nom du n@stiennaire. Ce droit est conféré également dés leu
émission en cas d’augmentation du capital par pwation de réserves, bénéfices ou primes d’énmssiox

actions nominatives attribuées gratuitement a ufrataire a raison d’actions anciennes pour lesesiel

bénéficie déja de ce droit.

Tout actionnaire peut, par lettre recommandée deetande d’'avis de réception adressée a la Soeiétédcer
temporairement ou a titre définitif, & tout ou pade ses droits de vote double. Cette renoncigtiend effet le
troisieme jour ouvrable suivant la réception pasdaiété de la lettre de renonciation.

21.2.4 Modification des droits des actionnaires

Les droits des actionnaires tels que figurant dassstatuts de la Société ne peuvent étre modifis par
'assemblée générale extraordinaire des actionmdieda Société.

Toute augmentation des engagements des actiondaite&tre décidée a 'unanimité.

21.2.5 Assemblées générales

Les assemblées générales sont convoquées soé parekttoire ou, a défaut, par le Conseil de sllarge ou
les Commissaires aux Comptes, soit par un mandatéasigné en justice, a la demande, soit de ttéressé ou
du Comité d’entreprise en cas d'urgence, soit diuplusieurs actionnaires réunissant au moins pmg cent

(5%) du capital social.

Les assemblées générales sont réunies au siegé@oein tout autre lieu indiqué dans I'avis devomation.
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La Société est tenue, trente-cing (35) jours aunm@vant la réunion de toute I'assemblée, de publie
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (BAL®@)avis de réunion contenant les mentions prévuetepa
textes en vigueur.

La convocation des assemblées générales est eégliél'insertion dans un journal habilité a redeves
annonces légales dans le département du siégel sci@n outre, au Bulletin des Annonces Légales
Obligatoires (BALO), quinze (15) jours avant laalde tenue de I'assemblée.

Lorsqu’une assemblée n'a pu régulierement délibéamete de réunir le quorum requis, la deuxiememasdée
et, le cas échéant, la deuxieme assemblée proragéesonvoquées dans les mémes formes que lagreersix
(6) jours avant la date de tenue de I'assembl€awi$ de convocation rappelle la date de prentere/ocation
et reproduit I'ordre du jour.

Tous les actionnaires ont vocation a participer Asgsemblées. Leur participation a I'’Assemblée egeadant
subordonnée :

e pour les propriétaires d’actions nominatives, & lescription en compte nominatif dans les livresia
Société au plus tard le troisieme jour précédadata de réunion de I'assemblée ;

e pour les propriétaires d’actions au porteur, a dlivcance d’'une attestation de participation par un
intermédiaire habilité constatant I'enregistremeainptable des titres au plus tard le troisieme jour
précédant la date de la réunion de I'assemblée.

Tout actionnaire peut voter par correspondance agemd'un formulaire dont il peut obtenir I'enva@ing les
conditions indiquées par l'avis de convocatiodademblée.

Un actionnaire ne peut se faire représenter quesparconjoint ou par un autre actionnaire justifidlun
mandat.

En cas d'existence d'un comité d'entreprise audeela société, deux de ses membres désignés pamie et

appartenant I'un a la catégorie des cadres teemsi@t agents de maitrise, l'autre a la catégesenhployés et
ouvriers, ou, le cas échéant, les personnes med&smau troisieme et quatrieme alinéas de l'artick32-6 du

Code du travail, peuvent assister aux assembléegalés. lls sont entendus a leur demande, lotsudes les

délibérations requérant I'unanimité des actionsaire

21.2.6 Clauses susceptibles d'avoir une incidence sur lemtrdle de la Société

A I'exception de ce qui est indiqué dans le restepresent document, les statuts de la Société mgenaent
pas de dispositif permettant de retarder, différeempécher un changement de contréle.

Pour de plus amples informations, le lecteur estéra se reporter au paragraphe 15 du rapporésigog.
21.2.7 Franchissements de seuils statutaires

En application du Il de l'article L. 233-7 du Code commerce, toute personne physique ou moraikesaag
seule ou de concert, qui vient a détenir ou cessiétenir directement ou indirectement une fractiorcapital
social égale a deux pour cent (2 %) ou tout mdtge ce pourcentage, est tenue d’en informer l@é®odans
un délai de cing jours de bourse, a compter dwchissement de I'un de ces seuils, par lettre recamade avec
accusé de réception adressée au siége socialSteiété, en précisant le nombre total d’actionsgiabits de
vote correspondant et de titres donnant accés @itakcgu’elle détient seule, directement ou indieseent, ou
encore de concert.

Le non respect de la disposition statutaire men#enci-dessus est sanctionné, a la demande (céasa@n
proces verbal de I'assemblée) d'un ou plusieur@cdires détenant une fraction au moins égale@ gour

cent (5%) du capital ou des droits de vote de IzEié®®, par la privation des droits de vote poutd@assemblée
d’actionnaires qui se tiendrait jusqu'a la daterégularisation de l'identification et le paiement dividende

correspondant sera différé jusqu’a cette date.
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En outre, au cas ou 'actionnaire inscrit mécoma#isciemment I'obligation d’information de frariskement
de seuil vis-a-vis de la société, le Tribunal denswrce dans le ressort duquel la société a soe siégal
pourra, sur demande de la société ou d'un ou pltsiactionnaires détenant au moins cing pour &) du
capital, prononcer la privation totale ou partiefeur une durée totale ne pouvant excéder cingdassdroits
de vote attachés aux actions ayant fait I'objend'demande d’'information de la Société et évergnedht et
pour la méme période, du droit au paiement du divig: correspondant.

21.2.8 Stipulations particulieres régissant les modificatins du capital social
Il n'existe aucune stipulation particuliére dars $¢atuts de la Société régissant les modificatienson capital.
21.2.9 Droit au boni de liquidation (article 40 des status)

En cas de liquidation, le liquidateur représent8daiété. Tout I'actif social est réalisé et lesffaacquitté par le
liguidateur qui est investi des pouvoirs les pliendus. Il répartit ensuite le solde disponible.

L'Assemblée Générale des actionnaires peut I'aefoa continuer les affaires en cours ou a en engdg
nouvelles pour les besoins de la liquidation.
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22 CONTRATS IMPORTANTS

La Société n'a conclu aucun contrat important agtre les contrats conclus dans le cadre normahaffi@ises,
tels que notamment des contrats de licence.

243/268



23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS DEXP ERTS ET
DECLARATIONS D’'INTERETS

Néant.
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24 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Des exemplaires du présent document de référemtalsponibles sans frais auprés de la Société qirgssur

le site internet de la Société (www.vivalis.com)setr le site internet de I'Autorité des marchésaficiers
(www.amf-france.org).

L’ensemble des documents juridiques et financielatifs a la Société et devant étre mis a la difpasdes
actionnaires conformément a la réglementation gumedr peuvent étre consultés au 6, rue Alain Bodhbar
44800 Saint-Herblain.

A ce titre, pendant la durée de validité du docunuenréférence, les documents suivants (ou copieede
documents) peuvent, le cas échéant, étre consultés

» les statuts de la Société ;
» le reglement intérieur du Conseil de surveillance

» les informations financieres historiques de la 8cipour chacun des deux exercices précédant la
publication du document de référence.

Les documents ci-dessus peuvent étre consultésupport physique ou par voie électronique.
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25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

La Société a acquis en janvier 2010 100% du caghétdh société HUMALYS S.A.S.

La société HUMALYS S.A.S Humalys est une socigtinhaise qui a été créé en 2007 et compte unendizai
de salariés.Cette société a construit un savaie fanique qui lui permet d’identifier & partir dersheurs

humains des anticorps d’intérét contre une patheldgnnée. Ce savoir faire, la technologie Hunfgleermet
a partir des lymphocytes B humains de découvrirahiéisorps totalement humains.
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26 DOCUMENT D'INFORMATION ANNUEL SUR L'EXERCICE 2009

26.1

PROSPECTUS ET NOTE D OPERATION

Ces documents sont publiés sur le site de la gofiétw.vivalis.con) et sur le site de I'Autorité des Marchés
Financiers (www.amf-france.org)

NEANT

1)

al

D

26.2 COMMUNIQUE DE PRESSE

2009

13/01/2009 Annonce du calendrier financier 2009

21/01/2009 Annonce de la signature d’un accordotlatmoration et d’une licence commerciale
pour le développement d’un anticorps d’'Innate piiosiur la plate-forme EB66 pour |
traitement de cancers cutanés rares.

27/01/2009 Chiffres d’affaires année 2008 driinestre 2008

03/02/2009 Annonce de la signature d’une licenceedkerche avec Novavax pour évaluer la
lignée cellulaire EB66 pour la production de vas®fiLP (Virus like particules)

09/02/2009 Annnonce du franchissement d’'étapesuregedans le développement de vaccin
humain contre la grippe basé sur la lignée celielBB66

17/02/2009 Annonce de la signature avec Boehrimggiheim Animal Health d’une licence de
recherche et d’'une option de licence de la plate¥#oEB66 pour la production de
vaccins vétérinaires

3/03/2009 Annonce de la signature d’'un contraigente commerciale avec Fort Dodge Anim
Health (groupe Wyeth) pour I'utilisation de la gaforme EB66 pour la production d
vaccins viraux.

31/03/2009 Annonce des résultats de I'exercice 20@ ses perpectives stratégiques
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8/04/2009

Participation au smallcap event

23/04/2009 SAFC BIOSCIENCES® et VIVALIS® collabotgour optimiser des milieux de
culture cellulaire pour la production de vaccins.

27/04/2009 Vivalis annonce I'enregistrement de demxieme document de référnce.

29/04/2009 Annonce du chiffre d’affaires signifi€atu ler trimestre 2009 a 2,4 M€Nouvel
excédent de trésorerie au ler trimestre 2009 : ME Irésorerie nette au 31.03.09 :
24,8 M€

05/05/2009 OXFORD-EMERGENT TUBERCULOSIS CONSORTIUWNID signe un contrat de
licence commerciale avec VIVALIS pou I'étude deptaduction du vaccin candidat
MVAB85A contre la tuberculose avce la lignée ceiida

16 juin 2009 VIVALIS® et MERIAL étendent leur cobaration en signant une nouvelle licence [de
recherche pour utiliser la plate-forme EB66 poysraduction de 10 nouveaux
vaccins.

30 juin 2009 VIVALIS releve ses objectifs commeroia

15 juillet 2009 VIVALIS et INTERVET/SCHERING-PLOUGHKNIMAL HEALTH signent une
licence commerciale pour I'utilisation de la lignéslulaire EB66 pour la production
d’un vaccin anti-viral et pour I'évaluation de lag-forme.

22 juillet 2009 Dynamisme de l'activité au ler teistre, trésorerie en hausse a 27,5 M€ début juillet

25 ao(t 2009

VIVALIS parmi les 3 finalistes nomingur les European Biotechnica Award 2009.

31 Aot 2009

VIVALIS : 1ler semestre 2009 : forteéioration des performances et confirmation
des objectifs 2009.

8 septembre 2009

Vivalis renforce son équipe dange : Philippe Rousseau nommé Directeur
Administratif et Financier

14 septembre 2009

Participation au Midcap everarss les 21 et 22 septembre 2009

29 septembre 2009

GSK et KAKETSUKEN co-développedas vaccins contre la grippe sur la lignée
cellulaire EB66.

13 octobre 2009

VIVALIS accélére le marketing d’EB#én Amérique du Nord.

21 octobre 2009

VIVALIS confirme sa solidité finae chiffres d’affaire 9 mois 2009 : 3.8M€,
stabilité de la trésorerie au 3eme trimestre a RIE7

27 otcobre 2009

VIVALIS étend son accord avec semntis dans les protéines thérapeutiques.

1 décembre 2009

Intégration de Vivalis dans lexeglNYSE EURONEXT SBF 250 et CAC Small 90

22 décembre 2009

VIVALIS : signature d’'une nouvéitence commerciale dans le domaine des vacgins
vétérinaires.

2010

11 janvier 2010

VIVALIS annonce I'acquisition stigique de la société HUMALYS et se dote d'upe
plate-forme nouvelle génération d’anticorps monoalox humains.

18 janvier 2010

VIVALIS annonce son agenda financie

27 janvier 2010

VIVALIS annonce son chiffres d'afés 2009 ;

16 février 2010

VIVALIS signe une nouvelle licerme recherche avec Kyoto Biken pour I'évaluatipn
de la lignée cellualire EB66 pour la productiorvdecins viraux.

26.3 PUBLICATIONS AU BALO

04/05/2009

Convocation a I'assemblée générale mixte

03/07/2009

Comptes annuels clos au 31 décembre 2088qu’adoptés par l'assemblée des
actionnaires et rapport des commissaires aux campte

26.4 PUBLICATION DESDROITS DEVOTE

Ces droits de vote

ont été publiés sur le siteadsokiété ww.vivalis.con) et sur le site de I'Autorité des

Marchés Financiersswvw.amf-france.oryen 2009 les 6 février, 5 mars, 7 avril, 6 maji, 6 juillet, 24 ao(t,
4 septembre, 7 octobre, 4 novembre, 7 décembre 20H), les 8 janvier, 4 février et 5 mars.
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27 GLOSSAIRE

ADCC

Adjuvant

AMM

Aneuploidie

Anticorps

Anticorps
monoclonaux

Antigene

Antigéne tumoral

Bioréacteur

Biotechnologies

BPF (équivalent
GMP)

Cytotoxicité cellulaire dépendante des ampsocouAntibody Dependant Cell Cytotoxicity
en anglais. Réaction cytotoxique exercée par degemononucléées contre des cellules
cibles recouvertes d’anticorps de type 1gG.

Substance qui amplifie la réponse immurgtaquand elle est administrée en méme temps
et au méme point qu'un antigéne. L’hydroxyde d'ahivnm est un adjuvant présent dans de
nombreux vaccins injectables.

Autorisation de mise sur le marché d'un médiesmn Elle est délivrée par les autorités
compétentes européennes ou nationales que soam¢adrancaise de sécurité sanitaire des
produits de santé (AFSSAPS) ou l'agence europépone I'évaluation des médicaments
(EMEA).

Une cellule diploide posséde deux pie chaque chromosome présent dans le noyau,
soit 46 chromosomes dans I'espéce humaine. C'esslpar exemple de toutes les cellules
somatiques, et des cellules germinales primordidles cellule haploide, quant a elle, ne
posseéde qu'une seule copie de chaque chromosoim@3schromosomes dans 'espéce
humaine. Une cellule aneuploide aura donc un norabhmemal de chromosomes. Elle
pourra en avoir par exemple 45 ou 47 au lieu de 46.

Un anticorps est une protéine du sandademille des immunoglobulines produites en
réponse a un antigene particulier et capables deos®iner spécifiguement avec cet
antigéne. Ce sont les effecteurs de la réponse mitaime qui assure I'élimination des
microorganismes pathogénes extra-cellulaires, dixagt aux toxines bactériennes, ce qui
neutralise leur toxicité, en se fixant aux virus,qui empéche leur fixation aux cellules, ou
en se fixant aux microorganismes pathogénes ce equiéche la colonisation des
mugqueuses, favorise leur phagocytose, ou permairkssion du pouvoir cytotoxique de
certaines cellules non spécifiques (ADCC).

Un anticorps monoclonal est produit par un clonulzdgre contre un seul déterminant
antigénique. Plus « pur », il permet d'étre pldc@&fe dans sa fonction que ne le sont les
anticorps naturellement produits par I'organisme.

On appelle antigéne toute substance &rang I'organisme capable de déclencher une
réponse immunitaire visant a I'éliminer. Il s’algitplus souvent de protéines ou de peptides
(fragments de protéines) qui sont reconnus de margpécifique par des anticorps et
également par certains globules blancs, les lymybecT8.

Molécule spécifiquement présentka &urface des cellules tumorales, absente ou peu
abondante sur les cellules normales environnantes.

On cherche a exploiter la présence de ces antigénesraux pour mettre au point des
«vaccins anti-cancer », visant a stimuler la régommmunitaire contre les cellules
cancéreuses.

Un bioréacteur est utilisé pour la unglt des microorganismes (levures, bactéries,
champignons microscopiques, algues, cellules apsnal végétales). Contrairement aux
systemes plus simples utilisés pour faire pousss whicroorganismes, comme par
exemples les fioles, le bioréacteur permet de Otertrles conditions de culture
(température, pH, aération, etc.), et de par deifggermet de récolter des informations de
plus grande fiabilité. Les modéles de laboratoiomtvde 0,5 a 20 litres. Les modéles
employés pour les tests en vue de l'industriaisafippelés « pilotes ») vont de 20 & 1.000
litres, alors que ceux destinés a la productionstritlle peuvent dépasser les 100 m3.

Ensemble des méthodes et technigfilssant les capacités génétiques et physiologgqu
du vivant pour mieux conduire ou contréler des pestis naturels, ou mieux produire et
purifier des substances issues de la transformbtaagique de substrats naturels.

Les Bonnes Pratiques de Fabrication, équivaleritrance des GMP américaines ®@aod
Manufacturing Practices sont le référentiel sur le plan de la qualité ldledustrie
pharmaceutique en matiére de fabrication.
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Cellule souche

Une cellule souche est une cellule indifférenci§ané conservé la capacité a se

embryonnaire (ES)différencier en un ou plusieurs types cellulairésse caractérise par sa capacité de

CHO

Cytotoxicité
Diploide

prolifération. Mise dans un environnement tisselaapproprié, elle est capable de se
multiplier en cellules spécialisées d’aprés la rhotpgie et la fonction spécifique du tissu,
selon un processus irréversible dit de différemmiatUne cellule souche peut donc étre a
I'origine d’'une multitude de cellules. L'embryonrdéent des cellules souches capables de
se différencier dans tous les types cellulaireBatganisme. Chez 'homme, au quatrieme
jour suivant la fécondation, I'ovule fécondé (agpelors blastocyste) est composé de 16
cellules qui sont les cellules souches embryonsaire

Lignée cellulaire dérivée de l'ovaire de hamstainois Cricetulus griseusamplement
utilisée en biotechnologie en raison de son petihore de chromosomes qui rend plus
facile que sur d'autres cellules de mammiféere legifitations de matériel génétique.

Terme qualifiant une activité toxiqgcentre certaines cellules.

Une cellule biologique est diploide (degdiploos douple ekidos en forme de) lorsque
les chromosomes qu’elle contient sont présentppaes. Le concept est généralement a
opposer a haploide, terme désignant les cellulex ales chromosomes en simple
exemplaire. Un organisme ou une partie d'organsoné dits diploides lorsque ses cellules
sont elles-mémes diploides.

Essais cliniques deUn essai clinique est une étude réalisée en méslepour déterminer I'efficacité d’'une

phases I, Il et I

Glycosylation

H5N1

HCV

méthode diagnostique ou thérapeutique.

Une étude de phase | est le préliminaire & I'édidéicacité d’'un médicament. Elle a lieu
aprés la phase d'expérimentation animale. Il s'd@valuer la tolérance et I'absence
d’effets secondaires chez des sujets le plus sbwedontaires sains, rémunérés pour cela.
Parfois ces essais peuvent étre proposés a demtpatin impasse thérapeutique, pour
lequel le traitement étudié représente la seulenaghade survie. Cette phase permet
également d'étudier la cinétique et le métabolishez I'homme de la substance étudiée.
Les groupes étudiés sont le plus souvent de patile (20 a 80 participants).

Un essai clinique de phase Il consiste a déternimelose optimale et de contrbler les
effets secondaires. Cette phase fait appel a depes de 20 a 300 participants.

Un essai clinique de phase Il est I'étude compasat’'efficacité proprement dite. Elle
compare le traitement soit a un placebo, soit raitement de référence. Les groupes sont
de taille importante, comptant jusqu’a 3.000 pagénts.

Addition de chaines de sucre a urépre nécessaire a sa fixation a son récepteur
cellulaire, donc a son efficacité.

Le H5N1 désigne un groupe de sous-types des grippal influenzg, dont certains sont
hautement pathogénes, responsables de la grippiecaidgalement connue sous le nom de
grippe du poulet, ou peste aviaire dans ses variégtéuelles épizootiques non encore
adaptées a une véritable transmission interhumgmémique). La premiére apparition
connue de ce type de grippe chez les humains i@wea Hong-Kong en 1997. L'infection
des humains a coincidé avec une épizootie de gapare, causée par le méme agent
infectieux, dans les élevages de poulets a HonggKba nom H5N1 fait référence a deux
sous-types d’antigénes présents a la surface da vithémagglutinine (HA) de type 5 et
la neuraminidase (NA) de type 1.

HCV est le virus de I'hépatite C découvert 884 par les équipes de Michael Houghton et
de Daniel W. Bradley. Il s’agit de I'agent des hiitpa virales qui jusqu'a cette date étaient
étiquetées « hépatites non A non B ». C'est um yieatis d'environ 60 nm de diamétre, son
génome est un ARN monocaténaire linéaire de pélaasitive contenu dans une capside
protéique icosaédrique. Sa transmission est paedaté'est a dire qu’'elle se transmet par
voie sanguine. Deux grands modes de contaminatiasteat : (i) la contamination
transfusionnelle secondaire a des transfusionstaffes avant 1992 (qui est la date ou les
flacons de sang ont été systématiquement sounes dedts de dépistage sensibles) et (ii)
la toxicomanie par voie intraveineuse (échange etengue) voire par voie nasale (les
pailles utilisées peuvent étre souillées de safig)contraire de I'hépatite B, le virus de
I'hépatite C est peu transmissible par voie sezalbins de 5%) et peu transmissible de la
mere a I'enfant a I'accouchement (moins de 10%)tefois, ces deux derniers modes de
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Immunité
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Licence
commerciale

Licence de
recherche

Lignée cellulaire
continue
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Oncogenes

Peptide

Protéine
recombinante

Retrovirus

Transgenese

Vaccin

contamination sont directement proportionnels &itémie (quantité de virus circulant).
Suivant les régions sa prévalence varie de 0,5% & la population (1% en France, 2%
au Japon).

Une cellule est immortelle lorsqu’elist capable de se diviser indéfiniment en cultare i
vitro sans perdre ses caractéristiques biologiguesipales.

Ensemble des facteurs humoraux et celdagui protegent l'organisme contre une
agression infectieuse ou toxique.

« Investigational New Drug est l'indication par I'agence réglementaire dudio@ment
américaine Foods and Drug Administratignqu’'un médicament expérimental n'a pas
encore regu l'autorisation de mise sur le marchi il peut étre utilisé pour les essais
cliniques.

Une licence commerciale est le contrat par lequealis octroie a un client des droits sur
sa plateforme cellulaire, des brevets et du sdadie pour une application définie sur un
territoire et ce a des fins commerciales.

Une licence de recherche est le contrat suivanteleYivalis autorise un de ses clients a
tester sa plateforme cellulaire pour un usage défiivant un programme scientifique et
pour une durée déterminée. Ce contrat ne concédenadroit d'utilisation a des fins
commerciales sur la plateforme cellulaire, les btewet le savoir-faire de Vivalis. Le
licence de recherche correspond généralement phaee d'évaluation de la technologie
de Vivalis.

Une lignée cellulaire continue est une populatiombgéne de cellules, stables aprés des
mitoses successives, et ayant en théorie une ¢aplichitée de division. Il s’agit en
général de cellules cancéreuses prélevées cheatiemtpou transformées artificiellement
par un oncogene (c'est-a-dire par un géne immeaal). Elles sont d'un usage quotidien
dans les laboratoires de recherches de biologies EInt toutefois le désavantage de
posséder des caractéristiques de cellules canesreres qui limite 'interprétation possible
des résultats obtenus avec ces lignées.

Un milieu de culture est un suppgui permet la culture de cellules, de bactérass,
levures, de moisissures afin de permettre leuregtldd principe, les cellules trouvent dans
ce milieu les composants indispensables pour leultiptication en grand nombre,
rapidement, mais aussi parfois des éléments qungi&ont de privilégier un genre
bactérien ou une famille. Ainsi, selon le but dectdture, il est possible de placer les
micro-organismes dans des conditions optimalespoia fait défavorables.

Geénes dont la présence et le fonctiomemi@ns une cellule contribuent a sa
transformation maligne. lls ont été découverts paux approches distinctes mais
convergentes : d’'une part, ils ont été détectés d&DN de tissu tumoral alors qu’ils
étaient absents du tissu normal correspondanttrd’@art, ils sont véhiculés par des virus
a ADN comme certains adenovirus, qui peuvent pragogxpérimentalement des cancers.

Un peptide est une chaine comportant mienS0 acides aminés reliés par des liaisons
peptidiques. Il s’agit donc d’une petite protéine.

Une protéine est une longue chaine de plus de Bl@s@minés reliés entre eux par des
liaisons peptidiques, utilisée dans le traitemenipdthologie humaine et obtenue avec la
technologie de '’'ADN recombinant ou génie génétique

Famille de virus cancérogénes (oncogénes) dontatérial génétique est constitué d’ARN
et non d’ADN comme dans les chromosomes, d’oud@gien nom d’oncornavirus (onco-
RNA-virus). lls doivent leur nom actuel de rétraigra la présence dans la particule virale
d'une enzyme particuliére, la transcriptase invemgeé permet la copie de l'information
génétique de 'ARN viral vers I'ADN cellulaire, goile fagcon rétrograde par rapport au
sens habituel qui va de I'ADN vers I'’ARN.

La transgenése consiste a introduigeudaorganisme vivant un géne qui lui est étranger
(dit transgéne) de fagcon a lui conférer une noeveitopriété qu'il transmettra a sa
descendance.

Préparation antigénique (bactérie, viruératé ou inactivé, toxine, fraction antigénique)
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qui, injectée ou ingérée a dose non pathologiquscite la formation d'anticorps
spécifiques et confére ainsi une immunité contastigéne.

Vecteur Traditionnellement, en médecine, un vectsirun organisme qui ne provoque pas lui-
méme une maladie mais qui disperse l'infectiorr@msportant les agents pathogenes d'un
héte a l'autre. En biologie, les vecteurs (de feahsde génes) peuvent étre des
macromolécules chargées positivement, ou des vilosf on a supprimé les génes
pathogénes.

Virus En biologie, un virus est une entité biolagicqqui nécessite une cellule hote, dont il utilise
les constituants pour se multiplier. Les virus sdat objets particulaires, infectieux,
constitués au minimum d'un acide nucléique et dépres. La virologie est la science qui
étudie les virus. Elle est étudiée par des virodsgau des virologistes. Le mot virus, est
issu du latin virus qui signifie « poison ».
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ANNEXE 1 - RAPPORT DE GESTION DU DIRECTOIRE SUR L'E XERCICE CLOS AU 31
DECEMBRE 2009 ET RAPPORTS SPECIAUX DU DIRECTOIRE

RAPPORT DE GESTION DU DIRECTOIRE
A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE
DU 10 JUIN 2010

SUR LES OPERATIONS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBR E 2009

NOTA BENE : ce rapport est complété par des réfégsra certaines sections du document de référemcemg
déposé auprées de I’AMF en avril 2010 pour enregyisémt a priori

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale @alimanuelle conformément aux dispositions de iaio
des statuts de notre société, a I'effet de voudreetompte de Il'activité de notre société durantdicice clos le
31 décembre 2009, des résultats de cette activiléseperspectives d'avenir, et soumettre a vqipgabation
les comptes annuels dudit exercice.

Les comptes de I'exercice et le rapport ont étémisa I'examen du Conseil de Surveillance. Il veesa
également donné lecture du rapport du Conseil deeflance.

Tous les documents et pieces prévus par la réglatimm en vigueur ont été tenus a votre dispositians les
délais impartis.

Les Commissaires aux Comptes vous donneront dansdpport toutes informations quant a la régudadies
comptes annuels qui vous sont présentés.

De notre c6té, nous sommes a votre disposition pous donner toutes précisions et tous renseigrismen
complémentaires qui pourraient vous paraitre oppert

Nous reprenons ci-aprés, successivement, lesdifiés informations telles que prévues par la régheation.

1 - SITUATION DE LA SOCIETE ET DE SON ACTIVITE AU C OURS DE L'EXERCICE, ACTIVITE
DE RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT/LES PROGRES REALISES OU DIFFICULTES
RENCONTREES

VIVALIS (NYSE Euronext: VLS) est une entrepriseopharmaceutique qui commercialise des solutions
cellulaires innovantes pour la production de vescat de protéines thérapeutiques et qui dévelomse d
traitements pour des pathologies sans réponse afédic

Depuis sa création en 1999, I'activité et les rexgede la Société sont principalement liés a laadige de
quelques accords de licence importants, dont osrtant généré le paiementugfront et de milestones
significatifs, mais pas encore deyaltiesa ce jour. Les revenus de la Société sont dongulig¥s d’'une année
sur l'autre. Si les clients de la Société réussissecommercialiser des produits utilisant unenlee de la
Société, ces contrats donneront liewyaltieset le chiffre d’affaires devrait étre moins sourises variations
annuelles importantes. Il est habituel que deséséride biotechnologies percoivent des revenuguiiegs et
peu significatifs durant la phase de mise au pdiohe technologie ou d’'un médicament; puis viene u
période durant laquelle la Société, si son produisa technologie sont un succes, percoiraatiesdurant la
durée de vie du produit pharmaceutique ou de lantdogie, ces revenus pouvant représenter des menta
beaucoup plus importants que iggrontet milestones

Sur l'exercice 2009, la Société a perfectionné smshnologies ce qui lui a permis de poursuivre la
commercialisation de ses différentes technologies.faits marquants sont les suivants :
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«  Confirmation de l'intérét industriel de la ligné®&6° avec la signature de 9 nouvelles licences et une
sous-licence,

e Construction d’une offre intégrée dans le domaies ahticorps,

« Franchissement d'étapes scientifiques importantes an de ses clients dans le domaine des vaccins.

1.1 —Confirmation de I'intérét industriel de la lignée EB66 avec la signature de 9 nouvelles licences et une
sous-licence

VIVALIS a poursuivi son développement commercia@r a la signature de 9 nouvelles licences, dont 4
licences commerciales et 1 sous-licence, dépaasasitses objectifs commerciaux initiaux.

En terme commercial, la technologie EB66st actuellement utilisée ou testée par la majaliés acteurs
mondiaux du vaccin tant humains que vétérinairéistdrét de ces acteurs pour la cellule EB68a fait que
croitre durant cette année 2009 avec la signateirguatre nouvelles licences commerciales avec OE0Dt-
venture entre Emergent Biosciences (USA) et I'Ursité d’Oxford), Fort Dodge (filiale de 'américaivyeth),
Innate et un dernier partenaire, acteur dans leadwardes vaccins vétérinaires.

En effet, aprés la signature des premiéres licedeascherche pour I'évaluation de la productioantitorps
monoclonaux avec la technologie EB66n 2008 avec notamment les sociétés CSL et Sawefitis, qui a
d’ailleurs étendu son accord en octobre 2009, ueenigre licence commerciale a été signée avecdetéo
Innate Pharma pour le développement d’'un nouvetamps produit sur la plate-forme EBb&iblant des
lyphomescutanés rares tels que le syndrome deysézar

Toujours en matiére de santé humaine, une sousckca été signée par GlaxoSmithKline avec Kaketsplozir
un co-développement de vaccins contre la grippdagon tirant partie des compétences et du savicér-fies
deux partenaires.

Enfin, Vivalis a signé cing licences de rechercloatd3 extensions en terme de nouvelles applicatibnss
licences de recherche ont été signées avec Bogehnringelheim (Allemagne), Merial (Joint-venturdrerSanofi
Aventis et I'américain Merck) et Intervet/Scherimjough pour la production de vaccins vétérinaires.
quatrieme licence de recherche a été signée aveaviir (USA) et intervient dans un nouveau domdimeeffet,
apreés le vaccin contre la grippe, les vaccins & basMVA recombinant ou non, la cellule EB6&st ainsi testée
pour une nouvelle application : les vaccins a lis&/LP. La derniére licence a été signée avecautepaire
dont le nom n'a pas été divulgué.

1.2 - Construction d’'une offre intégrée dans le domine des anticorps

Tout d’abord, Vivalis a franchi une étape majeure2609 en améliorant de facon subsantielle la priddié de
sa lignée EB6B pour la production de protéines transformant iaims outil de recherche en un outil
préindustriel.

Fruit du travail de plusieurs mois en 2009, conséétout début 2010 (cf article 5 du présent rappor
I'acquisition de la plateforme d’identification dicorps monoclonaux humains Humaleconfére a VIVALIS
une offre unique allant de la découverte a la pcdn d’anticorps monoclonaux humains.

VIVALIS dispose aujourd’hui d'un outil de découterd’anticorps propriétaires qui compléte parfagemn
toute I'expertise et le savoir-faire développéslpaociété au cours des dernieres années darmsrzeree.

Cet outil permettra a VIVALIS de pouvoir, dans uremier temps, nouer des partenariats de découverte
d'anticorps avec des groupes pharmaceutiques dechiaologiques, et en paralléle investir pour énitiles
programmes propriétaires de développement d’amticoronoclonaux humains.

1.3 — La Plate-forme EB66 pour la production de vaccins: le franchissementle nouvelles étapes
scientifiques

Vivalis a franchi deux étapes majeures dans leecadr sa collaboration avec GlaxoSmithKline Biolagsc
(LES : GSK) visant a développer de nouveaux vacuamgre la grippe en utilisant la lignée cellulaie Vivalis
EB66°. Le franchissement de ces étapes significativégéassocié a la facturation de sommes forfait@ires
2008.
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1.4 - Les activités de recherche et de développame

Vivalis poursuit en permanence les améliorationsalplate-forme EB%tant pour la production de vaccins que
pour la production de protéines.

En ce qui concerne I'activité de développementrdelyits propriétaires a partir de sa plate-formeSideen, la
Société poursuit ses recherches conformément aartes. La cible actuellement travaillée est laiwvide
I'hépatite C avec des programmes de recherchentitdgpolymérase et le complexe hélicase/ protdasérus
de I'hépatite C. Le programme dédié a la polyméesteen phase pré-clinique, I'objectif étant dgdser d’'un
candidat prét a étre licencié en 2010-2011.

Par ailleurs, Vivalis a criblé sa chimiothequeVI¥ ATHEQUE, sur la plateforme 3D-SCREEN dirigée t@n
le complexe protéase/Helicase du virus de I'hép&it Cette cible est importante car essentielfe@mdpagation
du virus. Il est & noter qu’aucune molécule ciblamtomplexe n’est actuellement disponible surdecimé ou en
développement. Ce programme a recu le soutiendiaade 'ANR en 2009 a hauteur de 540.598€ san{

Le contrat de subvention a été signé le 18 jarRG40 et le premier versement lié a cette subvertiété percu
en 2010 également.

Enfin, pour favoriser ses activités de recherchdéeloppement, Vivalis a décidé de lancer la canson
d’'un nouveau laboratoire R&D. La construction denoeveau batiment a débuté le 22 juin 2009. |l dédié a
la recherche et au développement. Ce batimentumaaurface de 3.306niLe budget de la construction de ce
laboratoire s'éléve aujourd’hui a 5,5 millions dfes. La construction est financée par préts baegapar la
trésorerie et grace ades aides des collectivigeds, départementales, régionales, ainsi queHtat via une
prime d’aménagement du territoire.

1.5 - La propriété intellectuelle

La propriété intellectuelle est une priorité dsd&iété. la Société a toujours eu une politiquerdsive.
La Société a aujourd’hui un portefeuille de 13 femide brevets représentants 153 brevets dontrédets
délivrés et de 89 demandes de brevet.

En ce qui concerne la plate-forme EBxin brevet couvrant le procédé d’obtention dedbule EBX a été
délivré en Chine en juillet 2009 et un brevet suptoduction du vaccin vaccinia sur la plate-fofeRx® a été
délivré en Inde en mars 2009.

D’autre part, afin de maintenir une liberté d’exftion de sa plate-forme EBpour la production d’anticorps,
la Société a déposé des observations de tiers@h@ihs la cadre de la procédure d’examen de lamgende
brevet princeps de la société Kyowa, qui ont éigepren considération par I'examinateur européanalfeurs,

la Société, aux cbtés d'autres sociétés (Kyowa,zhprBanofi-Aventis et Innate Pharma), a formulé une
opposition a I'encontre d'un récent brevet européélivré au LFB (Laboratoire Francais du Fractioneat et
des Biotechnologies).

D’autre part, concernant son programme propriétdieecriblage de petites molécules chimiques pour le
développement de traitement contre le virus dephitiée C, la Société a déposé deux demandes detlep
2009 visant a protéger deux familles chimiquestifiéas et validées avec la technologie 3D-Screen.

2 — EVOLUTION DES AFFAIRES, DES RESULTATS ET DE LA SITUATION FINANCIERE

Cf chapitre 9 du document de référence.

3 - RISQUES ET INCERTITUDES

VIVALIS exerce son activité dans un environnemeuit évolue trés rapidement, comportant des risqtiele®
incertitudes importants dont certains échappemtomirole de la Société. Les risques et incertitilegjuels est
soumise la Société ont été explicités au sein dpitie 4 du Document de référence.

La Société est notamment confrontée aux risquesusis, sans que cette liste soit exhaustive. It@sseillé de

se rapporter au Document de référence pour aveirdescription plus précise des risques inhérefigevité
de la Société.
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« Risques d'échecs ou de retard de développemeatmlateforme technologique EBx
« Risques de développement des produits des licedeiés Société

* Risques de développement des produits de la Société

« Risque de dépendance vis-a-vis de I'activité denlie des lignées cellulaires EBx

4 - 'EVOLUTION PREVISIBLE DE LA SITUATION ET LES PERSPECTIVES D’'AVENIR

La Société est une entreprise de biotechnologieléxeloppe des lignées cellulaires, utilisées f@production
de vaccins, de protéines thérapeutiques et déveldpp molécules antivirales. Jusqu'a aujourd'bugrdduit
d'exploitation généré par la Société est principelet issu de l'octroi de licences et de sous liegrsur des
brevets, savoir-faire et lignées cellulaires BBt dans une moindre mesure de contrats de cedtibo en
recherche et développement et de contrats de produte produits biologiques, avec des partendiegs ainsi
que de subventions.

Le profil de revenus au sein de la société Humedgsimilaire a celui de Vivalis : octroi de licenet réalisation
de prestations de recherche pour des tiers.

La Société n'a pas a ce jour connaissance de teeglannnues ou d'événements avérés relatifs actoitéaqui
soient raisonnablement susceptibles d'influer darsient et de maniére exceptionnelle sur son ehiffaffaires
de I'année 2010.

5 - LES EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS ENTRE LA DATE DE CLOTURE DE
L’EXERCICE ET LA DATE A LAQUELLE LE RAPPORT EST ETA BLI

Vivalis a acquis 100% des actions de la société &dysnle 7 janvier 2010. Humalys est une socigb@raise
qui a été créée en 2007 et compte une dizainelaigésa

Cette société, créée par cing fondateurs ayantlamgue expérience dans le domaine de I'immunologie,
construit un savoir faire unique qui lui permetdéitifier a partir de donneurs humains des antao’mtérét
contre une pathologie donnée. Ce savoir-faire etriologie Humalék permet & partir des lymphocytes B
humains de découvrir des anticorps totalement hosnai

Cette acquisition vient compléter les technologiés développées dans la Société et lui permefrid’ahe offre
intégrée de la découverte de nouveaux anticorapeoduction de lots pré-cliniques et cliniques.

Selon les termes de l'accord, les actionnaires WHILYS recevront 10,4 millions d'euros en plusieurs
versements dont 3,6 millions d’euros payés en @n2010, pour I'acquisition, dés cette date, de%aQfes
actions d’HUMALYS par VIVALIS. De plus, VIVALIS vesera un maximum de 15 millions d’euros sur 15 ans
sur les paiements relatifs aux licences de la wlolgie d’HUMALEX® a des tiers.

Les principales données financiéres de la sociétédtys S.A.S. au 31 décembre 2009 sont les suivante

Total actif 1.287kE
Dont disponibilités et valeurs mobiliéres de plaeamn 892kE
Capitaux propres 1.173k€
Total des produits d’exploitations 59k€
Total des charges d’exploitations -828k€

Résultat d’exploitation -769k€

Résultat net -598k€

6 - PERMANENCE OU CHANGEMENT DES METHODES

Les comptes annuels de I'exercice clos le 31 déoerd®09 que nous soumettons a votre approbatiogtént
établis selon les normes comptables francaises eocennx de I'exercice 2008.

Par rapport & I'exercice précédent, il n’y a paglewchangements apportés aux méthodes d’établisseles
comptes annuels.
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Par ailleurs, la Société ne détenant ni filial@aiticipation au 31 décembre 2009, elle n'a pasliéde comptes
consolidés. Les principaux concurrents de la sédiivalis, sont des groupes dont les titres somisdur un
marché réglementé européen. Les comptes consofidbBés par ces groupes, sont établis conformémext
normes comptables internationales (IFRS).

Cependant, conformément aux recommandations defFAMutorité des Marchés Financiers), et afin d’assu
une meilleure comparabilité entre les informatifinanciéres publiées par Vivalis et celles de smsarrents
ou d'autres entreprises intervenant sur son sedtewstivité, la société a décidé d'arréter en cammnt des
comptes arrétés suivant les normes frangaises;ategtes suivant le référentiel IFRS tel qu'adoe lfnion
Européenne.

7 - PRISES DE PARTICIPATIONS AU COURS DE L'EXERCICE

La Société n’a pris aucune participation durantdieice.

8 - FILIALES ET PARTICIPATIONS

La Société a une filiale depuis le 7 janvier 201®société HUMALYS SAS cf paragraphe 5 du présapport.

9 - PROPOSITION D'AFFECTATION DU RESULTAT

Ainsi que vous pouvez le constater, déduction fdéetoutes charges et de tous impdts et amortisgsnles
comptes qui vous sont présentés font ressortiperte de 3.273.415,82 Euros.

Nous vous proposons d'affecter ce résultat défieitde I'exercice de - 3.273.415,82 Euros au congjert a
nouveau, qui sera porté de — 4.941.813,7 Euro8.215.229,52 Euros.

10 - RAPPEL DES DIVIDENDES ANTERIEUREMENT DISTRIBUE S

Conformément aux dispositions de l'article 243 hisCode Général des Imp6ts, nous vous rappeloisngu’
été procédé a aucune distribution de dividendeidéperéation de la société.

11 - DEPENSES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT

Conformément aux dispositions de l'article 223 guat 223 quinquiés du Code Général des Imp6tss mous

signalons que les comptes de l'exercice écoulénprgren charge des dépenses non déductibles fismate

pour 351,48 euros contre 839 euros pour I'exer2@08. L'impdt a acquitter sur cette somme sel&itl17,16
euros. Cette mention est indicative dans la mesiiivalis n’acquitte pas a ce jour d'imp0t sur sexiétés.

12 — DELAIS DE PAIEMENT DES FOURNISSEURS (articleD441-4 du Code de commerce)

En euros A 30 jours A 60 jours A plus de 6\ plus de| Sommes dues au titre de| Encours total
jours 90 jours | l'estimation des redevances au 31
futures a payer au titre des décembre 2004
licences
Sommes dueg 578.344,72€ 588.970,67€ 1.525,14€ 0 2.812.043,07%£980.883,60€"
aux
fournisseurs
au 31
décembre
2009
Effets de 0 23.827,38€ 19.064,01€ 0 0 42.891,3
commerce en
cours au 31
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décembre
2009 (billets a
ordre)

Total

578.344,724 612.798,05€ 20.589,15€ 0 2.8B00£* | 4.023.774,99¢

*La somme de 3.980.883,60€ dues au 31 décembre @i@prend pour 641.447,68€ les sommes dues au titre
de l'achat de biens et services et 3.339.435,9ftmudes immobilisations dont 2.812.043,07€ dre tdes
sommes relatives a I'estimation des redevancesesita payer dans le cadre des licences (cf not&74des
comptes sociaux).

13 - PARTICIPATION DES SALARIES AU CAPITAL (Article L225-102 du Code de Commerce)
Conformément aux dispositions de I'article L.22321du Code de Commerce, nous vous rendons compte de
I'état de la participation des salariés au camitalla société au dernier jour de I'exercice, s®iBl décembre
2009.

La proportion du capital que représentent les astidétenues par le personnel selon la définitiotiadtcle
L.225-102 du Code de Commerce s'élevait au 31 dBoe=@009 a 0 %, de la méme fagon qu’en 2008.

14 — MANDATS (article L225-102-1 alinéa 3)

Cf chapitre 14 du document de référence

15 - RENOUVELLEMENT DES MANDATS DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Il est rappelé que les mandats des membres du CaleseSurveillance arrivent a échéance a l'issue de
'assemblée générale ordinaire appelée a statu2®®h sur les comptes clos au 31 décembre 2013.

16 - ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE E N CAS D'OFFRE PUBLIQUE

16.1 — Structure du capital de la société au 3tméce 2009

Cf chapitre 18, paragraphe 18.1 du document deemdé. L’actionnaire majoritaire est le Groupe G La
Corbiere.

16.2 — Restrictions statutaires a I'exercice dedside vote et aux transferts d’actions ou leas#a portées a la
connaissance en application de l'article L233-11

Il nexiste pas de restrictions statutaires a lrei@ des droits de vote ou au transfert d’actioba.société n'a
pas connaissance de I'existence de pacte d'acii@sna

16.3 — Participations directes ou indirectes daneapital de la Société dont elle a connaissancesgn des
articles L233-7 et L233-12

La Société n'a regu a ce jour aucune déclaratioinagehissement de seuil ou de prise de contr@er R détail
de l'actionnariat, cf chapitre 18 paragraphe 18 Hdcument de référence.

16.4 — La liste des détenteurs de tout titre cotapbdes droits de contrdle spéciaux et la desonjte ceux-ci
La Société n’'a pas connaissance de I'existenclralts de contréle spéciaux.

16.5 — Les mécanismes de contrdle prévus danyemuel systéeme d’actionnariat du personnel, quaad
droits de contrbéle ne sont pas exercés par ceaterni

La Société n'a pas mis en place de systeme d’awimat du personnel susceptible de contenir desnigmes
de contrdle lorsque les droits de contr6le ne pastexercés par le personnel.
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16.6 - Les accords entre actionnaires dont la 8vaé&onnaissance et qui peuvent entrainer degtiests au
transfert d’actions et a I'exercice des droits dee(pacte d’actionnaires)

La Société n'a pas connaissance de I'existencegdgement pouvant entrainer des restrictions aisfeen
d’'actions et a I'exercice des droits de vote (patetionnaires)

16.7 — Les régles applicables a la nomination etemoplacement des membres du Directoire ainsi tu’'a
modification des statuts

Les regles applicables en cette matiére sont ategatet sont conformes a la loi.
16.8 — Les pouvoirs du directoire en particulieapkémission et le rachat d’actions

Cf chapitre 21 du document de référence.
En ce qui concerne les rachats d’'actions, vousgmougus reporter au paragraphe 22 du présent tappor

16.9 - Les accords conclus par la Société qui smdifiés ou prennent fin en cas de changement diéte de
la Société

Cf chapitre 4 du document de référence

16.10 — Indemnités pour les membres du Directoirdes salariés en cas de démission, de licenciessarg
cause réelle et sérieuse ou si fin de 'emploiagson d’'une offre publique

Ce type d'indemnités n’a pas été mis en place Waralis ni pour les mandataires sociaux ni pourdakriés.

17 — REPARTITION DU CAPITAL

Cf chapitre 18 du document de référence

18 — REMUNERATIONS VERSEES AUX MANDATAIRES SOCIAUX (article L225-102-1 du Code de
commerce)

Cf chapitre 15 du document de référence

19 — IMPACT SOCIAL

19.1 L'effectif

Cf chapitre 17 paragraphe 17.1 du document deenédéér

19.2 L’organisation du temps de travail

La Société a conclu un accord de réduction et degément du temps de travail le 26 décembre 200flxqu
la durée du temps de travail a 35 heures par semBoraire collectif par semaine étant de 37 heuret
comprend un systéme de récupération de temps\d8l tsaus forme de jours dit RTT.

Sur I'exercice 2009, I'absentéisme a représenté&lwenul 245 jours contre 251 jours en 2008 pour cengé
maladie (hors congés de maternité, congés pareneuXl jours pour accident de travail pour 15.7al4s
travaillés sur I'ensemble de I'équipe soit un taes faible d’absentéisme de 1,55% (2,16% en comapiteles
jours d’absence pour accident de travail) cont®&clen 2008.

Enfin, une salariée a choisi le travail a tempsigla hauteur de 80%.

19.3 Les rémunérations et leur évolution
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La Société a vu sa masse salariale augmentée 48 ZBpar rapport a 2008 passant de 2.511 k€ a ¥22n
2009 et ce notamment au regard des nombreux reweats effectués sur I'exercice.

La Société applique la grille de rémunération fipée la Convention collective de I'industrie phaomatique.

En ce qui concerne l'intéressement et la partimpadurant I'exercice 2009, la Société a négociéccord
de participation qui a été signé le 26 février 2@1Qui couvre les exercices 2008 a 2010. Il ntexjms de
plan d’épargne salariale. Par ailleurs, la sogitét également verser des primes a des salaritetion

des performances individuelles. Enfin, la Sociéti¢ bénéficier 'ensemble des salariés de plantias

gratuites et/ou d'options de souscription d’acti¢efsrapports spéciaux sur les opérations réaliséegertu
des dispositions des articles L.225-177 a L.225d'86e part et d’autre part les articles L225-1981225-
197-3 au cours de I'exercice clos le 31 décembf9230

Egalité professionnelle entre les hommes et lesrfesnt la Société employait autant d’hommes quesderfes
(39) au 31 décembre 2009. La politique salariatdeesnéme pour les hommes et les femmes, a congeten
dipldme, et expérience professionnelle semblabbess |8 méme poste.

19.4 Les relations professionnelles et le bilan dascords collectifs

Vivalis ayant atteint les criteres d'effectif, 'mfe 2009 a été marquée par la mise en place dutécomi
d’entreprise et du CHSCT.Conformément a I'accor@-gdectoral,les salariés ont élu une délégatioquele 1
juillet 2009, les délégués du personnel siégarmomité d’entreprise.

La Société applique la convention collective dadiistrie pharmaceutique n°3104 et I'accord de rénluet
d’aménagement du temps de travail tel que sig2é kéécembre 2001.

19.5 Les conditions d’hygiéne et de sécurité

Un comité d’hygiéne, de sécurité et des conditidagravail (C.H.S.C.T.) a été élu le 25 septemid@92 Le
CHSCT se réunit une fois par trimestre. Le CHSGJdéhuté sa mission par une visite de tous les loadinx
d’établir les pirorités de son plan d'action.Le smmel de la Société fait également I'objet d’uivismédical
régulier par la médecine du travail.

La Société propose également a sa charge de praeteremesures préventives comme par exemple la
vaccination contre la grippe.

Nombre d’accidents de travail :

- accidents de travail avec arrét : 1 en 2009
-accidents de travail sans arrét : 5 en 2009
- déclarations de premiers soins : 9 en 2009

Par ailleurs, la Société forment des secouristes goague site.

Vivalis bénéficie également des compétences d'yponsable de la sécurité qui est également resplensab
logistique/maintenance. De plus, en applicatios Hennes pratiques de fabrication, une évaluaterad
dangerosité de chaque poste de travail est effectué

Enfin, la Société forme tout nouveau salarié sarrigques liés a I'activité de la Société. La Swcfgrojette de
rédiger un livret d’accueil spécifique aux risquiEsla Société et qui sera remis a chaque salajautede son
entrée dans la société

19.6 La formation

Au regard de I'environnement dans lequel la Soci&télue, la Société s'investit dans le maintienlest

développement des compétences de ses salariédis\avanis en place un plan de formation et appliGue
Iégislation relative au DIF (Droit individuel a Formation).
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Les dépenses de formation pour I'année 2009 remiersela somme totale de 71.702€ (frais pédagogique
cotisations FONGECIF et C2P) contre 58.757,06 Esro2008. A ces sommes, il faut ajouter les paditdns
aux congrés scientifiques pour un montant de 5&rik@on pour I'année 2009.

Enfin, chaque salarié arrivant dans la Société gné procédure d’intégration et recoit une formataux
technologies de la Société.

19.7 L’emploi et 'insertion des travailleurs handcapés

En 2009, Vivalis a employé un salarié handicap&antrat & durée déterminée. En complément, la foeié
acquitté la taxe « Contribution emploi handicap@®er un montant de 12.030,48€ contre 10.452 €68.2

19.8 Les ceuvres sociales

Les ceuvres sociales sont gérées par le comitérefgige. La contribution versée par la Sociétét Sémvée a
7422 euros pour I'année 2009 sur un montant tetaahtribution de 10.533,57 euros ( le solde spoadant a
la contribution au fonctionnement du comité).

19.9 L'importance de la sous-traitance

La Société a fait appel a des sous-traitants sxettice 2009 pour la réalisation de prestationsedberche,
analytiques, de maintenance, de sécurité ou deyaggt. Vivalis n’a pas recours a la sous-traitgpme le cceur
de son activité.

Au regard de sa taille, Vivalis n'a pas mis en plde mesures particulieres de contrdle sur la gnadfique du
respect des conventions fondamentales de I'orgémisimternationale du travail.

19.10 Impact territorial de ses activités en matiér d’emploi et de développement régional

Vivalis a la volonté par son implantation de cdmigr a la création d’une nouvelle industrie enagdPays de
La Loire.

Il est d’ailleurs a souligner que les acteurs régiox (Atlanpole, Nantes Métropole, le Départemétd ®égion)
soutiennent Vivalis depuis sa création.

Vivalis a créé 80 emplois de haute qualificationrégion nantaise. Elle a également implanté unriboe de
1.470 m2 qui a été construit par des sociétés dégian. En juin 2009, Vivalis a lancé la constimt d'un
nouveau laboratoirede 3.300%nVivalis a choisi de le construire & proximité grécédent laboratoire et
maintient ainsi son implantation en région Payfadeoire.

20 — IMPACT ENVIRONNEMENTAL
Au regard de son activité, I'impact sur I'environment est limité.

Sa consommation d'eau est de 29765 contre 7.934 rhsur I'exercice 2008 pour son site principal.
L’augmentation conséquente constatée sur I'exerese due a linstallation d'un nouvel équipement de
générateur de vapeur et a son fonctionnement &gime normal sur I'exercice mais également a uite fu

d’eau suite a l'installation de ce nouvel équipem@&e probléme est aujourd’hui résolu.

La consommation d'énergie est de 881.446 kWh con®9.304 kWh pour I'exercice 2008 pour son site
principal.

Méme si I'impact sur I'environnement est limité,3aciété prend toutes mesures utiles pour éviteatieintes
I'environnement.

A cette fin, la Société a mis en place un system&atement de I'ensemble de ses déchets et deffhgmnts.
Vivalis a contracté avec des prestataires qui sarast le recyclage.
La Société respecte toute la Iégislation relatilee @on-dissémination d’'organismes génétiquemerlifiés.

La Société demande également & son personnekddrprdes mesures au quotidien telles que I'exdimates

lampes dans le bureau lorsqu’ils sont inocupédalase du chauffage le week-end ou la mise enevdés
ordinateurs.
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Dans le cadre du projet de son nouveau laboratair®ociété, avec le soutien financier de la réflags de La
Loire, a fait réalisé une étude relative aux défées économies d’energie. Le batiment a été camcu
conséquence des résultats de cette étude et dperaiettre de réduire de 20% la consommation dipeex
surface égale par rapport au premier laboratoire.

21 - RISQUE DE VARIATION DE COURS (risque de taux dintérét, taux de change et cours de bourse)

Cf chapitre 4 du document de référence, paragrapghe

22 - PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

Conformément aux dispositions de I'article L225-Zlihéa 2 du Code de Commerce, nous avons I’honneur
de vous rendre compte des opérations réaliséesrendes dispositions de I'article L225-208 ou 'deticle
L225-209 du Code de commerce.

Nous vous rappelons que I'assemblée générale edinatre du 11 juin 2008 (résolution n°17) a agérie
Directoire pour une durée de 18 mois a compteradgate de I'assemblée générale, a mettre en ceavre u
programme de rachat d’actions. De plus, 'assemthlé® juin 2009 (résolution n°14) a autorisé deveaw
cette mise en ceuvre pour 18 mois a compter deidadda’assemblée générale.

La Société n'a acheté aucune de ses actions as deufexercice 2009 au titre de l'article L225-208
Code de commerce.

La Société a conclu un contrat de liquidité le iBg2007 avec Natixis. Le contrat de liquiditdhatamment
pour objet de favoriser la liquidité des transaddi@t la régularité des cotations du titre dedai&é et
d’éviter les décalages de cours non justifiés paehdance du marché.

Au titre de l'article L225-209 du Code de commereedans le cadre du contrat de liquidité, la &éca
acheté 525.025 actions et vendu 571.992 au couisx@ecice 2009 a un prix moyen d’achat de 7,9@,89
en 2008) et a un prix moyen de vente de 7.76 ©€eh 2008). Vivalis n'a versé aucun frais de négmn.
Au 31 décembre 2009, Vivalis avait 16.943 actisois une valeur nette comptable au 31 décembré 860
163.330,52 € et une valeur de 2.541,45 € en valeminale, soit 0,11% du capital social au 31 décemb
2009 contre 0,44% au 31 décembre 2008.

23 — OPERATIONS REALISEES PAR LES DIRIGEANTS SUR LES TITRES DE LA SOCIETE
Conformément a larticle L621-18-2 du Code Monétaet Financier, le tableau présente ci-dessous les

opérations réalisées par les dirigeants sur lgsstie la Société au cours de I'exercice 2009.0pésgations ont
été réalisées sur Euronext Paris de NYSE EURONEXT.

Date Nom Mandat Nature de Prix Nombre
I'opération unitaire d’'actions
03/04/ 2009| Pélagie GRIMAUD Epouse de Thomasg Achat 6,00€ 200

GRIMAUD, Membre
du Conseil de
surveillance

24 - RENOUVELLEMENT DU MANDAT DU COMMISSAIRE AUX CO MPTES TITULAIRE ET
NOMINATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUPPLEANT

Les mandats du Co-Commissaire aux Comptes titulddreGérard CHESNEAU, et du Co-Commissaire aux
comptes suppléant la S.A. Cabinet Gérard CHESNE®Mssociés, actuellement en fonction, ne prendfiont
qu'a l'issue de I'Assemblée Générale Ordinairestemu2011 pour statuer sur les comptes de I'exentos le 31
décembre 2010.

Les mandats du Co-Commissaire aux Comptes titul@ABINET DELOITTE ET ASSOCIES, et du Co-
Commissaire aux comptes suppléant CABINET BEAS sto&iés, actuellement en fonction, ne prendront fin
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gu'a l'issue de I'Assemblée Générale Ordinairestemu2013 pour statuer sur les comptes de I'exentas le 31
décembre 2012.
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25 - TABLEAU DES RESULTATS

RESULTATS (ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES) DA SOCIETE AU COURS DES CINQ

DERNIERS EXERCICE$ARTICLE R225-102DU CODE DECOMMERCE)

NATURE DES INDICATIONS 2005 2006 2007 2008 2009
€ € € € €

|- Capital en fin d'exercice

2.219.869,6"
Capital social 1312500 132150Q 2.175.094,65 2.191.954,64
Nombre d’actions ordinaires* 14 500 631 14.613.031 14.799.131
Nombre des actions ordinaires existantes de
catégorie A. 61 946 62 546 0 0 0
Nombre des actions privilégiées de catégorie B 555 25 554 0 0 0
Nombre des actions a dividende prioritaire 0 0 0 0 0
Nombre maximal d'actions futures a créer :
* Par conversion d'obligations. 0 0 0 0 0
* Par exercice de droits de souscription 2933345 215735 1 359 900 1.209.00Q 1.285.65(Q
II- Opérations et résultats de I'exercice
Chiffre d'Affaires hors taxes et produits finansier 1100972 1778 887 770917 3.452.391 1.247.363
Résultat avant impbts, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions. 186D 973773 -2 215894 938.682  -2.724.927
Imp6ts sur les bénéfices (produit si négatif) -6526 -3025] -1026 825 -1.886.160 -1.137.661
Participation des salariés due au titre de I'egerci 0€ 0€ 0€ 0€ 0€
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions. -42 096 -308 645 -3 268 061 478.462 -3.273.414
Résultat distribué 0€ 0€ 0€ 0€ 0€
Ill- Résultats par action
Résultat aprés imp0ts, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements et
provisions 22,35 € 11,09 € -0,08€ 0,19€ -0,11€
Résultat aprés imp0ots, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions. -0,48 € -3,50 € -0,23€ 0,03€ -0,22€
Dividende attribué a chaque action (préciser buut|o
net) 0 0 0 0 0
I\V- Personnel
Effectif moyen des salariés pendant I'exercice. 30 37 46 58 74
Montant de la masse salariale de I'exercice. 1433 1536 449 1901 84(Q 2.510.670 3.224.901
Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux de I'exercice (sécurité sociale, oeuvres
sociales, etc.) 570 204 650 574 821 032 1.085.971 1.464.963

*L’assemblée générale extraordinaire du 31 marsy 200écidé de convertir les actions de catégoré B en
actions de catégorie ordinaire sous la conditi@psensive de I'admission des actions de la socigt&sronext

Paris de NYSE Euronext.
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26 — TABLEAU DES DELEGATIONS EN MATIERE D’AUGMENTAT

ION DE CAPITAL

Conformément aux dispositions de I'article L.22%30.7 du Code de Commerce, nous avons I'honneuods
rendre compte des délégations de compétence ea dewalidité accordées par votre Assemblée Général
Directoire dans le domaine des augmentations pigat@ar application des articles L 225-129-1 225-129-2
du Code de Commerce et de I'utilisation faite de dé&légations au cours de I'exercice clos le 3&mddce 2009.

Date Référencg Nature de la délégation  Montant Date Montant utilisé| Durée de |
de la consentie maximal de| d’utilisation délégatior Solde
décision la délégation de la en mois
délégation
Assemblée | Résolution| Autorisation aul 436 000 4/09/2007 | 385.000 actions| 38 mois 51.000
Générale n°22 Directoire  d’attribuer| actions 25/07/2008 gratuites actions
Extraordinaire des actions gratuites gratuitesa | 23/07/2009 attribuées gratuites
du aux membres  du attribuer a attribuer
31 mars 2007 personnel et au
mandataires  sociaux
avec suppression du
droit préférentiel de
souscription
Assemblée | Résolution| Autorisation aul 290.000 NEANT 38 mois 290.000
Générale n°16 Directoire  d'attribuer| options de options de
Extraordinaire des actions gratuites souscription souscription
du aux membres  dii d’actions® d’actions
9 juin 2009 personnel et au
mandataires  sociaux
avec suppression du
droit préférentiel de
souscription
Assemblée | Résolutions Autorisation au 290 000 NEANT 38 mois 290 000
Générale n°17 Directoire  d'attribuer actions actions
Extraordinaire | etn°18 | des actions gratuites gratuites a gratuites a
du aux membres di attribuet attribuer
9 juin 2009 personnel et au
mandataires  sociaux
avec suppression du
droit préférentiel de
souscription
Assemblée | Résolution| Autorisation au| 15.000 bons NEANT 18 mois 15.000 bons
Générale n°19 Directoire de fixer la| de de
Extraordinaire liste des bénéficiaires souscription souscription
du des bons de d'actions d’'actions
9 juin 2009 souscription d’actions i
des personne

qui sont membres de
organes de direction o

5
A
i1
5
physigues non-salariées
s
u

de surveilllance de |
Société

e montant de ces autorisations s'impute 'un &urtte.

Aprés lecture du présent rapport, nous vous présmmg en détail le bilan, le compte de résultdaahexe (cf
chapitre 20 du document de référence).

Fait a Saint-Herblain, le 19 mars 2010,

LE DIRECTOIRE
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RAPPORT SPECIAL DU DIRECTOIRE

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE

DU 10 JUIN 2010

SUR LES OPERATIONS REALISEES AU COURS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE
2009

EN VERTU DES DISPOSITIONS DE L'ARTICLE L225-197-1 a L225-197-3 DU CODE DE
COMMERCE

Mesdames, Messieurs,

Conformément aux dispositions de I'article L225-¥@linéa 1 du Code de Commerce, nous avons I'honne
de vous rendre compte des opérations réaliséesrandes dispositions des articles L225-197-1 a5LPF7-3
dudit Code relatifs aux attributions d’actions gitets au cours de I'exercice clos le 31 décembf®20

Nous vous rappelons que I'assemblée générale edinare du 31 mars 2007 (résolution n°22) a aséole
Directoire a procéder a une attribution d'actiomatgjtes en une ou plusieurs fois dans la limite4d6.000
actions. Le directoire a procédé a une premiéréation le 4 septembre 2007 a hauteur de 296.@€00res,
une seconde attribution de 60.500 actions le 2&{@008, une troisieme tranche le 23 juillet 2G0Bauteur
de 18.500 actions et pour une quatrieme trancimeécee jour a hauteur de 10.000 actions.

Nous vous indiquons ci-aprés le nombre et la vadesractions gratuites qui durant I'année écoul@eraison
des mandats et fonctions exercés dans la Socid@té&t® consenties a chacun des mandataires sdeiatugar
la Société que par les Sociétés qui sont liéedlé-ce dans les conditions prévues a l'article252197-2 et
L233-16 du Code de Commerce :

Attributaires Mandat Nombre d’actions| Valeur de I'action
gratuites

Monsieur Franck GRIMAUD

Monsieur Majid MEHTALI NEANT

Madame Céline BREDA

Nous vous indiquons ci-aprés le nombre et la valbes actions gratuites acquises définitivement rdura
I'exercice par des mandataires sociaux.

Attributaires Mandat Nombre d’actions| Valeur de I'action
gratuites
Monsieur Franck GRIMAUD Président du Directoirg @ 10,49€
Monsieur Majid MEHTALI Membre du Directoire e 77.000 10,49¢€
Directeur Général
Madame Céline BREDA Membre du Directoire et 20.000 10,49€
Directeur Général

Nous vous rendons également compte des actionsitgeatattribuées par la Société ou par les Sociétés
groupements qui lui sont liés dans les conditioesyes par I'article L.225-184 et L225-197-4 mashfidu Code

de commerce aux salariés non mandataires sociaux.

26.000 actions gratuites, d’'une valeur unitair&@9€ ont été attribuées aux 10 salariés non maineatsociaux

dont le nombre d’actions attribuées gratuitementeeglus élevé.

Aucune action n'a été acquise définitivement dufamercice par des salariés.

Nous sommes a votre disposition pour vous donnatesoautres précisions et tous renseignements

complémentaires qui pourraient vous paraitre oppert

Fait a Saint-Herblain le 19 Mars 2010,

LE DIRECTOIRE
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RAPPORT SPECIAL DU DIRECTOIRE
A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE

DU 10 JUIN 2010

SUR LES OPERATIONS REALISEES AU COURS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE
2009

EN VERTU DES DISPOSITIONS DES ARTICLES L 225-177 AL 225-186 DU CODE DE
COMMERCE

Mesdames, Messieurs,

Conformément aux dispositions de I'article L.225+1R Code de Commerce, nous avons I'honneur de vous
rendre compte des opérations réalisées en vertdligpssitions des articles L.225-177 a L.225-186itdu
Code relatifs aux options d’achat et de sousaripti’actions au cours de I'exercice clos le 31 déwe
2009.

Nous vous indiquons ci-aprés le nombre, les dateshédance et le prix des options de souscription qu
durant I'année écoulée et & raison des mandatsnetidns exercés dans la Société, ont été consedtie
chacun des mandataires sociaux tant par la Sogigtépar les Sociétés qui sont liées a celle-cis das
conditions prévues a l'article L.225-180 du CodeCdenmerce :

Nb Prix Date Société | Mandats
Bénéficiaires d’'options | €uros| d’échéance concernée
consenties
NEANT
Etat des levées d’option par un mandataire souiabars de I'exercice clos le 31 décembre 2009 :
Date de levée d’'option et Attributaires Nombre Prix de Nombre
de souscription d’action d’options levées| souscription d’actions

NEANT

Nous vous rendons également compte des optiongictes et levées durant I'année, par la Sociétpasue:
Sociétés ou groupements qui lui sont liés dansdaditions prévues par I'article par I'article L5284 et L225
1974 modifiés du Code de commerce aux salariés nordataines sociaux. Aucune option n’a été conse
des salariés non mandataires sociaux durant I'exerc

Etat des levées d’option par des salariés au dmifexercice clos le 31 décembre 2009 :

Date de levée d'option et de Attributaires Nombre d’'options  Prix de Nombre
souscription d’action levées* souscription d’actions*

10 février 2009 Myriam LECORRE 20 0,45€ 2.000
30 avril 2009 Myriam LECORRE 40 0,45€ 4.000
4 mai 2009 Francoise AUBRIT 36 1,80€ 3.600
22 mai 2009 Pierre MINIOU 30 1,80€ 3.000
30 juin 2009 Myriam JULAUD 17 1,80€ 1.700
16 juillet 2009 David BRICARD 60 0,45€ 6.000
24 juillet 2009 Myriam JULAUD g 1,80€ 800
14 septembre 2009 Stephen BROWN 30 1,80€ 3.000
TOTAL 241 24.100

*Chaque option donne droit & 100 actions depudntission des actions de la société sur Eurolisbiut Paris
et la décision de I'assemblée générale du 31 n¥8 gui a décidé de la division du nominal par 1@@®ominal
de I'action passant de 15 euros & 0,15 eurog kt ohultiplication corrélative par 100 du nombtactions.

Nous sommes a votre disposition pour vous donnatesoautres précisions et tous renseignements
complémentaires qui pourraient vous paraitre oppert

Fait & Saint-Herblain, le 19 Mars 2010,

LE DIRECTOIRE
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