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AVERTISSEMENT

INFORMATION PRELIMINAIRE

Droit francais :

Décret no 2006-557 du 16 mai 2006 modifiant le d@heyber du titre ler du livre 1V de la partie réghentaire di
code monétaire et financier.

Le Premier ministre,

Sur le rapport du ministre de I'économie, des faemet de l'industrie,

Vu le code des assurances ;

Vu le code monétaire et financier, notamment stinlar. 411-2 ;

Vu le code de la mutualité ;

Vu le code de la sécurité sociale ;

Vu I'ordonnance n° 45-2710 du 2 novembre 1945 inadadiux sociétés d’'investissement ;

Vu I'ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996 relatu remboursement de la dette sociale, notamment
son article ler;

Vu la loi n° 72-650 du 11 juillet 1972 modifiée pamt diverses dispositions d’ordre économiquergtricier,
notamment son article 4 ;

Vu la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diges dispositions d’ordre économique et financietamment
son article ler ;

Vu la loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 pour lanfiance et la modernisation de I'économie,

Décréte :

Art. ler. Les articles D. 411-1 et D. 411-2 dudmomonétaire et financier sont remplacés par tedes D.
411-1 a D. 411-4 ainsi rédigés :

«Art. D. 411-1.

I. — Ont la qualité d’'investisseurs qualifiés ansde I'article L. 411-2 lorsqu'ils agissent poormpte propre :
« 1° Les établissements de crédit et les compadingscieéres mentionnés respectivement a l'article

L. 511-9 et a I'article L. 517-1 ;

« 2° Les institutions et services mentionnés aitkrL. 518-1 ;

« 3° Les entreprises d'investissement mentionndestizle L. 531-4 ;

« 4° Les sociétés d’'investissement mentionnéearéicle 6 de I'ordonnance du 2 novembre 1945 sasvjs
« 5° Les organismes de placement collectif men#éisranl’article L. 214-1 et les sociétés de gesfionganisme
de placement collectif mentionnées a l'article 434l ;

« 6° Les sociétés d’assurance et les sociétésadsuance mentionnées, respectivement, au preliniéa de
I'article L. 310-1 et a l'article L. 310-1-1 du cedles assurances ;

« 7° Les sociétés de groupe d’assurance mentiornkgsicle L. 322-1-2 du code des assurances ;

« 8° Les institutions de prévoyance mentionnééarticle L. 931-1 du code de la sécurité sociale ;

« 9° Le fonds de réserve pour les retraites mené@nl’article L. 135-6 du code de la sécurité aleci

« 10° Les mutuelles et unions de mutuelles relegtarivre Il du code de la mutualité autres qudesel
mentionnées a I'article L. 510-2 du méme code ;

« 11° Les compagnies financiéres holdings mixtestimenées a l'article L. 517-4 et au 90 de I'a#icl

L. 334-2 du code des assurances ;

« 12° Les Etats membres de I'Organisation de cadjpér et de développement économiques ;

« 13° La Banque centrale européenne et les bamgmésles des Etats membres de I'Organisation de
coopération et de développement économiques ;

« 14° Les organismes financiers internationauxraatare public auxquels la France ou tout autre

Etat membre de I'Organisation de coopération etéeloppement économiques fait partie ;

« 15° La Caisse d'amortissement de la dette soiristituée par I'article 1er de I'ordonnance duj@dvier 1996
susvisée ;

« 16° Les sociétés de capital-risque mentionndastizle ler de la loi du 11 juillet 1985 susvisge

« 17° Les sociétés financieres d'innovation memtésas au Il de I'article 4 de la loi du 11 juillet

1972 susvisée ;

« 18° Les intermédiaires en marchandises ;

« 19° Les entités remplissant au moins deux désdri@éres suivants:

« — effectifs annuels moyens supérieurs a 250 pResD;

« — total du bilan supérieur a 43 millions d’euros

« — chiffre d’affaires ou montant des recettes sepéa 50 millions d’euros.

« Ces critéres sont appréciés au vu des dernierptes consolidés ou, a défaut, des comptes sod&sxque

I

publiés et, le cas échéant, certifiés par les casairies aux comptes.




« Il. — Ont également la qualité d’investisseuralijigs, lorsqu’ils agissent pour compte propra @tartir du
jour de réception de I'accusé de réception attesiateur inscription sur le fichier mentionné article D. 411-
3:

« 1° Les entités qui remplissent au moins deuxés criteres suivants :

« — effectifs annuels moyens inférieurs a 250 peres ;

« — total du bilan inférieur & 43 millions d’eurps

« — chiffre d’affaires ou montant des recettesriefé & 50 millions d’euros.

« Ces critéres sont appréciés au vu des derniemptes consolidés ou, a défaut, des comptes sodesaxque
publiés et, le cas échéant, certifiés par les casairies aux comptes. La décision d’inscriptionletichier
mentionné a l'article D. 411-3 est prise, selonds, par le conseil d’administration, par le dio@et, par le ou
les gérants, ou par I'organe de gestion de I'entité

« 2° Les personnes physiques remplissant au meiuns des trois critéres suivants :

« — la détention d’'un portefeuille d'instrumentsanciers d’'une valeur supérieure a 500 000 € ;

« — la réalisation d’opérations d’'un montant suméria 600 € par opération sur des instrumentsdires) a
raison d’au moins dix par trimestre en moyenndesuiguatre trimestres précédents ;

« —|'occupation pendant au moins un an, dansdeegefinancier, d’'une position professionnellegesnt une
connaissance de l'investissement en instrumerdsifiers.

« Ill. — Ont également la qualité d’investisseualifié :

« 1° Les entités mentionnées au | lorsqu’ellessagispour le compte d’un organisme de placemetatilou
d’'un investisseur qualifié appartenant a I'une cktggories mentionnées au lou au ll ;

« 2° Les prestataires de services d’'investisseloesgu’ils agissent dans le cadre d’une activitgestion de
portefeuille pour le compte de leur mandant.

« Art. D. 411-2. Ont également la qualité d'intisseurs qualifiés les personnes physiques owésntit
reconnues investisseurs qualifiés dans les Etafiepa I'accord sur I'Espace économique européen,
conformément aux dispositions de la directive 2008ZE du 4 novembre 2003.

« Art. D. 411-3. Les personnes ou entités mentiées au Il de 'article D. 411-1 qui en font la deme et
déclarent sous leur responsabilité réunir lesresténentionnés au |l de I'article D. 411-1 sontiites dans un
fichier tenu par I'Autorité des marchés financiseton les modalités fixées par son réglement gér@ea
personnes ou entités peuvent renoncer a tout madrent qualité d’'investisseur qualifié en accosgant les
formalités fixées par le réglement général de Ikité des marchés financiers.

« Art. D. 411-4. Le seuil mentionné au dernieingla du Il de l'article L. 411-2 est fixé & 100. »

Art. 2. Le ministre de I'économie, des financetsde 'industrie est chargé de I'exécution du pnéskécret, qu
sera publié au Journal officiel de la Républiquméaise.

Fait & Paris, le 16 mai 2006.

Par le Premier ministre : DOMINIQUE DE VILLEPIN

Le ministre de I'’économie, des finances et de Uistde,

THIERRY BRETON




TABLE DES MATIERES

RESUME ...ttt etttk e et et e e et e Rt e en e e e Rt e s e e et e e nn e nnreeaa 10
PREMIERE PARTIE ...ttt ittt ettt ettt sttt se e nn et e s e e ne e e nn e e e nnneennneean 19
1 PERSONNES RESPONSABLES ......ooiiiiiiiiic it sttt 19
1.1 RESPONSABLE DE L’'OFFERING CIRCULAR ......oiiiiiiiiieee e 19
1.2 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE..........ccccoiiiiiiieeeerree e 19
1.3 RESPONSABLE DE L'INFORMATION FINANCIERE .......cooiiiiiiiicec e 19
14 ENGAGEMENT DE LA SOCIETE ....ooiiiiiiiiitenee ettt 19
2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES........oiiiiiiitii ittt 21
2.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES ......cociiiiiie it 21
2.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS ...ttt 21
3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES ........ccoot o 22
4 FACTEURS DE RISQUE ...ttt ettt ettt esne e 23
4.1 RISQUES LIES A L'ACTIVITE ET AU MARCHE DE LA SOCIETE ......ccccoiiiiiiiieeiiee e 23
41.1 Le secteur des produits de chirurgie du rachis est extrémement concurrentiel et
Spineway est susceptible de ne pas étre suffisamment compétitif sur ce marché..... 23
41.2 Les innovations développées par les concurrents de la Société et les évolutions
technologiques pourraient affecter défavorablement la croissance future de Spineway.
..................................................................................................................................... 24
4.1.3 Tout ralentissement des efforts de Spineway en matiere de formation des chirurgiens
du rachis pourrait freiner significativement la pénétration des produits de la Société
sur le marché pour les nouveaux produits innovants de la Société..............cccccevne 24
41.4 Spineway pourrait ne pas étre en mesure de développer avec succes de nouveaux
produits ou les améliorations apportés aux produits existants. ...........c.ccceeevrivereennnn. 25
4.1.5 Si les chirurgiens du rachis, les hdpitaux et autres prestataires de soins de santé ne
peuvent pas obtenir de remboursements suffisants pour les interventions effectuées
avec les produits de Spineway, il est peu probable que I'utilisation de ces produits
T8 TESY I T =T 0 (2171 (o] o] o -1 SR 26
4.1.6 Risques liés a la dépendance de Spineway vis-a-vis de son réseau de vente .......... 26
4.1.6.1 Vet INAITECIE ... .eiiiiie ittt e e s nnn e neneean 26
4.1.6.2  VENEE AIFECLE ...oiiiiiiiiie ittt e e nn e 27
4.1.7 Spineway ou ses distributeurs pourraient ne pas étre en mesure d'obtenir ou de
conserver les approbations, autorisations ou certifications nécessaires requises par
les lois et réglements, ce qui pourrait retarder de maniére significative, voire
empécher la vente de produits ou la mise sur le marché de nouveaux produits. ....... 27
4.1.8 Spineway pourrait avoir a faire face a des demandes d’'indemnisation au titre de la
responsabilité du fait des produits défectueux et étre contrainte de verser des
dommages et intéréts non couverts ou supérieurs aux plafonds de ses assurances. 28
419 Risque liés a la gestion de la croissance iNterne ..........cccovcvveeeiiieee s sieee e 28
4.1.10 1Yo 18 L= (=0 111U o] o PR 29
4.2 RISQUES LIES AUX TIERS ...ttt sttt 29
421 Risques liés a I'appui sur des tiers pour distribuer ses produits hors de France........ 29
4.2.2 La fabrication des produits de Spineway est trés exigeante et complexe. Spineway
dépend, pour la fabrication des ses produits, de la capacité de ses fournisseurs a
respecter les reglementations applicables ...........cccovveiiiiiiiiiie e 29
4.2.3 Spineway dépend de multiples fournisseurs et notamment dans un cas spécifique,
pour son approvisionnement en matieres premiéres clés utilisées dans la fabrication
de ses produits. La perte de ses fournisseurs ou leur incapacité a approvisionner
Spineway en matieres premiéres est susceptible d'affecter significativement I'activité
Lo Lo o TS0 Tod =] £ TSRS 30
4.3 RISQUES JURIDIQUES ...ttt 30
431 Le succes de Spineway dépend en partie des droits de propriété intellectuelle qu’elle
détient autant que de ceux détenus par des tiers. Les droits de Spineway en matiére
de propriété intellectuelle sont par ailleurs complexes et incertains. .........cccccceeeeeennes 30
4.3.2 Risque liés a I'évolution des politiques de remboursement des dispositifs médicaux 31
4.3.3 Risques liés a la 10l anti-Cad@auX .........cuieeiiiiiiiiiiiiiee e 32
4.4 RISQUES FINANCIERS ...ttt ettt sttt sttt ettt ettt e s be e e sabe e s anneesaneeans 33
441 Risque lié a la maitrise du besoin en fonds de roulement ..........ccccccovevvveivciieee e, 33
4.4.2 RISQUE dE TIQUIILE ....c.veeeee ettt ettt e e e st e e e snsa e e e snsa e e e annanees 33
4.4.3 RISQUE 0 TAIUX.....eeeeeiee ettt ettt et e e e e et e e e e e e e s ann e eeaaae s 35



4.4.4 RISQUE dE ChaNQe.....co ot e e e 35

445 Risques liés au crédit d'impot recherche.........ccoccvvviiiiiiiic e 35
4.4.6 Risques liés au statut de Jeune Entreprise INNOVANte ..........ccccovvvciviiveeeeeiiiciiiieeeee, 35
4.4.7 Risque de crédit : certains distributeurs de Spineway peut étre confrontés a un

allongement des délais de paiement de la part des établissements de soins et le
répercutent sur la Société. En particulier le distributeur espagnol connait des

difficultés de recouvrement SigNIfiCatiVES .........cccoviiiiiiiiiie e 36
4.5 ASSURANCES ...ttt ettt e e sttt e e s sttt e e s stbe e e e s abbeeeessrbeeeeane 36
5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE......coiiiiiies eeiiiiiee ettt sireee e sineee e 38
5.1 HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE .....oviiiiiiiiie ettt see e 38
5.1.1 Dénomination sociale de la SOCIELE .........coccuviiiiiiiiiie e 38
5.1.2 Lieu et numéro d’enregistrement de 1a SOCIEE...........ccuvvviiiiiiiiiiiiie e 38
5.1.3 Date de CONSEItULION B AUIEE ........eiviiiiiiie ettt ree e eneee s 38
5.14 Siege social de la Société, forme juridique, Iégislation régissant ses activités........... 38
5.1.5 Evénements marquants dans le développement de 1a SOCIEté..............coeevveveerevennnnn. 38
5.2 INVESTISSEMENTS ..ottt sttt sttt ettt e e sttt e e sttt e e e sntee e e s snnaeeeeanneeeens 38
5.2.1 Principaux investissements réalisés au cours des deux derniers exercices 2010 et
1220 PR PRRP 38
5.2.2 Principaux investissements en cours de réalisation en 2012 ..........cccccceeevvicvvveeeeeenn. 39
5.2.3 Principaux iNVestiSSEMENES ENVISAGES.........cccvvuriiiieeeeeiiiiiee e e e e s ss e e e e e e s ssnnaneeeaee s 39
6 APERCU DES ACTIVITES ... ittt ettt e sttt e sttt e et e e e s bt e e e s nnbeeeesnnneeeeanes 40
6.1 PRESENTATION GENERALE ........ooiiitiiii ittt ettt e e snaaee e s snsaae e e anneee s 40
6.2 ATOUTS CONCURRRENTIELS ....coittiiie ittt ettt sttt stee et e e sntae e e s nnaeeaesnnneeaeaes 42
6.3 STRATEGIE ... ..ottt ettt e e et e e e sttt e e e ettt e e e atbe e e e antbeeeeansaeeeeansaeeeeannees 46
6.4 PRESENTATION DES PRODUITS ET DE L'ACTIVITE ...coviiiiiiiiee et 50
6.4.1 Pathologies et tralteMENTS........ccoi i e e e e e e rreaee s 50
6.4.2 Produits développeés Par SPINEWAY .........cceeiiiuririereeeeeiiiieeeeeeeessasnnreereeaessssnnnreereaeees 54
6.4.3 PriNCIPAlES ACHIVILES ... e e e e e e e e e s eeeaa e 56
6.5 PRESENTATION DES MARCHES ET DE L'ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL DU

GROUPKE ...ttt e ettt e e ekttt e e ook bt e e e e ekt et e e ek bt e e e ekt et e e ek be e e e e abbe e e e e anbeeeeaanreeeeann 60
6.5.1 PriNCIPAUX MAICRES ... e e e e e e e e e e e s eeaaee s 60
6.5.2 CONCUITEINCE ... e s 61

6.6 FACTEURS EXTERNES SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INFLUENCE SUR L'ACTIVITE
DE SPINEWALY ..ottt ittt oottt ettt e e et e e e ettt e e e et te e e e e bbe e e e et be e e e e sbeeeeensbeeeeansaeeeeansaeeeeansaeaeeansees 63
6.6.1 Remboursement Par AeS HIBrS .. ..o et a e 63
6.6.2 ASPECES TEGIEMENTAITES ... vviie et cieee et e e e et e e e s st e e e e srbeeeesssbeeeesssbeeeeaes 63
7 ORGANIGRAMME ...ttt ottt e ettt e e sttt e e s st et e e s s be e e e sanbaeeeeanbbeeeeanbeeeeeannees 68
7.1 ORGANIGRAMME JURIDIQUE .......oiiiiiiiiiee ettt sttt e 68
7.2 PRESENTATION DES PRINCIPALES SOCIETES DU GROUPE.........ccccocovviiiiiiieeniieenn 68
7.3 PRINCIPAUX FLUX INTRA-GROUPE ..ottt 69
8 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS.......ccoiiiiiiiiire e 70
8.1 PROPRIETES IMMOBILIERES ET EQUIPEMENTS .....coiiiiiiiiiiiiee e 70
8.1.1 Immobilisations corporelles importantes, existantes ou planifi€es .............ccccceevvveeen. 70
8.1.2 Autres immobilisations corporelles et EQUIPEMENLS .........cveveeiiiiieeiiiiee e 70
8.2 QUESTION ENVIRONNEMENTALE ET DEVELOPPEMENT DURABLE...........cccvvenneee. 70
9 EXAMEN DU RESULTAT ET DE LA SITUATION FINANCIERE... ...cccccoviiiiiiiiiiieeiee e, 71
9.1 PRESENTATION GENERALE........ooiiiiiiii ittt ettt e snasee e s e e e annneee s 71
9.1.1 Etats financiers Pro fOrMa .........ooi i 71
9.1.2 Principaux facteurs ayant une incidence sur I'activité et le résultat................ccceeee... 71
9.2 COMPARAISON DES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2010 ET 2011............... 73
9.2.1 Analyse du compte de rESURAL...........evveeiiiiiiiiiiiee e 73
9.2.2 ANAIYSE AU DIIAN ..cceeece e 76
10  TRESORERIE ET CAPITAUX ....tiiiiiiiiiie ittt et et e s sitee e siaeeessstaeeessnsseeessnsaeeessnsaeeassnsseeessnssaeens 79

10.1 INFORMATIONS SUR LES CAPITAUX, LIQUIDITES ET SOURCES DE FINANCEMENT
D 1 I ] 0 1 | PRSP RR 79
10.1.1 Financement par 1€ Capital ...........oouuiiiiiiii e 79
10.1.2 Financement par FEMPIUNT...... ..o e e e e 79
10.1.3 Engagements hors DIlan...........oo e 79
10.2  FLUX DE TRESORERIE.......ciicttiit ittt ettt ettt e e sttt e e e st e e e atae e e s asaea e s ansaeaeennnes 80
10.2.1 Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles............cccvevvvieeiiiiieesniiiee e 80
10.2.2 Flux de trésorerie liés aux activités d'investiSSEMENt .........ccccevveeeiiiiiiienniee e, 80
10.2.3 Flux de trésorerie liés aux activités de financement ...........ccccevveeee i, 81

5



10.3 INFORMATIONS SUR LES CONDITIONS D’EMPRUNT ET STRUCTURE DE

FINANCEMENT ...ttt e e e e et e e e e e e s e et e e e e e s s nnreeeeeeee s 81
10.4 RESTRICTION A L'UTILISATION DES CAPITAUX ....cciiiiie ettt 82
10.5 SOURCES DE FINANCEMENT NECESSAIRES A L'AVENIR .......c.coocoviviiiveieieieeieeieeenenns 82
11 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS, LICENCES, MARQ UES ET NOMS DE
DOMAINE ...ttt e e ettt e e e e e ettt e e e s s e et e e e e e e s e e e e e 83
11,1 MARQUES L.ttt e e e e 84
11.2  NOMS DE DOMAINES .....ooii oottt 85
12 TENDANGCES ..ottt ettt ettt e et e st e e e e e e 86
12.1  PRINCIPALES TENDANCES DEPUIS LA FIN DU DERNIER EXERCICE CLOS LE 31
DECEMBRE 2011 ...ttt ettt ettt e e e s e e e e e e e s et e e e e e e e e e e 86

12.2 TENDANCE CONNUE, INCERTITUDE, DEMANDE D’ENGAGEMENT OU EVENEMENT
RAISONNABLEMENT SUSCEPTIBLE D’INFLUER SUR LES PERSPECTIVES DE LA SOCIETES86

13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE .....cc.coeit ieiiii et see et see e sneee e 87
14 ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEI LLANCE ET DIRECTION
GENERALE ... oottt ettt e e e e b e e s e et e e e et e e e b e e et e e abe e e eabe e abee e 88
14.1 DIRIGEANTS ET ADMINISTRATEURS .....ooiiiieiiee ittt snee e 88
14.1.1 Composition du Conseil d’'adminiStration ............cccuvevveeee i 88
14.1.2 AULTES MANAALS SOCIAUX ....vveieeiiiiieeiiiiiee e itieee e sttt e ettt e e sttt e e s stbe e e e s stbeeeessbbeeeessrneeeeane 89
14.1.3 Biographies des dirigeants et des administrateurs ...........ccccceeeeveviiiiieee e, 89
14.2 CONFLITS D'INTERET AU NIVEAU DES ORGANES D’ADMINISTRATION, DE
DIRECTION ET DE LA DIRECTION GENERALE .......cooiiiii ettt 90
15 REMUNERATIONS ET AVANTAGES. ..ot ettt iiiies cieeesieessteeeseeestee e staeesnteeanaeeessaeeannaeesneeean 91
15.1 REMUNERATIONS DES ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS .....ccoieiiieiiee e 91

152 SOMMES PROVISIONNEES PAR LA SOCIETE AUX FINS DE VERSEMENT DE
PENSIONS, RETRAITES ET AUTRES AVANTAGES AU PROFIT DES ADMINISTRATEURS ET

DIRIGEANTS .ttt ettt b bbbkt a e bt e bt eb e eh et oot e bt e b e e sb e e nbeenb b e eabeenbeenbe e 92
15.3 BSA OU AUTRES TITRES DONNANT ACCES AU CAPITAL ATTRIBUES AUX
ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS ...ttt ettt 92
16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE D IRECTION .......ccccc...... 93
16.1  DIRECTION DE LA SOCIETE ..ottt ittt ettt ne e 93
16.2 INFORMATIONS SUR LES CONTRATS LIANT LES DIRIGEANTS ET LA SOCIETE...... 93
16.3 COMITES SPECIALISES — GOUVERNEMENT D‘ENTREPRISE........ccccoceiiiiiiiiieeieeieee 93
16.4 DECLARATION RELATIVE AU GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE ........cccoooviiiiieeenne 93
17 SALARIES . ...ttt et b bbbttt bbb e e b et nre e 95
17.1  RESSOURCES HUMAINES ...ttt ettt st sbe et e sneesneesneeaneeanneenneeas 95
17.1.1 Organigramme opérationnel au 31 décembre 2011 ........cccceocvvieeiiiiee e 95
17.1.2 NOMBRE ET REPARTITION DES EFFECTIFS......cciiiiiiiiiiiieseeniee e 95
17.2  PARTCIPATIONS, ACTIONS GRATUITES ET STOCK-OPTIONS DES
ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS ...ttt ettt 95
17.3  PARTICIPATION DES SALARIES DANS LE CAPITAL DE LA SOCIETE .......c.cccoveiienieene 95
17.4 CONTRATS D’'INTERESSEMENT ET DE PARTICIPATION .....ccccoiiiiiieiieiie e 95
18  PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ...ttt ettt ettt ettt ettt bbb nne e 96
18.1 REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE A LA DATE DE L'OFFERING
(011 @ Y = OSSR 96
18.2  ACTIONNAIRES SIGNIFICATIFS NON REPRESENTES AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION ...ttt ettt ettt ettt e bt e et e et e ea e e s be e beesteesaeeaseeameeaabeeabeesaeesseeaneeanneanseeneeens 96
18.3 DROITS DE VOTE DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ......cooiiiiiiiesie e 96
18.4  CONTROLE DE LA SOCIETE ......ciitiitiiitieitie ettt ettt nne e 97
18.5 ACCORD POUVANT ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE ...........cccccveneene 97
18.6  ETAT DES NANTISSEMENTS D’ACTIONS COMPOSANT LE CAPITAL DE LA SOCIETE
97
19 OPERATIONS AVEC LES APPARENTES ......oiiiiiiiiies eeiie e siee ettt stee s eneenne e 98
19.1  OPERATIONS INTRA-GROUPKE .......ccctiitiiitiiiiitiitt ettt 98
19.2 OPERATIONS AVEC LES APPARENTES. ... .ottt sttt 98

19.3 RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGLEMENTEES ETABLIS AU TITRE DES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2010 ET
2011 99

19.3.1 Rapport spécial relatif aux conventions réglementées - Exercice 2011 ..................... 99

19.3.2 Rapport spécial relatif aux conventions réglementées - Exercice 2010 ................... 100
20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION

FINANCIERE ET LES RESULTATS DE LEMETTEUR ....ccccct toiiiiiiieece e 102

6



20.1 COMPTES ETABLIS POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2010 ET 2011

102
20.1.1 Comptes de I'eXErCICE 2011 ....uuiiieei i e e et e e e e e e e e e s e e e e e e e e enrnaees 102
20.1.2 Comptes de I'eXerCiCE 2010 ....uuiiiieiiiiiiieiie e e e e et e e e e e s e e e e e e s e e e e e e e e ennnaeees 115
20.2  INFORMATIONS FINANCIERES PRO FORMA ......ooiiii ettt 123

20.3 VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES ANNUELLES... 124
20.3.1 Rapport des commissaires aux comptes relatif aux comptes au titre de I'exercice clos

1€ 31 dECEeMBIE 2011 ... .eiiiiiiiiee e 124
20.3.2 Rapport des commissaires aux comptes relatif aux comptes au titre de I'exercice clos
[€ 31 dECemMBIE 2010.......ciiiiiiiie ettt et enaes 126
20.4  VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES AU 30
SEPTEMBRE 2012 ......ciiiiiiiiieiiiite ettt etet e sttt e e st e e e st e e e st e e e s staee e e staeeesantseeeaansaeeeeansaeeeeansees 128
20.5 DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES ........cccovoiiiiiiiiie e 129
20.6 COMPTES AU 30 SEPTEMBRE 2012 (9 MOIS) ...cccctiiiiiiiiieeeciieee e e svee e siee e 130
20.6.1 Comptes de I'eXEICICE 2012 ....uuiiieei it e et e e e s e e e e e e et e e e e e e e ennrnaeees 130
20.7 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES .......ccccuitiiiiiiieiiiiiee e 151
20.7.1 Dividendes versés au cours des trois derniers eXerciCes .........coovvvrerruveeennivveeennnnnn 151
20.7.2 Politique de distribution de dividendesS...........cccvvviiiiie i 151
20.8 PROCEDURES JUDICIARES ET D’ARBITRAGE .......cooiiiiiiiiiiiiie e 151
20.9 CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE OU COMMERCIALE 151
21  INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES ...ttt ettt 152
211 CAPITAL SOCIAL ..o ittiiee ittt ettt e sttt e e st e e e ssta e e e e asta e e e e snsseeeesnsseeesansseeeeansseeens 152
21.11 Montant du capital SOCIAL ........coiiiii i 152
21.1.2 Titres non représentatifs du Capital ...........cccceevviiiiiiiiiiie i 152
21.1.3 Acquisition par la Société de Ses Propres actionS...........cccveeeerrvereeiiieeeesieeeessneeeens 152
21.1.4 Valeurs mobilieres ouvrant droit a une quote-part de capital.........cccccceeevvicvvvieeneenn. 152
21.15 (O Vo1 = |- T 01 (] [T SRR 153
21.1.6 Informations sur le capital de tout membre du Groupe faisant I'objet d'une option ou
d'un accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option ....... 153
21.1.7 Historique du capital SOCIAl............ccccviiiiiie e 153
21.2  ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS . ..ooiii ittt e s snnaeee s 155
21.21 (0] o] 1] =T oL I- | PP RPRT 155
21.2.2 Dispositions statutaires ou autres relatives aux membres des organes d’administration
L= 0o [N o 11 (= Tox 1o o FAP PP RPRT 156
21.2.3 Droits, privileges et restrictions attachés aux actions de la SocCiété ........................ 160
21.2.4 Modalités de modification des droits des actionNAIreS..........cccceeecvvveeeiciieeeesiieee e 161
21.2.5 Assemblées générales d’'aCtioNNAIrES..........ceiiiueiiiiiiiiee e e e aeeee s 161
21.2.6 Dispositifs permettant de retarder, différer ou empécher un changement de contréle
................................................................................................................................... 162
21.2.7 Franchissements de SeuilS StatUtAIreS .........c.eeoviiiiiiiiiie e 162
21.2.8 Stipulations particuliéres régissant les modifications du capital ............ccccceeevnvnneeen. 162
22  CONTRATS IMPORTANTS ..ottt sttt e e s e e e et e e e et e e e e et e e e e s tbe e e e antbeaeeansaeeeeannees 163
23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D’EXP ERTS ET
DECLARATIONS D’ INTERETS......oiuiiieieeieeietets ceteteaeeseieteae st es e esssesess s saesesnessseseaeenns 164
24  DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC ......coiiiiiiiiees et 165
25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS .....coiiiiiees coiiiee ettt 166
DEUXIEME PARTIE ... ittt ittt ettt ettt e sttt e e s st e e e st e e e s nbe e e e enbae e e s nbbeeesantbeeesaneees 167
1 PROCEDURE D’ADMISSION SUR LE NYSE ALTERNEXT PARIS.. ...ccooooovieieeeeeeeeeenen 167
11 OBJECTIFS DE L'OPERATION ...ttt ittt ettt e et ee e s nnneee e e 167
1.2 ACTIONS DONT L'ADMISSION SUR ALTERNEXT EST DEMANDEE ...........ccccceevuneeen. 167
1.3 PLACEMENT PRIVE PREALABLE A L'ADMISSION......coiiiiiiiiiiiie i 167
14 AUTORISATIONS EN VERTU DESQUELLES EST REALISE LE PLACEMENT PRIVE 167
15 ETABLISSEMENT FINANCIER EN CHARGE DE L'ADMISSION .....cccovviiiiiiieiiieee e 168
1.6 ENGAGEMENT DE CONSERVATION . ...ciiiiiiiiiiiiie ettt siee e sae e s siae e siae e e sneaae e 168
1.7 ENGAGEMENT D'’ABSENTION ....ooiiiiiiiiiiiiiiie et e st e sitre e stae e e s stae e e s sntaeaeesneaeeeenneees 168
1.8 CALENDRIER ..ottt ettt ettt e e e e sttt e e e st be e e e e bbe e e e etb e e e e antteeeeannaeeeeaneees 168
2 INFORMATIONS DE BASE ..ottt ettt ettt e st et e e e snnneee s 169
2.1 CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT ...cooiiiiiie ettt 169
3 INFORMATIONS TECHNIQUES .....oiiiiiiiieiiieie et ettt e e 170
3.1 SERVICE TITRES ...ttt sttt sttt e e st e e s sbbe e e e ennes 170
3.2 CONTRAT DE LIQUIDITE ...ttite ettt ettt ettt sttt s e et e e 170



4 DILUTION L.ttt sttt e et et e st e e st e e et e e e e e e e e e e e annns 171
4.1 INCIDENCE DE L'EMISSION SUR LA QUOTE-PART DES CAPITAUX PROPRES PAR
ACTION L.ttt et e e et e e et e e e e e b et e e et e e e e e n e e e s e n e e e s e n e e e e e e e 171
4.2 INCIDENCE DE L'EMISSION SUR LA SITUATION DE L’ACTIONNAIRE .........ccoccvevnee. 171

5 RISQUES LIES A L’ADMISSION DES TITRES DE LA SOCIETE SUR ALTERNEXT ........... 172
51 LES ACTIONS DE LA SOCIETE N'ONT PAS ETE PREALABLEMENT COTEES ET SONT
SOUMISES AUX FLUCTUATIONS DE MARCHE ......coiiiiiiiiiee et 172
5.2 VOLATILITE DU PRIX DE MARCHE DES ACTIONS DE LA SOCIETE .......coccccvvevninenen. 172
5.3 LA CESSION D'UN NOMBRE IMPORTANT D'ACTIONS DE LA SOCIETE POURRAIT
AVOIR UN IMPACT SIGNIFICATIF SUR LE COURS DES ACTIONS .......cccciiiieiiiiieee s 172
5.4 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES DE LA SOCIETE..........ccoovievieiinnns 173
55 ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE ...ciiiiiiiiteiiee ettt 173
5.6 LES ACTIONNAIRES DE LA SOCIETE NE BENEFICIERONT PAS DES GARANTIES
ASSOCIEES AUX MARCHES REGLEMENTES........ccciiiiiiiiiecc e 173

GLOSSAIRE ...t et e e e e e e e e e e e e e a e e e 174



REMARQUES GENERALES

Définitions

Dans le présent Offering Circular, et sauf indmattontraire
« SPINEWAY » désigne la société SPINEWAY ;
« Société » désigne la société SPINEWAY ;

Information sur le marché

L’Offering Circular contient des informations reles aux marchés de la Société et de ses
concurrents, en particulier au chapitre 6 « Apedgs activités » de la premiere partie. Ces
informations proviennent notamment d'études réafispar des sources extérieures. Toutefois, les
informations publiquement disponibles, que la Séciéonsidére comme fiables, n'ont pas été
vérifiées par un expert indépendant et la Sociét@eut garantir qu'un tiers utilisant des méthodes
différentes pour réunir, analyser ou calculer deanées sur les marchés obtiendrait les mémes
résultats. La Société, les actionnaires de la 8beieles prestataires de services d'investissement
prennent aucun engagement ni de donnent aucungtigagaant a I'exactitude de ces informations.

Facteurs de risques

Les investisseurs sont invités a prendre attentwveran considération les facteurs de risques décrit
au chapitre 4 de la premiére partie de I'Offeringc@ar et au chapitre 4 de la deuxieme partie de
I'Offering Circular avant de prendre leur décisiimvestissement. La réalisation de tout ou patée
ces risques est susceptible d’avoir un effet nEgatiles activités, la situation, les résultatgficiers

de la Société ou ses objectifs. Par ailleurs, desutisques, non encore identifiés ou considérdsren
non significatifs par la Société a la date de 1&Difig Circular avant, pourraient avoir le méme teffe
négatif et les investisseurs pourraient perdredaypartie de leur investissement.

Informations prospectives

L’Offering Circular contient des déclarations presfives et des informations sur les objectifs de la
Société, notamment aux chapitres 6 « Apercu dewifss » et 12 « Tendances » de la premiere
partie, qui sont parfois identifiées par I'utiliat du futur, du conditionnel et de termes a caract
prospectif tels que « estimer », « considérer ayair pour objectif », « s’attendre a », « entenek »
devrait », « souhaite », « pourrait », dans letm&affirmative ou dans leur forme négative, oudou
autre terminologie similaire. Ces informations stomdées sur des données, hypotheses et estimations
considérées comme raisonnables par la Sociétéddaarations prospectives et les objectifs figurant
dans I'Offering Circular peuvent étre affectés gas risques connus et inconnus, des incertituées li
notamment a I'environnement réglementaire, éconoaidinancier et concurrentiel, et d’autres
facteurs qui pourraient faire en sorte que leslta@sufuturs, les performances et les réalisatam$a
Société soient significativement différents deseotifs formulés ou suggérés. Ces facteurs peuvent
notamment inclure les facteurs exposés au chapikéacteurs de risques » de la premiére partie de
I'Offering Circular.



RESUME

Préambule

Les résumés sont constitués d'informations faidasiijet d'une obligation réglementaire de
publication, les &€léments». Ces Eléments sont numérotés dans les sectiolis(A.1 — E.7).

Ce résumé contient tous les Eléments qui doiveati&tius dans un résumé pour ce type d'instrument
financier et d'émetteur. Comme certains Elémewotst pas nécessairement a étre traités, il powrait
avoir des sections non renseignées dans la ségonenegotée des Eléments.

Bien que linsertion d'un Elément puisse étre mmudans ce résumé pour ce type d'instrument
financier et d'émetteur, il est possible qu'aucaf@mation pertinente ne puisse étre donnée sur ce
Elément. Dans ce cas une courte description deni&ht est incluse dans le résumé avec la mention
"Sans Objet".

Section A — Introduction et avertissements

A.1  Ce résumé doit étre lu comme une introductié®fiering Circular.

Toute décision d’investir dans les titres finansigui font 'objet de I'opération doit étre
fondée sur un examen exhaustif de I'Offering Cizcul

Lorsqu’une action concernant I'information conterdans I'Offering Circular est intentée

devant un tribunal, l'investisseur plaignant pesglon la Iégislation nationale des Etats
membres de I'Union Européenne ou parties a I'acesord’Espace Economique Européen,
avoir a supporter les frais de traduction de I'©ffg Circular avant le début de la procédure
judiciaire.

Les personnes qui ont présenté le résumé, y congarigraduction, n'‘engagent leur
responsabilité civile que si le contenu du résustérempeur, inexact ou contradictoire par
rapport aux autres parties de I'Offering Circularsil ne fournit pas, lu en combinaison avec
les autres parties de I'Offering Circular, les mhations clés permettant d’aider les
investisseurs lorsqu’ils envisagent d’investir dees valeurs mobiliéres.

Section B — Emetteur et garant éventuel

B.1 Raison SPINEWAY
sociale et
nom
commercial

B.2 Siege social, Société anonyme de droit francais dont le siegsiest Les Espaces du Chéne —
forme 30-36 rue du 3%5°Régiment d’Aviation, 69500 Bron
juridique,
|égislation et
pays
d’origine

B.3 Nature des Spineway est une société indépendante spécialaée lds implants du rachis.
opérations  Elle concoit, développe et commercialise une gardiineplants chirurgicaux de
effectuées, pointe utilisés a tous les niveaux de la colonméébeale (lombaire, thoracique et
principales cervicale). L'utilisation de ces implants chirurgix est indiquée par des
activités et  chirurgiens spécialisés en orthopédie ou neuroaiegu apres diagnostic de
principaux  pathologie sévere nécessitant une interventioruiicale de correction et de
marchés stabilisation de la colonne vertébrale de leurgepts.
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Le chiffre d’affaires au 31 décembre 2011 se déas®mpar secteur et par zone
géographique de la fagon suivante :

Par produit Par pays

5%3% 3% 1% 3%

7%
\ 8% ‘
11%

27%

8%

44%
9%

71%

" Mont Blanc Twin Peaks

Ayers Rock KILI = Amérique Latine EMEA
= Mont Blanc Baby * Blue Mountain Asie hors Chine Chine
Névé ® France us

B.4a Principales Le chiffre d'affaires au 31 décembre 2012 s'étabi 724 K€ en croissance de
tendances 1,126 K€, soit + 31% par rapport a 2011.

récentes Cette forte croissance s'expliqgue notamment par :

La poursuite du développement de la société sundique Latine en
croissance de 666 K€ soit +43 % et la France eissance de 124 K€ soit
+47 %
Les premiéres ventes aux USA a hauteur de 207 K€
A noter que les deux derniéres gammes lancées [@wdiété, les gammes Baby
Mont Blanc et Kili, ont vu leur part relative sw thiffre d'affaires total de la
société passée de 7 % en 2011 & 14 % en 2012.

B.5 Appartenanc Sans objet
a un groupe
B.6 Actionnariat A la date de I'Offering Circular, la répartition dapital et des droits de vote de
la Société était la suivante :

Actionnaires Nombre % du Nombre de % de droit
d’actions capital droits de vote de vote

Stéphane LE ROUX et | ) 369 105 | 40.33% 2.738.850 44,649%

famille

Philippe LAURITO et 1.370.175 |  40,35% 2.740.350 44,67%

famille

Frédérique GIRARD-ORY 1)

(née POINSIGNON) 750 NS 750 NS

Michel ONIMUS 750Y NS 750 NS

Jean-Luc LOPEZ 750Y NS 750 NS

Jean-Pierre SCHLUPP 7509 NS 750 NS

Eric BACHELET 7509 NS 750 NS

Flottant 652.153 19,21% 652.153 10,639

Total 3.395.503 100% 6.135.103 100%

(1)Prét de consommation d'actions
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B.7 Informations Les tableaux ci-dessous présentent des informatiorenciéres annuelles
financieres sélectionnées au titre des exercices clos les 8é&nugre 2009, 2010 et 2011,
historiques ainsi que les informations financiéres sur 9 mois tdre des exercices

intermédiaires clos les 30 septembre 2012 et 2011.

En K€ 31-Dec-09 31-Dec-10 31-Dec-11 30-Sep-11  30-Sep-12
Compte de résultat

Chiffre d'affaires net 2,314 2,732 3,599 2,417 3,450
Croissance 18.0% 31.7% - 42.7%
Marge brute (1) 1,496 1,737 2,310 1,413 1,614
% du CA 64.6% 63.6% 64.2% 58.5% 46.8%
EBITDA (2) 17) 128 380 106 341
% du CA (0.8%) 4.7% 10.5% 4.4% 9.9%
EBIT (3) (134) (38) 68 (75) 63
% du CA (5.8%) (1.4%) 1.9% (3.1%) 1.8%
Résultat net 27 57 239 83 296
% du CA 1.2% 2.1% 6.6% 3.4% 8.6%
Bilan

Capitaux propres et autres fonds propres 450 506 845 nd 1,051
Trésorerie et équivalents 28 64 44 nd 35
Endettement financier brut (4) 1,250 1,125 1,570 nd 2,081

(1) Marge Brute : correspond a :

- Pour les comptes au 31 décembre 2009, 2010 et 2010hiffres d'affaires net » - « Achats
Marchandises » - « Variation stocks marchandisese@Achats matiéres premieres & autres
approvisionnements» - « Variation stocks matipresnieres »

Pour les comptes au 30 septembre 2011 et 2012 ente¥ de marchandises » + « Production
vendue » - « Achats de Marchandises » - « Variatienstock (marchandises) » - « Achats de
matiéres premiéres et approvisionnements » - «a¥ian de stock (matiéres premiéres) ».
(2) EBITDA : correspond au Résultat d’Exploitation avBmtations aux amortissements et provisions
(3) EBIT : correspond au Résultat d’Exploitation
(4) Endettement financier brut : correspond a I'ensendels dettes auprés des établissements de crédit et
dettes financieres diverses (hors comptes couaastsiés)

Synthése des capitaux propres et de I'endettemerib&ncier net

Le tableau ci-dessous présente I'état des capjieapres et de I'endettement net
de la Société au 30 novembre 2012 conformémentracemmandations du
CESR (CESR 127).

Capitaux Propres et endettement e nA#ilﬁg{'iléizlri =
Total des dettes financiéres courantes 1592
Faisant I'objet de garanties 495
Faisant I'objet de nantissements -
Sans garantie ni nantissement 1097
Total des dettes financieres non courantes (hors g courante des dettes long 611
terme)

Faisant I'objet de garanties 10
Faisant I'objet de nantissements 93
Sans garantie ni nantissement 508
Capitaux propres hors résultat 675
Capital social 280
Réserve légale 20
Autres réserves 375
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B.8

B.9

Endettement financier net

Au 30/11/2012
(en milliers d’euros)

I @ m m O O @

Oz =2rm X u

Trésorerie

Equivalents de trésorerie

Titres de placement

Liquidités (A) + (B) + (C)

Créances financiéres a court terme

Dettes bancaires court terme

Part a moins d'un an des dettes a moyen et Emggt
Autres dettes financieres a court terme

Dettes financiéres courantes a court terme (F) ¢G) + (H)
Endettement financier net a court terme (1) - (E)- (D)
Emprunts bancaires a plus d'un an

Obligations émises

Autres emprunts a plus d'un an

Endettement financier net @ moyen et long termeK() + (L) + (M)

Endettement financier net (J) + (N)

7169
1769

700@
1592
1592

611©@

@

611
2203

(1) Dont 620 K€ de Mobilisation de Créances NéBStaanger.

(2) Les « Autres dettes financieres a court tesraent des billets de trésorerie a court termel (@& mois).

3) Ce

(4) Ce montant ne comprend pas les avances comuétes Oseo comptabilisées au bilan en « Autredsfon

montant comprend :

139KE correspondant a la part a plus d’'un an dlaprent bancaire de 150K€ conclu le 5 juin 2012.
Au 30.09.12, seul un montant de 93K€ avait étéévets cet emprunt (déblocage partiel). Le tableau
d’amortissement n'ayant été communiqué a la SoqigtEpres le déblocage total, ce montant de 93K€

avait été présenté a moins d’un an (par décisida 8eciété) dans les comptes intermédiaires.

80KE correspondant a la part & plus d'un an d'upremt bancaire de 80K€ conclu le 24.09.12, qui
avait été présenté a moins d’'un an dans les conmrsnédiaires clos au 30 septembre 2012, dans

I'attente de I'échéancier de I'emprunt

propres » pour 80 K€. Dans la mesure ou le pfajsant I'objet d’'une avance conditionnée est easphde
démarrage, la Société ne peut pas anticiper arehactuelle si celui-ci sera un succés ou non terikéner par
conséquent les montants a rembourser ainsi quédadancier.

Information Sans objet

s financiéres
pro forma

Prévision ou Sans objet

estimation
de bénéfice

Réserves sur Sans objet

les
informations
financieres
historiques

13



Section C — Valeurs mobiliéres

Cl

C.2

C.3

C4

C5

C.6

C.7

Nature et
catégorie
des valeurs
mobilieres
offertes

Devise
d’émission
Nombre
d’'actions
émises

Droits

Actions ordinaires de méme catégorie que les axtoustantes de la Société.
Elles porteront jouissance courante et donneroaoit,da compter de leur
émission, & toutes les distributions décidées p&dciété a compter de cette
date.

Elles seront immédiatement assimilées aux actiristamtes de la Société.

Euro

595.003 actions nouvelles totalement libérées diwaleur nominale unitaire
de 0,10 euro

Droits de vote : le droit de vote attaché aux agtiest proportionnel a la

attachés auxquotité du capital qu'elles représentent et chagtion donne droit a une voix

actions
offertes

Restriction
imposée a |.
libre
négociabilite
des actions
offertes

Cotation de:
actions
nouvelles

Politique de
dividendes

au moins. L’article 29-2 des statuts prévoit qudnoit de vote double de celui
conféré aux autres actions, eu égard a la quotit&agpital social qu'elles
représentent, est attribué a toutes les actiongremtent libérées pour
lesquelles il sera justifié d'une inscription noatime depuis deux ans au

moins au nom du méme actionnaire.

Droits aux dividendes et profits : chaque actionr@odroit dans la propriété
de l'actif social, dans la répartition des bénéfi@aune quotité proportionnelle
au nombre des actions existantes, compte tenu dtamtcnominal des actions

Droit au boni de liquidation : chaque action dordreit dans le boni de
liquidation & une quotité proportionnelle au nombles actions existantes,
compte tenu du montant nominal des actions et degsddes éventuelles

actions de catégories différentes

Droit préférentiel de souscription : les actionslalé&ociété comportent toutes
un droit préférentiel de souscription aux augméonatde capital.

Aucune clause statutaire ne limite la libre négimiades actions composant le
capital de la Société

Les actions nouvelles ne font pas I'objet d’'une dede d’admission sur un
marché reglementé mais seront inscrites aux négotsasur NYSE Alternext
Paris en méme temps que les actions existantes.

Compte tenu des investissements engagés et a vandst pas prévu d'initier
a court terme une politique de distribution de dkvides.

Cependant, le conseil d’administration de la Séciégvaluera régulierement

I'opportunité de verser un dividende en considél@ntonditions générales de
'environnement économique, les conditions spégdi] a son secteur

d’activité, les résultats de la Société, sa situafinanciére, les intéréts de ses
actionnaires, ainsi que tout autre facteur quilgta pertinent.
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Section D — Risques
Principaux Risques liés a l'activité et au marché de la Séciét

D.1

risques
propres a
I'émetteur
ou a son
secteur
d’'activité

Ris

Ris

Le secteur des produits de chirurgie du rachis edrémement
concurrentiel et Spineway est susceptible de neépas suffisamment
compétitif sur ce marché
Les innovations développées par les concurrentdadgociété et les
évolutions technologiques pourraient affecter défablement la
croissance future de Spineway
Tout ralentissement des efforts de Spineway enengatie formation des
chirurgiens du rachis pourrait freiner significatiment la pénétration des
produits de la Société sur le marché pour les reawwv@roduits innovants
de la Société
Spineway pourrait ne pas étre en mesure de déwwlappec succes de
nouveaux produits ou les améliorations apportéganatuits existants
Si les chirurgiens du rachis, les hopitaux et auprestataires de soins de
santé ne peuvent pas obtenir de remboursementsasi$f pour les
interventions effectuées avec les produits de Sy@geil est peu probable
gue l'utilisation de ces produits puisse se dévyadop
Risques liés a la dépendance de Spineway vis-@evié®n réseau de vente
0 Vente indirecte
0 Vente directe
Spineway ou ses distributeurs pourraient ne pasektrmesure d’obtenir
ou de conserver les approbations, autorisations cetifications
nécessaires requises par les lois et réeglementpjiqeourrait retarder de
maniére significative, voire empécher la vente dmlpits ou la mise sur
le marché de nouveaux produits
Spineway pourrait avoir a faire face a des demandademnisation au
titre de la responsabilité du fait des produitsedéfeux et étre contrainte
de verser des dommages et intéréts non couvertsupérieurs aux
plafonds de ses assurances
Risques liés a la gestion de la croissance interne
Risque de dilution

ques lies aux tiers

Risques liés a I'appui sur des tiers pour distnibses produits hors de
France

La fabrication des produits de Spineway est tréageaxte et complexe.

Spineway dépend, pour la fabrication des ses piyddé la capacité de
ses fournisseurs a respecter les reglementatiqgrisatpes

Spineway dépend de multiples fournisseurs et notmhrdans un cas
spécifique, pour son approvisionnement en matiggemmiéres clés

utilisées dans la fabrication de ses produits. édepde ses fournisseurs
ou leur incapacité a approvisionner Spineway eriameg premieres est
susceptible d’affecter significativement I'actividé la Société

gues juridiques

Le succes de Spineway dépend en partie des draitsprdpriété
intellectuelle qu’elle détient autant que de ceatedus par des tiers. Les
droits de Spineway en matiere de propriété inteldle sont par ailleurs
complexes et incertains

Risques liés a I'évolution des politiques de rembement des dispositifs
meédicaux

Risques liés a la loi anti-cadeaux
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Risques financiers

Risque lié a la maitrise du besoin en fonds desroaht

Risque de liquidité

Risque de taux

Risque de change

Risques liés au crédit d'impdt recherche

Risques liés au statut de Jeune Entreprise Innevant

Risque de crédit : certains distributeurs de Spayepeut étre confrontés a
un allongement des délais de paiement de la paretiblissements de
soins et le répercutent sur la Société. En paiticuke distributeur
espagnol connait des difficultés de recouvremgmifstatives

D.3  Principaux Risques liés a 'admission des titres de la Soc@télternext :

risques
propres aux
valeurs
mobilieres
offertes

Section E — Offre

Les actions de la Société n'ont pas été préalaleroetées et sont
soumises aux fluctuations de marché

Volatilité du prix de marché des actions de la 8t@ci

La cession d'un nombre important d'actions de &@é8b pourrait avoir un
impact significatif sur le cours des actions

Politique de distribution de dividendes de la Scié
Actionnariat de la Société

Les actionnaires de la Société ne bénéficierontdpagjaranties associées
aux marchés réglementés

E.1 Montantde Montant total brut : 4.444.672,41 €

I’émission

E.2a Raisons de L'admission des actions de la Société sur NYSErA#gt Paris a pour objectif

I'offre et
utilisation du
produit

de renforcer la notoriété et la crédibilité deSaciété vis-a-vis de ses
clients et de ses partenaires ;

de faire bénéficier ses actionnaires actuelsuttrg des protections et
garanties offertes par le marché Alternext ;

de faciliter ses augmentations de capital futueds d'assurer le
développement de son activité ;

de pouvoir réaliser d’éventuelles opérationsrdéssance.

La levée de fonds sera allouée :

au renforcement des fonds propres de la Société ;
au financement de la croissance

E.3 Modalités et Admission aux négociations sur NYSE Alternext Pgvar opération de
conditions d placement privé préalable d’actions, conformémenrtaaticles 3.3 et 3.4.2 des
I'offre Regles des Marchés Alternext.

Listing Sponsor

Oddo & Cie

12 boulevard de la Madeleine
75009 PARIS

Contact investisseurs
David SIEGRIST
Directeur Financier
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E.4

E.5

Intéréts
pouvant
influer
sensiblemer
sur
I'’émission
Cession de
valeurs
mobilieres

Engagement

de
conservation

Sans objet

Sans objet

Les deux principaux actionnaires de la Société taggalement la qualité de
dirigeants, détenant collectivement 80,68% du ehpgitl'issue du placement
privé, se sont chacun engagés envers Oddo & Cie pas, sans I'accord
préalable de Oddo & Cie, directement ou indirectameffrir, nantir, préter,
transférer, céder ou promettre de céder 100% désnacde la Société ou
valeurs mobiliéres, donnant droit, immeédiatementdarme, a des actions de
la Société qu'ils détiennent, ni conclure tout autontrat ou opération ayant
un effet économique équivalent, ni formuler pubdiment lintention de
procéder a une ou plusieurs des opérations énugéirflessus dans le présent
paragraphe, jusqu’'a I'expiration d’'un délai de 1j8Qrs suivant la date de
reglement-livraison des actions de la Sociéténtgteécisé que sont exclues du
champ de ces engagements de conservation (a)dpétation portant sur des
actions de la Société dans le cadre d'une offrdiqu visant les titres de la
Société, (b) toute opération portant sur des astitenla Société souscrites dans
le cadre de I'Offre ou acquises sur le marché pestement a la premiere
cotation des actions de la Société.

Engagement La Société s'est engagée envers Oddo & Cie a ng@rpagder a I'émission,

d’abstention

I'offre ou la cession, ni & consentir de promessecession, sous une forme
directe ou indirecte (notamment sous forme d’ojp@matsur produits dérivés
ayant des actions pour sous-jacents), d'actionsd®uvaleurs mobiliéres,
donnant droit par conversion, échange, remboursemegsentation d’'un bon
ou de toute autre maniére a lattribution de titegmis ou a émettre en
représentation d'une quotité du capital de la Sécieni a formuler
publiguement l'intention de procéder a une ou gus des opérations
énumeérées ci-dessus dans le présent paragraplecampter de la date de
signature du Contrat de Garantie et de Placemejusgu’a I'expiration d’'une
période de 180 jours suivant la date du réglemergison des actions émises
dans le cadre de I'Offre, sauf accord préalabla derOddo & Cie natifié a la
Société ; étant précisé que (i) I'émission desoastiémises dans le cadre de
I'Offre, (ii) toute opération effectuée dans le m@d'un programme de rachat
d’actions conformément aux dispositions |égaleggiementaires ainsi qu’aux
régles de marché applicables, (iii) les titres epsbles d’'étre émis, offerts ou
cédés aux salariés ou mandataires sociaux de lat&et des sociétés de son
groupe dans le cadre de plans a venir, autoris&@slate des présentes ou qui
seront autorisés par I'assemblée générale de l#t8pet (iv) les titres de la
Société émis dans le cadre d’'une fusion ou d’umiisition des titres / des
actifs d’'une autre entité, a la condition que ladjieiaire de ces titres accepte
de reprendre cet engagement pour la durée restanirat de cet engagement
et a la condition que le nombre total de titredad8ociété émis dans ce cadre
n'excéde pas 5 % du capital sont exclus du champcateengagement
d’abstention.
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E.6 Montantet Incidence de I'émission sur la quote-part des caitix propres par action
pourcentage | ‘incidence de I'émission sur la quote-part desitaap propres par action
d,e dilution  (calcul effectué sur la base des capitaux propue3Caseptembre 2012 - tels
_resul}a_nt qu'ils ressortent des comptes intermédiaires awseflembre 2012 - et du
immediatem nompre d'actions composant le capital social aale diu présent Offering
ent de l'offre Circular) est la suivante :

Quote-part des capitau
propres (en euros)
Avant émission des actions nouvelles provenant
de la présente augmentation de capital 0.35
Aprés émission de 595.003 actions nouvelles
provenant de la présente augmentation de cagital 2,31
Incidence de I'émission sur la situation de I'actionaire
L'incidence de I'émission sur la participation désapital d'un actionnaire
détenant 1 % du capital social de la Société poéatzent a I'émission et ne
souscrivant pas a la présente émission (calcutteffesur la base du nombre
d'actions composant le capital a la date du préSéering Circular est la
suivante :
Participation de
I'actionnaire (en %)
Avant émission des actions nouvelles provenant o
de la présente augmentation de capital 1%
Aprés émission de 595.003 actions nouvelles
! . . 0,82%
provenant de la présente augmentation de capital

E.7 Dépenses Sans objet
facturées a
l'investisse
ur par
I'émetteur

Mise a disposition de I'Offering Circular
Des exemplaires du présent Offering Circular sagpdnibles sans frais au siege social de la Société

L'Offering Circular

peut également étre consulté r sie

(www.spineway.com) et sur celui de NYSE-Alternext :
https://europeanequities.nyx.com/fr/markets/nysexaext
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PREMIERE PARTIE

1 PERSONNES RESPONSABLES
1.1 RESPONSABLE DE L'OFFERING CIRCULAR

Stéphane LE ROUX
Directeur Général

1.2 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE

« A ma connaissance, et aprés avoir pris toute neesaisonnable a cet effet, les informations
contenues dans le présent Offering Circular somfaones a la réalité ; elles comprennent toutes les
informations nécessaires aux investisseurs pouldpfeur jugement sur le patrimoine, I'activité, la
situation financiere, les résultats et les perspest de la Société et de ses filiales ; elles ne
comportent pas d’omission de nature a en altérgrdeée. ».

Stéphane LE ROUX
Directeur Général

1.3 RESPONSABLE DE L'INFORMATION FINANCIERE

David SIEGRIST
Directeur Financier

1.4 ENGAGEMENT DE LA SOCIETE
Conformément aux régles des Marchés Alternextptaé®e s’engage notamment & assurer :

La diffusion sur son site Internet (www.spinewayngo et sur le site d'Alternext
(https://europeanequities.nyx.com/fr/markets/nyser@ext) des informations suivantes :

o Dans les quatre mois qui suivent la cléture de éfeice, un rapport annuel
comprenant ses états financiers, consolidés leéchgéant, diment certifiés ainsi
gu’un rapport de gestion et le rapport des comrnesaux comptes afférents a ces
états financiers annuels (article 4.2.1 des RétgesMarchés Alternext),

o Dans les quatre mois apres la fin di®2rimestre de son exercice social, un rapport
semestriel comprenant les états financiers seralsstconsolidés le cas échéant, et un
rapport d'activité afférent a ces états financieemestriels (article 4.2.2 des Regles
des Marchés Alternext),

o La convocation aux assemblées générales et tountot transmis aux actionnaires
et cela dans le méme délai que pour ces dernigisléad.4 des Régles des Marchés
Alternext),

o Toute information susceptible d’avoir une influersemsible sur le cours de ses titres
conformément aux dispositions de l'article 4.3 @R&ggles des Marchés Alternext,
sans préjudice des obligations du Réglement Gérderal'Autorité des Marchés
Financiers et de tout autre texte de niveau sujeérie

o Tout franchissement a la hausse ou a la baiss®yar personne agissant seule ou de
concert de seuils de participation représentant 50995% du capital ou des droits
des votes. Cette publication est faite dans un dél& jours de bourse suivant celui
ou il en a connaissance (article 4.3.1 (ii) desl&edes Marchés Alternext),

o Les déclarations des dirigeants ou administratearsernant leurs opérations sur
titres (article 4.3.1 (iii) des Régles des March#esrnext).

Sans frais pour les porteurs, le service des titeegaiement des dividendes ou toute distribution
auquel il procéedera.
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Par ailleurs, la Société s’engage a respecter [dagmtions conformément au Réglement Général de
I'’Autorité des Marchés Financiers et notamment :

L'information périodique et permanente selon leBgaltions prévues au Titre 1l du Livre Il du
Réglement Général de I'Autorité des Marchés Firermscilorsque ces textes sont applicables aux
sociétés dont les titres sont admis aux négocgton NYSE Alternext Paris,

Les déclarations des dirigeants ainsi que des peesoqui leur sont étroitement liées concernant

leurs opérations sur les titres de la Sociétéclati223-22 A a 223-26 du Reglement Général de
I'Autorité des Marchés Financiers).
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CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
2.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Monsieur Marc Escoffier
40, rue Laure Diébold — 69009 LYON

Monsieur Marc Escoffier est Commissaire aux Comgépuis I'’Assemblée Générale du ler
septembre 2005.

Deloitte & Associés
Immeuble « Park Avenue » — 81, boulevard de Stadohg 69608 VILLEURBANNE

Deloitte & Associé a été nommé Commissaire aux Gengrs de I'’Assemblée Générale du 19
octobre 2012.

2.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

Monsieur Serge BOTTOLI
40 Rue Laure Diebold — 69009 LYON

BEAS
195 avenue Charles de Gaulle, 92200 NEUILLY-SURMNEE|
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Le tableau ci-dessous présente des informatiorendidres annuelles sélectionnées au titre des
exercices sociaux clos les 31 décembre 2009, 202014, ainsi que les informations financiéres sur
9 mois au titre des exercices intermédiaires @ss8D septembre 2012 et 2011.

En K€ 31-Dec-09 31-Dec-10 31-Dec-11 30-Sep-11  30-Sep-12
Compte de résultat

Chiffre d'affaires net 2,314 2,732 3,599 2,417 3,450
Croissance 18.0% 31.7% - 42.7%
Marge brute (1) 1,496 1,737 2,310 1,413 1,614
% du CA 64.6% 63.6% 64.2% 58.5% 46.8%
EBITDA (2) 17) 128 380 106 341
% du CA (0.8%) 4.7% 10.5% 4.4% 9.9%
EBIT (3) (134) (38) 68 (75) 63
% du CA (5.8%) (1.4%) 1.9% (3.1%) 1.8%
Résultat net 27 57 239 83 296
% du CA 1.2% 2.1% 6.6% 3.4% 8.6%
Bilan

Capitaux propres et autres fonds propres 450 506 845 nd 1,051
Trésorerie et équivalents 28 64 44 nd 35
Endettement financier brut (4) 1,250 1,125 1,570 nd 2,081

(1) Marge Brute : correspond a :
Pour les comptes au 31 décembre 2009, 2010 et 20Chiffres d'affaires net » - « Achats Marchanslise « Variation stocks
marchandises » - « Achats matiéres premiéres &sagprovisionnements» - « Variation stocks megigremieres »
Pour les comptes au 30 septembre 2011 et 2012 ente¥ de marchandises » + « Production vendue »Achats de
Marchandises » - « Variation de stock (marchasjlise « Achats de matieres premiéres et apprawisiments » - « Variation
de stock (matiéres premiéres) ».

(2) EBITDA : correspond au Résultat d’Exploitation avBmtations aux amortissements et provisions

(3) EBIT : correspond au Résultat d’Exploitation

(4) Endettement financier brut : correspond a I'enserdbb dettes auprés des établissements de créeites financiéres diverses (hors

comptes courants associés)

Ces informations financiéres sont issues du biladuecompte de résultat de la Société pour les
exercices sociaux clos les 31 décembre 2009, 3dntd#e 2010 et 31 décembre 2011, ainsi pour les
exercices intermédiaires clos les 30 septembre 2012012, établis conformément aux principes
comptables généralement admis en France.
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4 FACTEURS DE RISQUE

Les investisseurs sont invités a prendre en coratidé I'ensemble des informations figurant dans le
présent Offering Circular, y compris les facteussrisques décrits dans le présent chapitre avant de
décider d’acquérir ou de souscrire des actionsal8dciété. Les risques présentés ci-dessous ¢ant a
date du présent Offering Circular, ceux dont laliggtion est susceptible d’avoir un effet défaviéeab
significatif sur la Société, son activité, sa sttaa financiére, ses résultats ou ses perspectives.
L'attention des investisseurs est toutefois attisée le fait que la liste des risques et incertéad
décrits ci-dessous n’est pas exhaustive et quet@auisques ou incertitudes inconnus ou dont la
réalisation n'est pas considérée, a la date du enéffering Circular, comme susceptibles d’avoir
un effet défavorable significatif sur la Sociétén activité, sa situation financiere, ses résul@aisses
perspectives, peuvent exister ou devenir des facteuportants susceptibles d’avoir un effet
défavorable significatif sur la Société, son atéiyisa situation financiére, ses résultats, son
développement ou ses perspectives.

Les risques relatifs & I'admission des titres deSlaciété aux négociations sur NYSE Alternext Paris
sont indiqués en section 4 de la deuxieme partigddtering Circular.

4.1 RISQUES LIES A L’ACTIVITE ET AU MARCHE DE LA SOCIET E

4.1.1 Le secteur des produits de chirurgie du rachis esixtrémement concurrentiel et
Spineway est susceptible de ne pas étre suffisamrmenmpétitif sur ce marché.

Le secteur des produits liés a la chirurgie duisaest un marché concurrentiel dominé notamment par
de grands acteurs américains. Ce secteur est keadibpparition de nouveaux produits et pratiques
commerciales développés par les acteurs du mapgpendant les gammes de produits « gold
standard » similaires a celles développées paefpiyn sont présentes sur le marché depuis pres de 20
ans pour la plupart, attestant de I'existence eglin marché pour les produits de la Société.

Spineway est en concurrence avec d’autres sociét@smment en ce qui concerne :
- Latechnologie, la fiabilité, la performance etjlalité des produits ;

Les prix, compte tenu notamment du niveau de remsieonent autorisé par les organismes

d’assurance santé et les systemes de santé natien@gaux ;

L'étendue des gammes de produits ;

Les ressources financiéres ;

La propriété intellectuelle ;

Les délais de commercialisation ;

Les relations avec les chirurgiens du rachis, tabli@sements de soins et autres fournisseurs et

payeurs de services de soins ;

Les services attachés aux produits et le serviestgl

Les relations avec les distributeurs, fournissetifabricants ; et

La couverture géographique.

Le marché mondial des produits de la chirurgieatihnis est dominé par de grands acteurs américains
(comme Medtronic, Depuy / Synthes, Stryker, ZimmegmBiomet) qui se sont souvent développés par
voie de croissance externe. Spineway estime quaamétés détiennent environ les trois-quarts du
marché mondial de I'implant rachidien. Ces socié&iésméme que beaucoup d'autres présentes sur le
marché des produits de chirurgie du rachis, sofilesnent établies et disposent de ressources
considérables, supérieures a celle de Spinewaptatment :
- De budgets plus importants affectés a la rechegtla@ développement, aux essais cliniques, a la

commercialisation des produits et a la gestionahuantieux de la propriété intellectuelle ;

Un réseau de chirurgiens partenaires plus important

D’une plus grande expérience dans I'obtention ehdéntien d’autorisations reglementaires pour

leurs produits et les améliorations apportées aodyits existants ;

D’un nombre plus important de produits bénéficidmtdonnées cliniques a long terme ;

De réseaux de distribution mieux implantés ;
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D'une plus grande expérience et de moyens plus ri@ps en matiére de lancement, de
promotion, de commercialisation et de distributilenproduits ;

D’infrastructures mieux implantées ; et

D’une plus forte notoriété.

En outre, la croissance significative du marché piesluits de chirurgie du rachis et I'évolution
historigue de ce marché ont attiré de nombreux e@ux acteurs qui ont procédé par croissance
externe sur des sociétés disposant de technolagnesantes, et encouragé des sociétés déja
présentes sur ce marché a intensifier leurs eftmeurrentiels. Un grand nombre de ces nouveaux
concurrents se concentre sur un produit ou unéepdet marché spécifique, rendant potentiellement
plus difficile pour la Société I'amélioration de gasition concurrentielle globale sur le marché.

Si ces sociétés poursuivent leur développemeneBaiy estime :
Que la concurrence va encore s'’intensifier ;
Que le phénomeéne de concentration sur un produitire partie de marché spécifique qui
caractérise le marché va également se renforcer.

La concurrence pourrait entrainer une baisse dy @es produits de la Société, ses marges
bénéficiaires s’en trouveraient potentiellementuitasd, ce qui diminuerait d’'autant sa capacité a
investir et a développer son activité. Ce risqueegendant a nuancer compte tenu du positionnement
prix agressif de Spineway sur son marché.

4.1.2 Les innovations développées par les concurrents d Société et les évolutions
technologiques pourraient affecter défavorablementa croissance future de
Spineway.

L’innovation dont font preuve les sociétés conautese pourrait affecter la croissance future de
Spineway. La Société ne peut garantir que les cosmis ne parviendront pas a développer avec
succés des technologies ou des produits moins wolde plus efficaces que ceux actuellement
commercialisés par la Société ou en cours de dépetnent. En outre, les produits développés par les
concurrents de Spineway pourraient étre mis sundeché avant ses propres produits. Il ne peut
davantage étre exclu que les produits des condarrencontrent plus de succes que les produits
actuellement commercialisés par la Société ou arsate développement.

Le développement de nouvelles technologies chicaltgs et non-chirurgicales pourrait également
conduire a une baisse de la demande sur les psoglikigtants de la Société ou pourrait les rendre
obsoletes. Par exemple, I'émergence de nouveauxabdmiaux synthétiques ou a base de tissus
biologique, destinés a régénérer I'os ou les disqntervertébraux endommagés ou malades, et a
réparer les tissus endommagés, pourrait réduireretarder les besoins d’'implants rachidiens
chirurgicaux et constituer une réelle alternativeldgique aux implants rachidiens a terme. Un
changement majeur des technologies ou méthodéestatidans le traitement des os endommagés ou
malades pourrait également affecter la demandecagtuips de la Société a terme.

Cependant, la durée nécessaire a I'approbatioemegitaire et la validation scientifiqgue de la peeuv
du bénéfice apporté permettrait & Spineway de peedes dispositions pour réduire I'impact de tels
facteurs externes.

4.1.3 Tout ralentissement des efforts de Spineway en mate de formation des
chirurgiens du rachis pourrait freiner significativement la pénétration des
produits de la Société sur le marché pour les nousex produits innovants de la
Société

Pour assurer le succes des efforts de commertiatisde la Société, il est essentiel qu’un nombre

suffisant de chirurgiens du rachis soit formé et geux-ci disposent des instructions nécessaires a
I'utilisation des produits.
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Convaincre les chirurgiens de consacrer du tempéretrgie nécessaires a cette formation constitue
un défi et la Société ne peut étre assurée de sedrefforts aboutir. En 'absence de formation
adéquate, les chirurgiens risquent d’'utiliser lesdpits de la Société de maniere inappropriée ou
inefficace, une mauvaise utilisation pouvant étt®rdggine de dommages corporels et étre source de
mécontentement chez les patients, les établisserdertoins et les chirurgiens. Ce type de situsition
pourrait porter atteinte a I'image de la Sociétpairrait, dans certains cas, conduire a des pibessu
amiables ou judiciaires & son encontre. Toutes amsséquences pourraient avoir des effets
défavorables sur la diffusion des produits de Spayeet son activité en général.

4.1.4 Spineway pourrait ne pas étre en mesure de développ avec succes de
nouveaux produits ou les améliorations apportés auproduits existants.

Le succes de Spineway dépendra en partie de seitéapalévelopper et lancer de nouveaux produits
et & améliorer la performance de ses produitsaxist Bien que Spineway cherche a développer de
nouveaux produits et & améliorer ses produits axist la Société ne peut garantir qu’elle sera en
mesure de les développer ou de les commerciakser succes. Elle ne peut davantage garantir que
les futurs produits ou que les améliorations agesrtaux produits existants seront acceptés par les
chirurgiens et agréés par les autorités de régulai les organismes payeurs, lesquels suppogent |
charge financiere d’'un grand nombre d’interventichgurgicales réalisées avec les produits de la
Société. Le succés du lancement de nouveaux psodeitla Société dépendra donc de plusieurs
facteurs et notamment de la capacité de la So&igté
- Bien identifier et anticiper les besoins des clgjiems et des patients en développant son réseau de

chirurgiens ;

Développer et lancer de nouveaux produits ou ameélises produits existants de maniéere

appropriée ;

Ne pas enfreindre les droits de propriété intallelbt détenus par des tiers ;

Démontrer, le cas échéant, la sécurité et 'effiéade nouveaux produits, en s’appuyant sur les

résultats d’études précliniques et d’essais cliesgu

Obtenir les agréments réglementaires ou les apfioolsanécessaires a I'utilisation et a la

commercialisation de nouveaux produits ou aux aegions apportées aux produits existants ;

Dispenser la formation adaptée aux utilisateursig@ls des produits de Spineway ;

Obtenir les accords de remboursement adéquats ; et

Développer un réseau de distribution et de commlsation spécialisé.

Gréace a la qualité de son réseau de chirurgierterzares pour la conception et I'évaluation de ses
nouveaux produits, la Société estime que ce ridgugeure néanmoins limité ou amoindri.

Plusieurs produits sont en cours de développensefon un planning défini par la Société, qui
comporte une a deux mises sur le marché par angoomoins les trois années a venir.

Il s'agit soit de compléments de la gamme actueltwld standard » tels que les cages lombaires
intersomatiques en PEEK (2 produits) et un systdmdixation cervicale postérieur (vis-tiges, en
complément du systéme Mont Blanc), soit des predaitovants, apportant un bénéfice nouveau a
I'utilisateur et aux patients recevant les nouvemoplants. Dans ce cas, il peut s'agir d’'une nolevel
prothése de disque du rachis cervical, d’'une néenvestrumentation pour le traitement de la scelios
(Mont Blanc 3D+).

Le processus de développement, de fabrication ebenercialisation de nouveaux produits est long
et présente un risque commercial élevé. Les noxvperduits ou les améliorations apportées aux
produits existants, une fois testés et leur déysogent finalisé, pourraient ne pas avoir I'effitaci
attendue. Si la Société ne développe pas de noxiypeaduits ou n'améliore pas les produits existants
de maniere a répondre au moment opportun a I'attdumtmarché, ou si la demande pour ces produits
ou pour ces améliorations se révele insuffisatdetivité de la Société pourrait s’en trouver aféec
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4.1.5 Siles chirurgiens du rachis, les hépitaux et auteprestataires de soins de santé
ne peuvent pas obtenir de remboursements suffisan®ur les interventions
effectuées avec les produits de Spineway, il estupgrobable que I'utilisation de
ces produits puisse se développer.

Le succes des ventes de produits de la Sociétéepé& et aux Etats-Unis dépend pour partie de la

possibilité d’obtenir des remboursements suffispatsles tiers payeurs. Cette question se pose pour
les principaux marchés de Spineway a travers ledmoependant, la société a anticipé cette

problématique de prise en charge du co(t des seingut proposer une politique de prix agressive,

qui lui permet déja de commercialiser ses prodtsdes territoires ou il n’existe pas une tellser

en charge.

Les systemes de remboursement et de paiement mhssdsosanté different significativement d'un
pays a l'autre et incluent des financements pracyé@r des organismes publics ainsi que des
assurances privées. Les prestataires de soingjuelkes hopitaux et les chirurgiens qui achétest d
dispositifs médicaux pour le traitement de leurseps, attendent des tiers payeurs qu'ils prenaent
charge toute ou partie des codts et frais liés interventions effectuées avec ces dispositifs. Les
systemes de remboursement privés comme publicsdaame importance capitale dans le processus
d’acceptation d’'un nouveau produit suivant le pibdonsidéré. Régulierement, le I€gislateur, les
autorités de régulation et les tiers payeurs foemuldes propositions visant a limiter ces codts.
Certaines réformes, si elles sont adoptées, peutranposer a la Société des limites a la fixaten

prix de ses produits ou aux montants des rembo@rssnautorisés par les autorités gouvernementales
ou les tiers payeurs pour de tels produits.

La Sociéteé estime qu’a I'avenir, le remboursemensels produits sur ses principaux marchés pourrait
faire I'objet de restrictions croissantes. Elle sidére par ailleurs que le remboursement et la
couverture des frais médicaux par les organismesédarité sociale ou équivalents pourraient étre
supprimés ou étre d’'un niveau insuffisant sur lescgpaux marchés des produits de Spineway. Les
politiqgues de remboursement futures, qu’elles saiéfinies au niveau législatif, réglementaire ou a
niveau des tiers payeurs, pourraient avoir un impgaificatif sur la demande des produits Spineway
ou des améliorations apportées a ces produitdesttaf sa capacité a commercialiser ses produits de
maniére rentable.

La Société estime cependant, que compte tenu dtiopogment prix compétitif de ses produits sur
les différents marchés internationaux, une baiséeensignificative des remboursements et de la
couverture des frais médicaux par les organismes2dearité sociale ou équivalents aurait un impact
relativement limité sur son activité, sa situatfimanciére, et ses résultats par rapport aux grawi
acteurs du secteur, compte tenu du fait que l@t8oest déja présente sur des marchés ou il pasa
de remboursement des soins.

4.1.6 Risques liés a la dépendance de Spineway vis-a-@esson réseau de vente
4.1.6.1 Vente indirecte

Spineway a choisi de mettre en place un réseaenmte indirecte par le biais d’accords de distrifmuti
conclus avec des distributeurs locaux implantégteahger, ces derniers assurant, au 30 septembre
2012, 93% du chiffre d’affaires de Spineway.

La stratégie actuelle de la Société est de digribas produits via des distributeurs indépendians
tous les pays, a I'exception de la France. Le sudeda commercialisation internationale des pitsdui
de Spineway dépend donc des ressources financideed'expertise et de la clientele de ces
distributeurs. La plupart des contrats de distrdyutconclus par Spineway stipulent une clause
d’exclusivité réciproque et contiennent des claukeguota de ventes annuelles minimum a la charge
des distributeurs. La non atteinte des quotasedistributeur n'entraine pas de pénalité finamgier
mais peuvent entrainer la perte d’exclusivité,e/tarrupture du contrat.
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Spineway ne peut garantir qu’elle pourra consepesr distributeurs ni que ceux-ci continueront a
consacrer les ressources nécessaires au succesmmahme ses produits qui dépend notamment des
efforts marketing déployés par les distributeueschpacité de la Société a s'implanter sur les iméarc
gu’elle vise dépend en grande partie du niveauedeice client fourni par les distributeurs de ses
produits. D’'une maniere générale, ce systeme déeviirecte maintient Spineway dans une
situation de dépendance commerciale a I'égard desmaires sur qui elle s'appuie, particulierement
en ce qui concerne la relatiomtuitu personaeque ces distributeurs ou leurs commerciaux
entretiennent avec les chirurgiens et les établissés de soins.

D’éventuels désaccords avec ses distributeurs gieatravoir un effet défavorable sur I'activité de
Spineway. Un grand nombre d’accords de distributimmclus par Spineway sont exclusifs de maniere
réciproque, ce qui signifie que le distributeursh’pas autorisé a vendre des produits concurrents d
ceux de Spineway, et que la Société ne distribsepseduits localement gu’'avec le distributeur
concerné. La rupture fautive de ces contratsndiditive de I'une ou l'autre des parties, poureaibir

un effet défavorable sur la distribution locale gesduits de Spineway, ce qui aurait un impact titga
sur l'activité et la situation financiere de la &té.

4.1.6.2 Vente directe

La vente de produits en direct en France uniqguemeéogssite de mettre les produits Spineway en
consignation chez les établissements de soin #fils gpré-constituent leurs stocks La facturatest
effectuée seulement au moment du prélevement deduips dans leur stock par les clients de
Spineway dont le fait générateur est la demandeédpprovisionnement par ces derniers sur les
produits considérés. Une augmentation significatiuenombre de clients utilisant ce systéme de
facturation serait donc susceptible d’augmenterveau des stocks et d’'affecter le besoin en fand d
roulement de la sociéteé.

La vente de produits se fait ainsi directement @sigles établissements de soin et implique parfois
I'intervention d’intermédiaires, a savoir des agethmmerciaux mandatés par la Société pour agir et
négocier la vente de ses produits au nom et porortgte de cette derniere. Les agents commerciaux
étant protégés par un statut d’ordre public, Spayepourrait &tre contrainte a indemniser ces desnie
en cas de rupture du contrat d’agence commerciale.

4.1.7 Spineway ou ses distributeurs pourraient ne pas &ren mesure d’obtenir ou de
conserver les approbations, autorisations ou cefitations nécessaires requises
par les lois et reglements, ce qui pourrait retarde de maniere significative,
voire empécher la vente de produits ou la mise sUue marché de nouveaux
produits.

Le processus d’obtention et de maintien des apfiooiza autorisations |égales et réglementaires et
certifications nécessaires a la commercialisaties dispositifs médicaux peut se révéler long saivan
les pays considérés. En outre, il n'est pas gaquei ces autorisations, si elles sont accordées, le
soient en temps utile. Si Spineway n’obtient pasutbrisations ou des certifications (notamment
marquage CE, FDA ou équivalent) pour ses futurdglyite ou améliorations apportées a ses produits
existants, elle pourrait se voir interdire ou susjve la commercialisation de ses produits dans ses
différents marchés. Il en serait de méme si laé&éaienait a perdre les autorisations ou certiinat
gu’elle détient. Dans chacun des pays ou Spinewsys&ge de commercialiser ses produits, la
Société (ou ses distributeurs) devra respectegdiementation applicable et obtenir, le cas échéant
des autorisations similaires. Dans le cas ou lesguiures décrites ci-dessus seraient plus longies q
prévues, ceci pourrait retarder ou empécher la aneialisation des produits, ou encore contraindre
la Société a réaliser des essais supplémentaitesuso Ces conséquences pourraient avoir un impact
négatif sur les résultats financiers de la Soci€té,sa position concurrentielle et sur sa capacité
commercialiser ses produits dans les pays concernés

Les changements de réglementation ou de normegappk dans I'un des pays ou Spineway exerce
ses activités peuvent, le cas échéant, affecgveloppement de ses produits ou provoquer uritretra
ou une suspension des autorisations de commeatialis
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Néanmoins, le systéme qualité de Spineway lui aiged’obtenir la certification 1ISO 9001 et ISO
13485 des 2006, et est régulierement audité paotsété norvégienne DNV. Depuis 2006, les
certifications CE et ISO ont été constamment reat®es, sans défaut, sans interruption avec le méme
organisme notifié, la société norvégienne DNV.

Il n'a jamais été relevé de non-conformité jusda’arésente date.

4.1.8 Spineway pourrait avoir a faire face a des demanded'indemnisation au titre
de la responsabilité du fait des produits défectueuet étre contrainte de verser
des dommages et intéréts non couverts ou supérieumix plafonds de ses
assurances.

La chirurgie du rachis comporte des risques norigeaples de complications sérieuses pouvant
notamment conduire a des paralysies ou a des amrségs mortelles. Les tests et la
commercialisation de dispositifs médicaux a desitnadu rachis comportent un risque de mise en
cause de la responsabilité du fabricant du faiprdeluits défectueux. A ce jour, la responsabiliéé d
Spineway du fait de produits défectueux n'a jameté recherchée. Cependant, les acteurs des
dispositifs médicaux du rachis peuvent étre laecibé contentieux compte tenu de la mise en
responsabilité des produits défectueux. Dans I'thyg®e ol Spineway verrait sa responsabilité du fait
de produits défectueux recherchée, considérani gires!'implant ou I'instrumentation sont la cause
directe du dommage et que ce dernier ne proviendenila manceuvre chirurgicale, ni de
I'établissement de soin, ni du patient lui-méme, @us globalement, si elle ne parvenait pas arassu
avec succes sa défense, sa responsabilité patreaiburdement engagée.

A ce jour, Spineway a souscrit pour son compteasserance relative a la responsabilité du fait des
produits défectueux prévoyant un remboursement diontant de 1,5 million d’euros par sinistre et
par année d’assurance.

Cependant, ces assurances pourraient se réevéldfisastes pour couvrir I'intégralité ou méme une
partie substantielle des condamnations pécuniansseptibles d’étre prononcées a I'encontre de
Spineway. Celle-ci pourrait donc étre amenée armpaje-méme le complément en puisant dans ses
réserves et de ce fait, fragiliser sa situatioarfiere.
Par ailleurs, a tout moment, il est possible queiteau des primes d’assurances ne permette plus de
couvrir tout ou partie des risques a des conditammmerciales acceptables. Une réclamation déposée
au titre de la responsabilité du fait des proddéfectueux pourrait contraindre Spineway, quelles g
soient les suites données a cette réclamatiomigeti la commercialisation de ses produits et sa
réputation pourrait s'en trouver affectée, étant e méme entendu que dans un tel cas, Spineway
pourrait se retourner contre ses sous-traitantal ddurnisseurs de matiéres premieres s'il s’avérai
gu’ils sont responsables dudit défaut. Enfin, Waamation sans fondement ou infructueuse pourrait

se révéler longue et colteuse pour la Société ;

affecter la réputation de Spineway sur le marché ;

détourner les efforts de la direction de la Sodi&té&on activité principale

4.1.9 Risque liés a la gestion de la croissance interne

Spineway anticipe une croissance significative dm sctivité induite notamment par le
développement de nouveaux produits et I'implantatians de nouveaux pays via des distributeurs
locaux. Cette évolution est susceptible d’entrailaecréation de nouveaux départements dans la
société, ce qui nécessiterait un recrutement &igiff de personnel et de managers afin
d’accompagner la croissance de la société.

Toutefois, a la date du présent document, la sb@stime étre a méme de gérer sa croissance et les
difficultés éventuelles liées a son expansion. Bentks exercices 2006 a 2012, la Société a montré
ses capacités d’exportation et son importante saoise d’activité, tout en maintenant un équilibre
financier et une croissance réguliére de ses fprajwes.
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La gouvernance de I'entreprise gérée par ses demdtafeurs a permis d’'adapter la structure, la
gestion produit, le marketing et I'image de mardeefacon efficace. Ces facteurs sont attestésepar |
contenu des bilans financiers.

4.1.10 Risque de dilution

Il n'existe a la date du présent Offering Circudarcun instrument donnant accés, directement ou
indirectement, au capital.

Spineway n’exclut pas néanmoins de mettre en plaeepolitique de motivation de ses dirigeants et
employés a l'avenir avec lattribution ou I'émissia’instrument donnant acces, directement ou
indirectement, au capital.

4.2 RISQUES LIES AUX TIERS
4.2.1 Risques liés a I'appui sur des tiers pour distribueses produits hors de France

Les distributeurs de Spineway pourraient ne paeraptir leur tiche dans les délais fixés ou ne pas
respecter leurs engagements, notamment en magerégtbmentation et de matériovigilance. Ainsi,
une défaillance chez un distributeur, qui ne trattmait pas les informations relatives aux incident
ou accidents survenus ou potentiels, mettrait ére@bées procédures de matériovigilance mises en
place par Spineway.

4.2.2 La fabrication des produits de Spineway est tres déyeante et complexe.
Spineway dépend, pour la fabrication des ses prodsi de la capacité de ses
fournisseurs a respecter les réglementations apptibles

La fabrication des produits de Spineway est pdifirement exigeante et complexe en raison

notamment de la réglementation stricte applicabde capacité de Spineway a vendre ses produits
dépend en partie de sa capacité a obtenir de sesdeeurs des produits fabriqués dans le resgsct d

dispositions réglementaires, dans les quantitésaddées, et de maniére rentable.

La Société a choisi d’externaliser les opératiofrsensaires a la fabrication de ses produits. Aatea d

du présent Offering Circular, la Société travadieec un réseau d’'une quinzaine de sous-traitants su
la base de cahiers des charges trés précis. Rarrsjlla Société fait signer a tous ses soustraitdes
accords de confidentialité afin de protéger semaimsances.

Le succes commercial de la Société repose en Fautiea capacité a obtenir de ses partenaires des
produits fabriqués dans le respect des dispositiégiementaires, les quantités et délais demardés e
ce a un colt optimal. L'ensemble des sous-traitagtectionnés par la Société se conforme a un
systéme qualité suivant le référentiel CE ainsi®@ 9001 et ISO 13485 ou bien une certification
équivalente.

Spineway ne peut garantir toutefois que ses saits#its respectent ou respecteront la réglementatio
applicable. Les autorités de régulation pourraiantcours d’'une inspection d’installations nouvelle
ou existantes ou a l'occasion de tout autre prosessglementaire, identifier des manquements aux
normes applicables et chercher a y remédier paddesmndes d’actions correctives susceptibles de
retarder la fabrication et la fourniture des pitglde Spineway. Enfin, la suspension ou la p@de,
des sous-traitants de Spineway, d’agrément ou diicaion, ou la fermeture totale ou partielle de
leurs installations de fabrication, est susceptddenuire a la réputation de Spineway et d’avoir un
impact négatif sur I'activité, la situation finaacé et le résultat opérationnel de Spineway.

Spineway n’est pas en situation de dépendance sé&uh sous-traitant pour aucun des métiers
concernés par la fabrication de ses produits.

La réalisation de I'un des risques ci-dessus, lbjea peu probable compte tenu de I'organisation
stricte et contrdlée de kupply-chainde la société, pourrait avoir un effet défavoramificatif sur
les activités, la situation financiere, les rédgsltau le développement de la Société. Pour lingter
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maximum ces risques, la Société a d’ores et dé&jacaet référencé au moins deux sous-traitants pour
chaque sous-ensemble de ses produits a réaliser.

4.2.3 Spineway dépend de multiples fournisseurs et notamemt dans un cas
spécifiqgue, pour son approvisionnement en matierepremieres clés utilisées
dans la fabrication de ses produits. La perte de sefournisseurs ou leur

incapacité a approvisionner Spineway en matiéres pmieres est susceptible
d'affecter significativement I'activité de la Sociéé.

La fabrication des produits de la Société requirrapprovisionnement continu en matieres premieres,
notamment en titane, alliages de titane, aciersxym@ables et PEEK (composite polymére
biocompatible). La Société s’appuie régulierement plusieurs fournisseurs et, dans un cas
spécifique, sur un fournisseur unique, Invibio,.ltd Société a conclu un contrat de fourniture daec
société Invibio, Ltd. en vertu duquel cette demifurnit & la société du PEEK que la Sociétésatili
dans la fabrication d'un grand nombre de ses ca@eslnvibio, Ltd. était amenée a cesser
d’approvisionner Spineway en PEEK, la Société mouse retrouver dans I'incapacité de trouver une
source d’approvisionnement suffisante dans un déiabnnable ou a des conditions commerciales
satisfaisantes. Cela pourrait avoir un impact rigat I'activité, la situation financiére et lesutat
opérationnel de la Société. En outre, le prix adisgponibilité des matieres premieres nécessaitas a
fabrication des produits de Spineway sont sujetdes variations dues aux co(ts de transport,
réglementations, contréles de prix, changementsotigoncture économique et autres circonstances
imprévues. L'impossibilité d'assurer le maintien kbgpprovisionnement pourrait, compte tenu des
meécanismes fondamentaux d’offre et de demande wvit®sur le marché, entrainer des retards dans
la production ayant pour conséquence une pertdigtgade et une baisse des revenus. En raison des
difficultés d’approvisionnement sur le marché, ®pmy a parfois subi des retards de livraison de la
part des fournisseurs. Ces circonstances ont ¢ontaaSociété a modifier les échéances de livraiso
de ses clients. De plus, les variations du codlt rdesieres premieres pourraient augmenter les
dépenses de la Société et peser sur son résdigii@itation. Cependant le risque d’augmentatios de
matieres premieres est principalement justifié gesiproduits a base de PEEK car la part du cait de
matieres premiéres pour les autres produits Spinasgarelativement faible. Il existe a la présente
date une augmentation du nombre de fournisseurslimon de polymére PEEK ou équivalent. La
Société peut s’attendre a une stagnation ou unediiion du prix d’approvisionnement, en raison
d’'une mise en concurrence.

4.3 RISQUES JURIDIQUES

4.3.1 Le succes de Spineway dépend en partie des droite gropriété intellectuelle
gu’elle détient autant que de ceux détenus par deiers. Les droits de Spineway
en matiére de propriété intellectuelle sont par aikurs complexes et incertains.

Le succes de Spineway dépend de sa capacité @erates propres procédés et produits contre les
utilisations illicites qui pourraient en étre faitpar des tiers. Spineway est susceptible de syappu
pour protéger ses droits, sur la protection offgrée les brevets, mais également sur d'autres
dispositifs de protection des droits de propriéiéeliectuelle, tels que les marques, les secrets
commerciaux, le savoir-faire, les accords de cenfiidlité et autres restrictions contractuelles.
Cependant, ces moyens n'offrent qu'une protectionitde et pourraient ne pas empécher une
utilisation illicite des droits appartenant a laciebé. L'exploitation non autorisée des procédés ou
produits de la Société par des tiers pourrait notam conduire a la perte par la Société d’'un aggnta
concurrentiel ou de parts de marché, ainsi qu'a innapacité a conquérir de nouvelles parts de
marché. De tels événements pourraient avoir unt efféavorable sur l'activité ou la situation
financiere de la Société.

A linverse, la société ne peut garantir qu’ellemfreindra pas la propriété intellectuelle d’aytatice
pour deux raisons principales : tout d’abord, lenhce et la complexité des brevets internationaux
existants rend difficile la compréhension de ldleéiberté d’exploitation des nombreux dispositifs
déja présents sur le marché ; par ailleurs, ilirapossible pour toute société concurrente et paur |
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Société, de connaitre par avance les brevets a8 deudemande et non encore rendus publics, qui
pourraient interférer, lors de leur publicationeatoute ou partie des produits de la Société.

A ce jour, la Société n'a pas connaissance de daéengar voie amiable, judiciaire ou arbitrale
concernant des produits similaires aux produitladgociété, et relatifs aux implants pour la clgieir
du rachis.

Spineway est titulaire de plusieurs brevets d'iicen Ces brevets sont déposés lorsqu’il apparait
qu’un nouveau procédé ou produit mis au point gaEiné&vay (avec ou sans l'aide de chirurgiens
concepteurs partenaires) peut faire I'objet d’'unetgrtion a ce titre et que ce nouveau procédé ou
produit n'a pas déja fait I'objet d’'un dép6t dewepar des tiers.

Néanmoins, compte tenu du nombre de pays dans elesdes produits de Spineway sont
commercialisés, la Société, compte tenu des codtsts, ne procéde pas systématiquement au dépot
d’'un brevet d’'invention dans I'ensemble de ces pajgpportunité du dépbt de brevets a I'étranger,
dans les pays dans lesquels les produits Spinemrtycemmercialisés, est mesurée en fonction du
degré d’inventivité dudit brevet et de la faculeld Société d’agir contre les éventuels contrafds

En effet, il existe une grande disparité parmiltés des différents pays dans lesquels Spinewayeopé
et dans lesquels elle acquiert, enregistre owpfaieger ses droits de propriété intellectuelle tédes
disparités pourraient empécher la Société de peotdg maniere satisfaisante ses produits, dansiun o
plusieurs pays, ou d’assurer un niveau de proteéimivalent dans les différents pays.

Par ailleurs, méme lorsque des brevets sont dépo&étsanger, les moyens et les connaissances dont
la Société dispose ne lui permettent pas, en t@mitde cause, d’agir systématiquement contre les
contrevenants en cas de contrefagon. En outrejdgens et les connaissances dont la Société dispose
ne lui permettent pas, de maniere exhaustive, déevégju'une technique commercialisée n’est pas
elle-méme contrefaisante au regard d’'un brevet sfpu de droits détenus par un tiers sur un
territoire donné et pourrait voir sa responsabgitgjagée a ce titre. Tout litige pourrait aboutaea
gu’un jugement défavorable a la Société soit reedujui pourrait affecter sa capacité a protéger se
produits. Mais, méme si un tel litige connaissait ussue favorable a la Société, il n’en reste pas
moins que l'implication dans une procédure judieiaile ce type pourrait étre consommatrice de
temps et induire des colts substantiels.

La Société est également titulaire de plusieurgyoes (des marques communautaires pour la plupart
d’entre elles). La encore, les moyens matériels boBociété dispose limite son champ d’action en
cas d’éventuelle contrefacon.

Les risques décrits ci-dessus sont néanmoins Bnpigg le fait que la Société, dans la gestion et le
suivi de ses droits de propriété intellectuellé,aesompagnée et conseillée par le Cabinet Lad&ent
Charras, conseil en propriété intellectuelle recosindisposant d’'une expérience longue et solids da
ces domaines.

4.3.2 Risque lies a I'évolution des politiques de rembosement des dispositifs
médicaux

Les gouvernements et les autres tiers payeursgiefit activement de contenir les colts de santé en
limitant a la fois la couverture et le taux de remtsement applicables aux nouveaux développements
thérapeutiques. La Société anticipe une évolutionissante des propositions I|égislatives ou
réglementaires destinées a formaliser ces polsigweivernementales. L'adoption de ces propositions
ou de ces réformes pourrait avoir un impact négadifificatif sur I'activité de la Société et leveau

de ses revenus.

De plus, les gouvernements et les autres tiersupayeterviennent de fagon croissance auprés des
entreprises du secteur médical et pharmaceutique lpodétermination du prix des produits et des
services médicaux. Il existe une incertitude swst&ut de remboursement de ces nouveaux produits
de santé et sur la possibilité de prise en charffisante par les autorités de santé ou les tiayeyrs.

Si les acheteurs et les utilisateurs des dispgsitiédicaux fabriqués et vendus par la Société sont
incapables d'obtenir des niveaux de remboursendédquats par rapport aux colts d'utilisation des
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produits de la Société, I'acceptation de ces ptedo@r le marché s’en trouverait défavorablement
affectée, les acheteurs et les utilisateurs poudatamenés a cesser ou a limiter leur utilisatian
société considéere cependant étre a méme de s'adaptas ou de telles modifications réglementaires
seraient mises en place.

Dans la mesure ou Spineway commercialise ses psodul’international, leur acceptation par le
marché dépend également en partie du taux de resd@oant qui prévaut dans le systéme de
paiement des dépenses de santé des pays concernés.

Spineway ne peut garantir pour tous les pays desgutls elle exporte ses produits les mémes
niveaux d’'approbations et d’autorisations de rembement. L'échec de Spineway ou de ses

distributeurs dans I'obtention des prises en claagiquates de ses produits pour les pays ou elle
souhaite se déployer aurait un impact négatifewur dcceptation par le marché du pays concerné pour
lequel ces demandes de prises en charge auraientéc

Spineway n’est pas en mesure d’anticiper les éettthangements de prise en charge et taux de
remboursement de ses produits qui seraient dépatdes gouvernements et autres tiers-payeurs. Les
éventuels changements de prise en charge et &iasitlque en résulterait pourraient avoir des effet
défavorables significatifs sur les activités, lesgpectives, la situation financiere, les résulétte
développement de la Société.

4.3.3 Risques liés a la loi anti-cadeaux

En France, la réglementation dite « anti-cadea(erticle L. 4113-6 du Code de la santé publique)
interdit sous peine, notamment, de sanctions pgnée savoir une amende maximum de
375.000 euros), aux médecins de recevoir, et atre@ises assurant des prestations, produisant ou
commercialisant des produits pris en charge parrégimes obligatoires de sécurité sociale de
procurer ou proposer, des avantages en nature esp&tes, sous quelque forme que ce soit, d'une
facon directe ou indirecte.

Cette interdiction ne s'applique pas aux avantggésus par des conventions passeées entre les

membres de ces professions médicales et des ésieptes lors que :

- ces conventions ont pour objet explicite et bul dEs activités de recherche ou d'évaluation
scientifique,

- elles sont, avant leur mise en application, sousnE®Ir avis au conseil départemental de I'ordre
compétent et notifiées, lorsque les activités adaerche ou d'évaluation sont effectuées, méme
partiellement, dans un établissement de santéspomeable de I'établissement,

- et que les rémunérations ne sont pas calculéegdra proportionnelle au nombre de prestations
ou produits prescrits, commercialisés ou assurés.

Cette interdiction ne s'applique pas non plusaspitalité offerte, de maniere directe ou indireties

de manifestations de promotion ou lors de manifiesta a caractere exclusivement professionnel et
scientifique lorsqu'elle est prévue par convenpassée entre I'entreprise et le professionnel e sa

et soumise pour avis au conseil départementalodérd’ des médecins compétent avant sa mise en
application, et que cette hospitalité est d'un aniveaisonnable et limitée a I'objectif professidrate
scientifique principal de la manifestation et n'gsts étendue a des personnes autres que les
professionnels directement concernés.

Enfin, cette interdiction ne saurait interdire l@mahcement des actions de formation médicale
continue.

Sur cet aspect, la Société procede a la prise argelhdes frais de transport de logement pour les
chirurgiens étrangers qui viennent en France pterférmés aux techniques de pose des implants
Spineway. Cette pratique, qui entre dans les exoeppermises par la réglementation dite « anti-
cadeaux » en ce gqu'elle entre dans la pratique’taesditalité offerte lors de manifestations de

Y

promotion ou lors de manifestation a caractére usketment professionnel, est essentielle dans
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I'activité de la Société qui propose, dans le pigement de la vente des produits de sa gamme, un
acces a la formation spécifique sur ces produitssétumentations.

En outre, la Société peut étre amenée a rétribesr ahirurgiens partenaires au titre de leur
participation a la conception de nouveaux implabtsu instrumentation.

Spineway n’a, a ce titre, jamais fait 'objet denttéle et/ou de poursuites tant des autorités alen
que judiciaires.

Dans les autres pays que la France, le respectlidpssitions des réglementations dites « anti-
cadeaux » incombe aux distributeurs dans chacumales concernés, dans la mesure ou la prise en
charge des frais de transport et de logement desrgiens concepteurs en France qui se rendent a
I'étranger pour former les chirurgiens locaux @8 houveaux implants Spineway est assurée par les
distributeurs.

4.4 RISQUES FINANCIERS
4.4.1 Risque lié a la maitrise du besoin en fonds de rarhent

La méthode de commercialisation en France (cfimee.1.9. de la premiere partie de I'Offering
Circular) ainsi que les délais de paiement desiligeurs a I'export (en moyenne 185 jours et 226
jours en 2011 et 2012) se matérialisent par unepdnts significatif au regard du chiffre d’afies

de la Société, soit 2,1 M€ net au 30 septembre .2Q1d¥lais de reglement constants, la croissance
anticipée de l'activité pourrait avoir notammentup@onséquence une augmentation simultanée du
poste clients. Il en est de méme pour les stocks ttamesure ou les exigences fortes des clients en
matiere de délai d’approvisionnement obligent Spaea disposer d’un large stock de produits dans
ses locaux et ce dans toutes les références. Bpiireway doit se conformer a la loi LME s’agissant
des délais de paiement de ses fournisseurs quirsgjatitairement francais.

A noter que la Société prévoit de se développedesmarchés avec des délais de réglements clients
plus courts que le délai moyen de paiement acRael.ailleurs, la Société prévoit de s’équiper avec
une solution de gestion automatisée des stocksdafirationaliser ceux-ci. Cependant la société ne
peut garantir que le développement sur ces nouveanghés ne prenne pas du retard ou que la mise
en place d’'une solution automatisée des stockupeeffectivement les effets attendus.

Compte tenu de ces contraintes et de I'évolutiditigée de I'activité de la Société dans les an@ées
venir, la Société pourrait étre sujette a une fattgmentation de son besoin en fonds de rouleneent ¢
qui pourrait avoir une incidence significative sa situation financiere. En particulier, une forte
hausse des délais de reglement des clients et/sustdeks pourraient dégrader la situation de
trésorerie de la Sociéteé.

4.4.2 Risque de liquidité
La Sociéteé a principalement financé sa croissaacatofinancement, par I'obtention de subventions

et aides publiques a linnovation, par Crédit Imp&tcherche et par de la dette financiere dont
I'échéancier est résumée ci-dessous au 30 sept@dbPe(en euros):

Echéance 1 an Echéance 1 a5 ans Echéance 5 ans

1675575 405 505 0

Au 30 septembre 2012, la composition de la det@nfiiére était la suivante (en %) :
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Découverts bancaires
5%

Emprunts bancaires
36%
MCNE
25%

Billets de trésorerie
34%

La Société n'est pas exposée a un risque de liguidsultant de la mise en ceuvre éventuelle de
clauses de remboursement anticipé de tels empsanfspour un prét de 40 000 euros contracté en
janvier 2008 avec la Fondation Scientifique de Lgbru Sud-Est. Il est indiqué dans la convention
de ce prét que celui-ci deviendra immédiatemengilele en cas de levée de fonds opérée par
I'entreprise, en une ou plusieurs fois, d’'un mohtgale ou supérieur a 25 fois le montant du prét,

1 000 000 d'euros. Cependant, la Société devartiaaraer la derniere échéance de ce prét en janvier
2013, I'activation de la clause de remboursemetitipige n'aurait donc pas d‘impact sur I'échéancier
prévu. En outre, certaines clauses des contrgtsédeonclus avec OSEO stipulent que Spineway doit
demander l'accord d’'OSEO avant toute cession de daupartie des actions. Ce qui a été fait et
obtenu par la Société a la date du présent document

La dette financiere de la Société est a ce jourcgralement a court terme (notamment MCNE et
billets de trésorerie), et est destinée a couwrindusse des besoins de fonds de roulement lige a |
forte croissance de l'activité. L'importante cr@ese du chiffre d’affaires ainsi que la méthode de
commercialisation des produits Spineway ont endraine augmentation du besoin en fonds de
roulement et des investissements depuis le déneadad'activité de la Société, ce qui a généré des
flux de trésorerie liés aux activités opérationeel{capacité d’autofinancement et variation du ineso
en fonds de roulement) et liés aux investissements.

La Société aura a I'avenir des besoins de finanoempérationnels importants compte tenu de la

poursuite d’'un rythme de croissance €levé, entndim@me augmentation du besoin en fonds de

roulement et des investissements. Ainsi, les flex tesorerie liés aux activités opérationnelles

(capacité d’autofinancement et variation du besoirionds de roulement) et liés aux investissements
ont représenté un total cumulé de -411 K€ au 3@esdpe 2012 (sur une période de 9 mois). La

Société pourrait & nouveau se trouver dans l'ind#pal’autofinancer sa croissance au cours des
prochaines années, ce qui pourrait la conduirechereher des nouvelles sources de financement
externes, en particulier par le biais de dettenfinere (notamment financements bancaires) et /ou de
nouvelles augmentations de capital.

Le niveau des besoins de financement de la Soetd&ur échelonnement dans le temps dépendent
d'éléments qui échappent au contréle de la Soeistéue :
- des colts plus élevés et des progres plus lentcewe anticipés pour ses développements de
nouveaux produits ;
des codts de préparation, de dépo6t, de défenserahihtenance de ses brevets et autres droits de
propriété intellectuelle ;
des codts plus élevés et des délais plus longseweanticipés pour I'obtention des autorisations
réglementaires de mise sur le marché de ses psaalogi que de leur acces au remboursement, y
compris le temps de préparation des dossiers dardia aupreés des autorités compétentes ; et
des opportunités nouvelles de développement de emomv produits ou d'accords avec de
nouveaux distributeurs.
Il se peut que la Société ne parvienne pas a smqerodes capitaux supplémentaires quand elle en
aura besoin, ou que ces capitaux ne soient pasnilides a des conditions financieres acceptables
pour la Société. Si les fonds nécessaires n'étaiastdisponibles, la Société pourrait devoir carclu
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de nouveaux accords de collaboration & des conditiaoins favorables pour elle que celles gu’elle
aurait pu obtenir dans un contexte différent.

Au 31 décembre 2011 et au 30 septembre 2012, iét8atisposait respectivement de 44 K€ et 35 K€
de trésorerie et équivalents de trésorerie.

L’augmentation de capital permet de renforcer taasion financiére de la Société. La Société a

procédé a une revue spécifique de son risque diglili§ et elle considére étre en mesure de fate fa

a ses échéances a venir. En cas d'échec de l'atgtoende capital prévue, la Société devra revoir

son plan de développement. Elle devra certainelfijesbit limiter sa croissance et se concentrer sur

des marchés a plus faible encours clients afinsgpmeaugmentation de besoin en fonds de roulement
soit couverte par sa capacité d'autofinancemeahgdit augmenter son endettement financier.

4.4.3 Risque de taux

La dette financiere de la Société, notamment payrastie court terme, est principalement indexée su
I'Euribor. Une brusque remontée des taux influeatenégativement le résultat financier de la
Sociéte.

4.4.4 Risque de change

La Société est actuellement trés peu exposée dsguer de change dans le cadre de son cycle
opérationnel car a la fois ses approvisionnemente® ventes, a I'exception des ventes aux Etats-
Unis, sont facturés en euros. Au 30 septembre 204Xentes aux Etats-Unis représentaient moins de
4% du chiffre d’affaires sur la période. Le dévglement prévu de l'activité aux Etats-Unis a
cependant amené la Société a une réflexion en saunsne couverture du risque de change vis-a-vis
du dollar.

De plus, la variation du taux de change entre deatr les devises locales des marchés sur lesquels
intervient Spineway pourrait engendrer une perteatapétitivité du prix des produits Spineway et
affecter I'activité de la Société sur ces marcheés.

4.4.5 Risques liés au crédit d'impdt recherche

Pour financer ses activités, la Société a égaletméméficié du Crédit d’'Impbt Recherche (« CIR »),
qui consiste pour I'Etat a offrir un crédit d'impéux entreprises investissant significativement en
recherche et développement. Les dépenses de reehéligibles au CIR incluent, notamment, les
salaires et traitements, les amortissements durielati@ recherche, les prestations de services sous
traitées a des organismes de recherche agréégfpoblprivés) et les frais de propriété intelletiel

La Société a recu le remboursement par le TrédalidRdu crédit d'imp6t recherche des années 2009,
2010 et 2011 a hauteur de respectivement de 19T HKEKE, et 219 K€ au cours de I'année suivant la
cléture des exercices concernés. Au titre du ciéulibt recherche qui sera constaté au titre de 2012
les années a venir, il ne peut étre exclu quedesces fiscaux remettent en cause les modes del cal
des dépenses de recherche et développement regmasSociété (il est toutefois rappelé que, dans
cadre d'un contrdle fiscal portant sur le CIR desées 2008 et 2009, lintégralité des dépenses
engagées par la Société sur cette période oneé@@mues comme éligibles) ou que le CIR lui-méme
soit remis en cause par un changement de régletioenta par une contestation des services fiscaux
alors méme que la Société se conforme aux exigetedocumentation et d’éligibilité des dépenses.
Si une telle situation devait se produire, celarmuavoir un effet défavorable sur les résultéds,
situation financiére et les perspectives de la&éci

4.4.6 Risques liés au statut de Jeune Entreprise Innovamt

Pour financer ses activités, la Société a opté |[gostatut de Jeune Entreprise Innovante (« JET®).
statut a pour vocation d'apporter un soutien firernge de jeunes entreprises tres actives en rduherc
et développement et de leur permettre de passerfatilement le cap des premiéres années. Le
bénéficie de ce statut est conditionné par le wspn certain nombre de conditions légales,
lesquelles sont remplies par la Société.
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Le statut de JEI permet a I'entreprise concernébéméficier de divers avantages fiscaux et sociaux
pendant une durée de huit années.

En ce sens et au titre des années 2009, 2010 4t BDISociété a bénéficié d’exonérations de
cotisations sociales et patronales a hauteur régpeent de 59 K€, 91 K€, 26 K€.

Au titre des exonérations qui seront appliquéestigude 2012 (terme des 8 ans), il ne peut étotuex
que l'administration fiscale tente de remettre anse le respect des conditions d’éligibilité de la
Société au statut de JEI ou que le statut de JEhéme ne soit pas soit remis en cause par un
changement de réglementation ou par une contestdéid’administration fiscale alors méme que la
Société se conforme aux conditions de ce statutn&itelle situation devait se produire, cela paitirr
avoir un effet défavorable sur les résultats, tizasion financiére et les perspectives de la Séciét

Néanmoins, les conclusions du contréle mené pddRSSAF au titre des exercices 2008 et 2009, au
regard notamment des exonérations JEI de certamoss, ont permis non seulement de valider
I'applicabilité du régime a la Société, mais aubsbtenir une régularisation créditrice sur coiizas
indiment réglées par la Société au titre des rématiog versées a ses mandataire sociaux partisipant
aux opérations de recherche et de développement.

4.4.7 Risque de crédit : certains distributeurs de Spineay peut étre confrontés a un
allongement des délais de paiement de la part desmBlissements de soins et le
répercutent sur la Société. En particulier le distibuteur espagnol connait des
difficultés de recouvrement significatives

Les difficultés économiques actuelles de I'Espagmieprovoqué une forte baisse des prix du marché
des implants en Espagne, générant une pressiomaisse sur les marges dégageées. Ces difficultés
économiques ont également entrainé un allongementddlais de paiement. Afin de sécuriser sa
créance vis-a-vis de son distributeur espagnofdeciété a en date du % septembre 2012 une
convention d'échelonnement portant sur le rembowee de 399.479 euros de créances avec un
échéancier de 48 mois assorti de garanties. llaesbter que I'Espagne fait partie des marchés
historiques de la Société. Par ailleurs, un prdeodiaccord a été signé entre Cogera d’'une part et
Spineway d’autre part, en vue de l'acquisition Baineway de 50% des titres de la société SPW
Implants Iberica SL, distributeur de Spineway epdeme (se référer a la section 25 de la premiére
partie de I'Offering Circular).

La Société estime que les créances vis-a-vis drlditeur espagnol demeurent recouvrables, aucune
provision ni dépréciations notables n'ont été pass#u titre de ce risque. La Société a passé par
ailleurs une provision de 29 k€ au titre des caibuteux au 30 septembre 2012, correspondant aux
soldes de créances de trois petits distributeues desquels la Société a arrété de travailler depui
quelques temps.

Cependant, la Société ne peut exclure une aggoavde la situation économique, notamment en
Espagne, pouvant entrainer des difficultés podililde de distribution espagnole et avoir un effet
défavorable sur les résultats, la situation finareciet les perspectives de la Société. Bien que la
Société n'a pas identifié a ce jour de dégradasmmificative des délais de paiement par les
distributeurs locaux (hors Espagne), une déprétadi® la situation économique dans les autres
marchés sur lesquels la Société est présente fiaonduire & des situations similaires

4.5 ASSURANCES
A la date d’enregistrement du présent Offering @ar, Spineway estime disposer d’'une couverture
d’assurance adaptée a ses activités, en Franileetsa

Spineway bénéficie de plusieurs polices d'assurador@ les principales caractéristiques sont les
suivantes :
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confondus, dont :
o Dommages immatériels non consécutifs, y compr
frais de retrait (garantie non acquise aux
USA/CANADA)

Police d’assurance / Risques couverts Assureur | Montant des garanties | Expiration
Responsabilité Civile Exploitation
Tous dommages corporels, matériels et immatériels - 5000 000€ par sinistre
confondus, dont :
o Faute inexcusable/Maladies professionnelles -1 000 000€ par an
o Dommages matériels et immatériels consécutifs - 500 000€ par sinistre
o Dommages immatériels non consécutifs - 300 000€ par sinistre
0 Pollution - 500 000€ par an Renouvelablel
CHUBB annuellement
Responsabilité Civile Aprées Livraison / Responsabiiiéile au T'janvier
Produits
Tous dommages corporels, matériels et immatériels - 1 500 000€ par sinistre

- 500 000€ par an

Par ailleurs, la Société dispose également degmtiassurance concernant les éléments suivants :
Catastrophes naturelles, acte de terrorisme ettatte

Assurance des batiments et de leur contenu
Vol et vandalisme

Responsabilité civile défense-recours
Individuelle accidents

Protection juridique
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5 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE
5.1 HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE
5.1.1 Deénomination sociale de la Société
La Société a pour dénomination sociale : Spineway
5.1.2 Lieu et numéro d’enregistrement de la Société

La Société est immatriculée au Registre du commetrates sociétés Lyon depuis le 28 septembre
2005 sous le numéro 484 163 985.

5.1.3 Date de constitution et durée

La Société a été constituée le 28 septembre 2005ym@ durée de 99 ans s'achevant le 28 septembre
2104, sauf dissolution anticipée ou prorogation.

5.1.4 Siege social de la Société, forme juridique, l1égiglon régissant ses activités

La société Spineway est une société anonyme aitdraiministration de droit frangais, dont le séeg
social est Les Espaces Parc du Chéne, — 30-3fur@g™ Régiment d’Aviation, 69500 — Bron.

5.1.5 Evénements marquants dans le développement de lacgté
2005 Création de Spineway par Stéphane Le RouRikpie Laurito

2006 Lancement des gammes Twin Peaks et Ayers (&ttk
Certifications 1ISO 9001et 13485 (DNV-Norvege)

2007 Lancement de la gamme Mont Blanc (CE)
2008 Lancement de la gamme Rift (CE)
Déménagement a Bron
Validation par les Hospices Civils de Lyon d’umfarcole d’études cliniques
2009 Lancement des gammes Mont Blanc Baby et Nekzg (
Réalisation d’'un symposium a Caracas (Venezuéla)issant des chirurgiens spécialisés en
chirurgie rachidienne sur les problématiques dghieurgie de la colonne vertébrale

2010 Lancement de la gamme Blue Mountain (CE)

2011 Lancement de la gamme Kili (CE)
Début de la commercialisation en Chine (S-FDA)

2012 Lancement de I'évaluation clinique du Montrgl@D+ (CE)
Premiéres publications sur Kili

5.2 INVESTISSEMENTS

5.2.1 Principaux investissements réalisés au cours deswederniers exercices 2010
et 2011 :
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En K€ 31/12/2010 31/12/2011

Acquisitions d'immobilisations corporelles ou
incorporelles

86 184

Cessions d'immobilisations corporelles ou
incorporelles

Acquisitions d’immobilisations financiéres 1 5

Cessions d’'immobilisations financieres 3 3

Soit 189 K€ d'acquisition au 31 décembre 2011:
159 K€ d'installation techniques, matériel et datk industriel correspondant pour la totalité a
des prototypes de produits en développement
24 K€ de mobilier, matériel de bureau, matériebinfatique
1 K€ d'installations générales, agencements et ag@ments des constructions
5 K€ d'immobilisations financiéres

Soit 87 K€ d'acquisition au 31 décembre 2010:
8 K€ d'immobilisation incorporelle
67 K€ d'installation techniques, matériel et oatijeé industriel correspondant pour la totalité a des
prototypes de produits en développement
11 K€ de mobilier, matériel de bureau, matériebinfatique
1 K€ d'immobilisations financieres

5.2.2 Principaux investissements en cours de réalisatican 2012

En K€ 30/09/2012 (9 mois)
Acquisitions d'immobilisations corporelles ou ingorelles 699
Cessions d'immobilisations corporelles ou incorfese 0
Acquisitions d'immobilisations financiéres 5

Cessions d’'immobilisations financiéres 0

Soit 703 K€ d'acquisition au 30 septembre 2012 :
51 K€ d'immobilisation incorporelle dont 39 K€ d’mobilisation en cours correspondant a
'acquisition d’agréments détenus par son distghutsur les Etats-Unis afin d’assurer la
maitrise par la Société de son développement
629 K€ d'installation techniques, matériel et datie industriel dont :
0 92 K€ des prototypes de produits en développement
0 537 K€ de kits d'instruments mis a disposition diéants dont 426 K€ précédemment
comptabilisés en stock au 31 décembre 2011
15 K€ d'installations générales, agencements ehag@ments divers
4 K€ de mobilier, matériel de bureau, matériel infatique
5 K€ d’'immobilisations financieres

5.2.3 Principaux investissements envisagés

La société prévoit :
De continuer & mettre des kits d’'instruments aatigfon des clients
De continuer & acquérir des prototypes
D’acquérir sur la fin d’année 2012 d’autres agrémeatétenus par son distributeur aux Etats-
Unis
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6 APERCU DES ACTIVITES

6.1 PRESENTATION GENERALE

Spineway est une société indépendante spéciakseeles implants du rachis. Elle congoit, développe
et commercialise une gamme d’implants chirurgicdexpointe utilisés a tous les niveaux de la
colonne vertébrale (lombaire, thoracique et cefgjcd 'utilisation de ces implants chirurgicaux est

indiquée par des chirurgiens spécialisés en ortliepéu neurochirurgie, aprés diagnostic de
pathologie sévere nécessitant une interventionuidicale de correction et de stabilisation de la
colonne vertébrale de leurs patients.

L'activité de la Société regroupe les prestatiangamtes :
la conception, la fabrication et la commercialisaten France et a l'international de dispositifs

médicaux implantables pour la chirurgie de la coborertébrale (vis, crochets, tiges, plaques...)
ainsi que leur instrumentation ;
la fourniture de containers destinés aux blocsaipées des établissements de soins, contenant
les implants et les instruments ;
une offre de services complémentaires, proposéetduxgiens internationaux en liaison avec les
distributeurs, permettant formation et relationserstifiques entre des chirurgiens de méme
spécialité mais de niveau technique différent écatttivité ne fait pas I'objet de facturations de
Spineway) ; l'offre de services associés s’adreasg distributeurs, aux chirurgiens et au
personnel hospitalier et inclut des formations, begciels d’'aide a la gestion, des supports
marketing, organisation de tables rondes, etc. ;
animation d'un groupe de réflexion de chirurgiersair les techniques d’avenir pour
I'amélioration du traitement des pathologies dihis¢
la recherche et le développement de nouveaux digpqsour le traitement des pathologies du
rachis.
L’offre de produits développés par la Société éstbhiquement centrée sur la fourniture de produits
gold standardcorrespondant aux besoins bien identifiés desmarimternationaux, et sont regroupés
dans les grandes familles suivantes :

Cages intersomatiques en matériau P

. At 7z -
composite PEEK by Invibio: cages {7 ; = [)
. . . " XS -
intersomatiques cervicales Ayers Rock g~ ‘!’/ by - \ i)
cages intersomatiques lombaires (Twi « = *© R o :

o : TWIN PEAKS:

Peaksv Klll-brevet) é;gez,sczgi;};ies en PEEK Cages Lombaires en PEEK Cages intersomatiques lombaires

Fixation  thoraco-lombaire:  Mont
Blanc, Mont Blanc Baby (systéme .;\o« b, — - o
L, ege P ._\ D — 2 B “
specmqu_e pour la pédiatrie — . e v
defOI’matIOﬂS), Mont BlanC 3D Fusion Postérieure Adulte  Fusion Postérieure Pédiatrique
(traitement de la scoliose, 2 brevets)
Fixation cervicale : plaque cervicale g
. ',
Blue Mountain (brevet) ‘e
g
BLUE MOUNTAIN:
Plague Cervicale

Biomatériaux : substituts osseux
synthétiques Névé, Snow NN

N

NEVE
Substituts osseux

Abord mini open : instrument écarteur —
autostatique a lumiére froide,Rift 7
autoclavable Ecarteur autostatique
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Depuis sa création, Spineway a réalisé d’'importénatgaux de Recherche & Développement pour
concevoir et développer ses produits, et a déposdlizaine de brevets. Les produits développés ont
été de plus en plus innovants, apportant des lm&séfiux chirurgiens utilisateurs, gestes chirutgica
facilités, et aux patients, réduction de la récaf@n post opératoire et diminution des effets
indésirables.

La Société réalise plus de 90% de ses ventes @ofget ses produits sont aujourd’hui distribuassd
40 pays sur 4 continents, grace a un réseau del@ldS distributeurs locaux.

Carte des implantations de Spineway dans le monde

Source : Spineway
La Sociéte a connu un trés fort développement degaucréation en 2005 avec notamment un taux de

croissance annuel moyen du chiffre d’affaires diemv 30% entre 2007 et 2011. Le schéma ci-
dessous illustre les grandes étapes du développei@da Société :
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Le développement de Spineway se distingue fortemerges concurrents par la mise sur le marché
sur une base autofinancée de gamgud standardqui pérennisent I'activité, évitent les risquegpa
garantissent forte croissance des ventes, et frdrla commercialisation des nouveaux produits. En
effet, la Recherche & Développement, la concepli®mprototypage, les essais mécaniques, les essais
cadaveérigues, les essais précliniques et clinidadabrication et la mise sur le marché des pitsdie

la Société requierent des autorisations stricteerdées par divers organismes de contréle en Europe
et dans le reste du monde. Depuis sa création,oldété est parvenue a autofinancer son
développement au moyen des ressources tirées dxgloitation.

A la date de I'Offering Circular, la Société compiee trentaine collaborateurs, tous situés suitde s
de Bron (région lyonnaise).

6.2 ATOUTS CONCURRRENTIELS

Une gamme quasi-compléete de produits et de senasssciés, destinés aux principaux segments de
la chirurgie du rachis

La Société a développé au cours des dernieres annéegamme de 8 familles de produits couvrant
environ 80% du champ d’application des ventes nalesdide produits destinés a la chirurgie du
rachis. En proposant une gamme étendue de protuBmciété se trouve mieux a méme de fidéliser
sa clientele de distributeurs, de chirurgiens étatilissements de soins, lesquels préferent agoésa

a I'ensemble des technologies et implants existaotsein d’'un portefeuille unique de produits.

Disposer d'une gamme étendue de produits appamattifeurs crucial dans la mesure ou cela permet
a Spineway d’'étre compétitive au niveau mondial rpogépondre aux grands appels d'offres,

générateurs de fort volume, et ainsi obtenir usempaissance globale.

Cette gammeyold standarda facilement trouvé son marché, car elle est agérdentifiable et
utilisable par les chirurgiens pratiquant couramink@rchirurgie du rachis. Une telle gamme, de
qualité made in France(label reconnu depuis plus de 25 ans), proposéarifi compétitif et
accompagnée d'un package de services visant aenagttconfiance les nouveaux utilisateurs, répond
a environ 80% des besoins exprimeés.

A chaque famille d'implants est associé un matéaietillaire spécifique afin de proposer aux
chirurgiens un ensemble opératoire complet et addpes instrumentations développées par la
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Société, véritables prolongements de la main dwigien, permettent la mise en place de I'implant,
représentent un tout indissociable avec les gandfiimaplants et leur sont spécifiques.

L'offre de services associés s'adresse :
Aux distributeurs, les clients directs de Spineway

(]

(]

(]

(]

Fourniture de supports marketing spécifiques

Formation des vendeurs et chefs de produits &dtidgie de la chirurgie du rachis, le
cas écheéant

Aide a la conception de stands pour congres

Logiciel d’aide & la gestion et suivi du stock dilants et instruments

Aux chirurgiens

(]

(]

(o]

(]

(]

Formation a I'utilisation des produits

Création, animation de groupes de travail spéafiga des segments : chirurgie
pédiatrique, chirurgie de la scoliose, groupe dedit sur la voie d’abord antérieure
Assistance a I'élaboration de travaux scientifigdiesrnitures d’outils statistiques
Organisation de tables rondes, symposiums, worlkshop

Service custom pour la personnalisation de produits

Au personnel hospitalier

(]

(o]

Fourniture des supports documentaires spécifigaaslp bloc opératoire
Formation du personnel hospitalier

Afin de compléter sa gamme d'implants mis a digpmsides chirurgiens, la Société envisage le
lancement de nouveaux produits & moyen terme ¢ction 6.3 de la premiére partie de I'Offering

Circular)

Une expérience réussie dans le développement deeaux produits

L'expérience de Spineway dans le développemerd Etricement d’'implants rachidiens lui a permis
de devenir un acteur émergent reconnu sur le matehdéa fusion traditionnelle. Les produits
développés par la Société portent tous le Marq@dfyet sont commercialisés dans 40 pays.

Depuis la création de la Société, huit famillegpdeduits ont été lancées avec succes :
- Twin Peaks en 2006

Ayers Rock en 2006

Mont Blanc en 2007

Rift en 2008

Mont Blanc Baby en 2009

Néve en 2009

Blue Mountain en 2010

Kilien 2011

La Société a par ailleurs procédé au lancemeriédalliation clinique du Mont Blanc 3D+ en 2012.

Au fur et @ mesure de son développement, la Soaiééissi le lancement de produits de plus en plus
innovants sur le plan technique, améliorant lebrtegies opératoires pratiquées par les chirurgiens.
La Société n’a a ce jour jamais connu d’échec tlatencement de nouveaux produits. Cette réussite
s’expligue notamment par une approche spécifiques da conception et le développement de
nouveaux produits qui permet de s’assurer que fleduis en développement (i) répondent a des
besoins précis identifiés par les chirurgiens esperoncepteurs et/ou évaluateurs, (i) sont
techniquement et industriellement réalisablesjii¢tpourront étre fabriqués au colt souhaité e |
sous-traitants (cf. section 11 de la premiére @alti I'Offering Circular).
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1" Exemple :

une solution innovante pour le traitement de ldigse,
le produit Mont Blanc 3D+, qui sera commercialisé
prochainement

Description du projet : Spineway prévoit de metiwe le marché un nouveau systéme d’'implants
et d’'instruments pour le traitement des patholodi&fermatives du rachis, principalement dirigés
vers les scolioses de I'adolescent.

0 Le systéme utilisant les implants Mont Blanc exitda il s’agit essentiellement de
développer un nouveau kit d'instruments destinééaliger une correction de la
position des vertebres dans les 3 plans de I'espliacmaniere globale s ‘appliquant a
tout le rachis, et directe en déplacant manuell¢mesrvertébres ;

o Objectifs de I'innovation: proposer une correctjoins facile a utiliser que le gold
standard actuel, permettre a des chirurgiens n@ipgérimentés, notamment dans les
pays émergents, de traiter localement leurs pati@améliorer la qualité de correction
des scolioses donc la qualité de vie des patieédsiire la durée des interventions,
réduire le colt global de traitement/patient ;

o0 Type d'implants : implants postérieurs avec ancia@giculaire, peu délabrants, dont
I'implantation est réversible. Ce principe existepdis 25 ans, son efficacité est
reconnue.

Origines du projet : travaux effectués depuis plies 7 ans par le Dr Maruenda (Hospital
Universario Clinico, Valencia, Espagne) et un gedp confréres espagnols.

o La premiére démonstration clinique du principe derection co-planaire a été
officialisée dans une publication de juillet 2008nd la revueSpine journal de
référence, doté d’'un comité de lecture indépengdant

o Ces travaux ont débouché sur un dépdt de breve2086 par le Dr Vallespir,
confrere du Dr Maruenda, et qui ne fait plus padtiegroupe actuel. Ce brevet a été
cédé a l'entreprise concurrente américaine Medtrogiii ne I'a pas exploité, en
raison de son propre développement d’'un autre regstantérieurement mis sur le
marché. Le Dr Maruenda estimant que le brevet dépas son collégue Vallepir
n'était pas abouti, Spineway a décidé de poursuiereavail des 2009 ;

o0 Une premiere série de travaux ont été effectuésmil€010, apportant des résultats
positifs sur la faisabilité du projet ;

0 Un essai sur cadavre a été réalisé début 2011 levec Maruenda : validation du
concept de fonctionnement des implants et instrisnen

Il nexiste, a la connaissance de la Société, asysteme sur le marché doté de I'ensemble des
caractéristiques décrites. Le caractere innovardrdduit s’est traduit par une demande de brevet
effectuée en février 2011 par le Cabinet LaurentCharras pour le compte de Spineway.
Spineway a demandé un nouveau brevet en 2011 psunihovations mises a jour au cours de
nouveaux travaux de Recherche & Développement.

Le nouveau produit s’inscrira en tant que complénts gammes Spineway Mont Blanc déja
homologuées, et sera certifi€é CE par I'organismgfi@ode Spineway : DNV. Les nouveaux
instruments seront donc homologués/marqués CEassecll sans audit supplémentaire de la part
de notre organisme notifié DNV, situation similaidans les pays du territoire export de
Spineway, ou les homologations du nouveau proéuitrg obtenues par ajout de DM de classe |.
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2°™ Exemple : :
une cage intersomatique lombaire innovante, la gamm ﬁ ‘
KILI, déja commercialisé o8 ) l
L
"

Origines du projet : partenariat de développemeet & Dr Gilles Norotte (CH Gap, France)
0 2009 : décision de concevoir une instrumentatiormpéant une insertion facilitée
par voie d'abord antéro-latérale et rétro-péritdméa
0 2010 : travaux de Recherche & Développement suiniptants et l'instrumentation.
Dépot de brevet (2010), prototypage, essais mégasig
0 Février 2011 : validation du dossier CE, marquadge @&ncement de pré-séries
implants et instruments, essais au bloc opératoire
0 Septembre 2011 : validation des poses effectuéessap mois, validation du
lancement commercial en France, au Venezuela @kmbie ;
0 2012 : commercialisation sur une dizaine de pajsdi&nts de Spineway ;
2012-2013:
0 Obtention d’homologations sur plusieurs pays (ChU®A, Brésil,...) ;
0 Poursuite de la diffusion commerciale (workshogm@osium) a été poursuivie.

Une optimisation des codts de fabrication sans coamis de qualité

Dés la conception des produits, la Société consitkiecolt de fabrication comme un élément clé du
cahier des charges. Le département méthode et Raeh& Développement de la Société s’assure
dés la conception des produits que ces derniersquétre proposés a des prix compétitifs en
intégrant des problématiques de colt de revientteCapproche est rendue possible grace a
I'intégration du service méthodes dans le serviceedherche & développement.

En associant ses sous-traitants partenaires adogpeeent des nouveaux produits, la Société
entretient avec eux une relation de confiance dbdg terme, permettant a I'ensemble de la filiére
francaise d'élaborer des produits de qualité coitifisétLes sous-traitants partenaires de la Société
sont reconnus pour la technicité de leur équipermghtstriel, leur savoir-faire. La relation de long
terme et de confiance leur permet d'investir daasélioration constante des solutions techniques
proposées pour le développement des nouveaux psatiila Sociéte.

Des relations de premier ordre avec de grands chifans leaders d'opinion, et associés au
développement des produits

L'expertise des fondateurs de la Société a permisodistituer un réseau relationnel important edrcré
un intuitu personaefort avec des chirurgiens du rachis, initialem&ssentiellement francais,
permettant a la Société de circonscrire les besthingnarché. Les équipes de chirurgiens frangais
bénéficient historiquement d’'une solide expérietaes le développement du secteur des implants du
rachis (cf. développement du premier systéme desction de scoliose par dérotation au moyen de
crochets avec fixation par vis pédiculaire et tigas Cotrel et Dubousset en 1983, devenu standard
mondial).

Ces relations privilégiées nouées avec des chamsgide premier ordre permettent a la Société
d’identifier en amont les besoins d’améliorations diechniques opératoires. En associant ces
chirurgiens concepteurs au développement des pspd@pineway s’assure de répondre précisément a
ces besoins et intégre en régle générale troisattgjuhirurgiens dits concepteurs qui apportent leu
expérience scientifique et professionnelle au projeéquipe de méthode et Recherche &
Développement de Spineway collabore directementc ages chirurgiens tout au long du
développement des produits.

A titre illustratif, le professeur Olivier Gille, U Bordeaux, a permis de concevoir un systeme
de plaque-vis cervicale antérieure dynamique aogtions originales (brevet accordé).
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Spineway renforce ses relations avec les chirusgien organisant des sessions de formation
chirurgicale, en parrainant des conférences sfiuntis et en proposant différents types de services
aux clients. La Société souhaite par ailleurs ometi & impliquer étroitement les chirurgiens dans |
développement de ses produits, afin d’améliorerx-@éuet de mieux répondre aux besoins des
chirurgiens de tous horizons, confirmant ainsidagibilité d’'une diffusion universelle de ses pritsiu

Une présence dans plus de 40 pays assurant de qurspectives de croissance notamment dans
les pays émergents

Les produits Spineway sont aujourd’hui distribudd=eance et a l'international dans plus de 40 pays

grace a un réseau de distributeurs partenairescécfe en section 6.1 de la premiére partie de

I'Offering Circular). Le choix d'axer le développent de la Société par les ventes a I'export a été

pris dés le départ, assurant une montée en puesgaogressive rapide et équilibrée dans chaque zone
géographique, grace a des distributeurs partersoiggeusement sélectionnés.

Avec 90% de chiffre d’affaires réalisé a I'expde,répartition des ventes met en évidence une forte
présence dans les pays émergents, notamment erigdmératine, au Moyen-Orient et en Asie du
sud-est. Le positionnement compétitif des prodwtsseloppés par la Société a permis aux
distributeurs partenaires locaux d’accroitre ramielet leurs ventes d'implants du rachis.

Les gammes Spineway initialement développées soinerselles (Mont Blanc vis-crochets tiges),
Twin Peaks (cages lombaires postérieures), Bluentéu (plaque cervicale antérieure), Ayers Rock
(cage cervicale antérieure) et correspondent aysaims les plus couramment utilisés chaque jour
dans les blocs opératoires dans le monde.

6.3 STRATEGIE

La ligne directrice de la stratégie de la Sociégtea identique a ce qui a été mené depuis saaméati
2005. En effet, la Société entend poursuivre smeldgpement selon les mémes principes directeurs
et la méme vision partagée par ses fondateursQfis 2

Le développement historique de la Société a étéré@gmr une montée en puissance progressive du

couple produits / pays :

- La Société a développé en priorité des prodyotd standarddans une logique d’amélioration de
leur qualité et de leur compétitivité, constituamsi rapidement une gamme quasi-compléte a
disposition des distributeurs. Ce positionnemepeanis d’assurer un succés commercial et un
développement rapide des ventes. Au fur et & matieette montée en puissance, la Société a
davantage axé son développement vers I'innovagiohnique poursuivant son but d’améliorer les
produits existants de maniére a optimiser le mqugaioire. Ces innovations ne s’inscrivent pas
dans une logique de rupture technologique mais teonhent d’'apporter une réelle amélioration
de la prestation de soins pour le chirurgien gtddent grace a une analyse en profondeur des
besoins. Les produitgold standardactuellement sur le marché disposent encore dgedar
réserves d’amélioration (ajout de composants, rigadibn d'instruments etc.).

La Société a axé son développement des le déparexpansion rapide a l'international, en
particulier dans les pays émergents. L'universal#é produits développés par Spineway et la
forte expérience de ses dirigeants dans le grapdredge dispositifs médicaux ont représenté une
opportunité rare d’assurer un développement rajoidieen répartissant le risque opérationnel sur
de nombreuses zones géographiques. La Sociétééaetilpriorité les pays avec lesquels une
relation d’affaires pouvait étre rapidement étabdier la base du portefeuille de produits,
notamment I’Amérique Latine, le Moyen-Orient et $i& du sud-est. L'accroissement progressif
du nombre de pays couverts a par la suite renfaraétoriété et la crédibilité de la Société auprés
des distributeurs et des chirurgiens, conférardi @ifa Société une image de marque bien établie.
Avec le développement de nouveaux produits earggsement de la gamme, la Société est de
mieux en mieux armée pour pénétrer de nouvelleeszgaographique a fort potentiel, notamment
la Chine, le Brésil et les Etats-Unis.
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La stratégie de développement au cours des pracleadercices est totalement en ligne avec ces
grands principes directeurs du couple produityspa

Compléter & moyen terme la gamme de produits gtdehdard et accélérer le lancement de produits
innovants techniqguement afin de répondre aux besoidentifiés par les chirurgiens

Avec 8 familles de produits développés en intetaeSociété couvre aujourd’hui environ 80% du
marché des implants chirurgicaux a destinatioregtis.
Sur le segment de la fusion, représentant envisén @u marché, la Société dispose d’'une gamme
de 7 familles de produits d’arthrodése, et d'urtgfeuille de produits en cours de développement
destinés & compléter la gamme & moyen terme. ©dsifs en développement regroupent
notamment :
o0 Une instrumentation visant & effectuer une démtatidimensionnelle de I'ensemble du
rachis thoraco-lombaire pour le traitement de tdisse idiopathique (Mont-Blanc 3D+)
0 Une cage lombaire intersomatique postérieure partvansforaminale (T-LIF)
0 Une cage lombaire intersomatique postérieure piarextra-foraminale (E-LIF)
o Une gamme de vis, crochets, tiges par voie postérigar le rachis cervical, complément
a la gamme Mont-Blanc
0 Une gamme de plaques-vis-tiges pour la fixatiomagtnis lombaire et thoracique par voie
antérieure. Cette gamme viendra compléter le ptadliidéja commercialisé
Sur le segment de la non-fusion, représentant@m@® du marché mais en forte croissance, la
Société travaille sur le développement de deux Ifesnide produits permettant de restaurer la
fonction articulaire et de stabiliser un segmentathis :
0 Une prothése de disque cervical avec matériaunadigun brevet)
o Un systeme de stabilisation lombaire postérieurPpour stabilisation sans fusion dans
le traitement précoce de l'instabilité vertébradléaanaladie dégénérative discale (DDD),
un brevet a été déposé pour ce produit

Paralléelement au développement des complémentsadang, la Société entend poursuivre le
lancement de produits innovants sur le plan tealmigermettant d’améliorer de maniére significative
le mode opératoire et les suites de soins pouatient et le chirurgien.

Poursuivre le développement a I'international notament dans des pays a trés fort potentiel

La profondeur de gamme des produits universels ldgpés par la Société ou en cours de
développement permet de répondre aux problématispedfiques des pays développés et des pays
émergents :

- Dans les pays développés, la tendance généralertidle accru des dépenses de santé lié a la
maitrise des déficits publics se traduit par unesgion sur les prix de vente pratiqués par les
distributeurs, et répercutée sur les fabricant@ic&ra son positionnement trés compétitif par
rapport aux grands acteurs du marché (tant surixeqpe sur la qualité), la Société estime étre
idéalement armée pour s’inscrire durablement damsnouvel environnement de marché.
Spineway anticipe la commercialisation d'implagtdd standarda tarif compétitif, répondant a
une problématique de maitrise de l'inflation dgsetées de santé ;

Dans les pays émergents, I'acces aux soins dedgbiops constitue un enjeu majeur de santé
publique et un fondement structurel de la croissahcmarché mondial des implants du rachis. La
gamme Spineway peut se présenter sur les marchérge@ms a un tarif raisonnable, fruit d'un
accord entre Spineway et ses distributeurs de is&iteurs marges. Plusieurs pays voient croitre,
pour des raisons de juste diffusion de l'offre dms leurs dépenses de santé. Anticipant les
conséquences facheuses d'un retour en arriereegidalsses de remboursement, les autorités de
santé de ces pays étendent les populations cosventeéchange de tarifs de remboursement
mesurés. Ceci favorise I'éventuelle offre locaknegles acteurs majeurs qui ne peuvent trouver
des marges confortables pour s'installer. Cettiatiiin est donc en faveur de I'offre raisonnable de
tarif de Spineway, qui est dotée d’une plus fartage qualitative.

Forte de ce constat et grace a la profondeur dangade ses produits, la Société ambitionne de se
positionner sur des marchés a fort potentiel sag/an
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A court terme au Brésil, en Chine, en Asie (horgn€het aux Etats-Unis :

o Etats-Unis : avec environ 7 Mds$, le marché américaprésente environ % des
ventes mondiales. Ce marché est caractérisé paridede vente élevés mais orientés
a la baisse face a la pression des autorités deé.dam positionnement de l'offre
(qualité des produits, gamme quasi-complete, pdrmpetitifs, services associés)
permet a la Société de pénétrer ce marché aveagle eépondant aux évolutions
attendues du marché et aux attentes des donneudsed’ Quatre familles de produits
sont déja homologuées auprés de la FDA, les ad&esnt I'étre au cours des deux
prochaines années, complétées de certains produijsurd’hui encore en
développement. Un accord avec un importateur a é@&aconclu ; celui-ci met en
place des distributeurs aux niveaux d’Etats et dendps agglomérations. Ces
partenaires de distribution sélectionnés détienngéa une part de marché
significative dans la distribution d'implants duchés aux Etats-Unis, et bénéficient
d’un accés de premier ordre aux donneurs d’ordes. fremieres poses de matériel
Spineway devraient intervenir au premier semes®é32 L’ajout des produits
Spineway a leur catalogue d’'implants rachidiensstfdiiution non exclusive)
représente pour la Société un potentiel de veetitmportant. La société envisage
notamment de totaliser environ 4 gammes homologaiéesizon 2014

o0 Chine: avec l'accés grandissant aux soins de jpalption, le marché chinois, qui
représente déja 3 % des ventes mondiales, est aamaodtre trés fortement au cours
des prochaines années. La Société a d'ores ethoéglogué quatre familles de
produits (les quatre autres homologations étdanhdues dans les deux prochaines
années) et a conclu un accord de distribution edchvec un distributeur local en
2011 (270 K€ de chiffre d’affaires en 2011). La iste envisage notamment de
totaliser environ 4 gammes homologuées a horizdd 20

0 Brésil: Le marché brésilien est un marché émerdent la croissance est une des
plus importantes. Le niveau technique des chiraggiges chirurgiens brésiliens, les
infrastructures et le systéme de santé sont sante des plus élevés de la zone
Amérique Latine. Le marché des implants du rackiddivisé en 2 groupes distincts,
d’'une part les produits locaux bas de gamme (cf Cmst) et d'autre part les produits
importés de qualité utilisés par une partie norligéable des chirurgiens brésiliens.
Avec 2 gammes homologuées actuellement, la soeidtiage de totaliser environ 4
gammes homologuées a horizon 2014. Sous contratuavenportateur déja présent
dans la région de Sao Paulo, la Société est ambéiale couvrir la majorité du
territoire & horizon 2 ans en utilisant le réseauitributeurs que I'importateur met
en place.

o0 Asie (hors Chine): la Société réalise déja unfighifi’affaires significatif dans
certains pays (notamment Taiwan, Hong-Kong, Thddaet Vietnam), représentant
11 % de l'activité en 2011. La majorité de ces paeonnaissent le marquage CE.
Par ailleurs la plupart des produits de la Sodétéaient étre homologués en Inde au
premier trimestre 2013.

A plus long terme en Europe du nord et de I'estinele, en Australie, en Afriqgue du Sud et au
Japon :

0 Europe du nord (Allemagne, Royaume-Uni, pays scewdis) : ces pays font partie
des plus gros marchés européens et reconnaissentriguage CE. Forte d’'une
gamme quasi-complete de produits, la Société ergermubsitionner sur ces marchés
en nouant des relations de confiance avec degbdigturs partenaires bien établis au
niveau local, dans la mesure ou ces marchés nteggssn ancrage local plus fort. La
qualification en 2012 de la stérilisation a notamtr&té validée chez Spineway, cette
attente se généralisant sur ces marchés.

o Europe de l'est (principalement Russie) : la Sécest déja présente en Pologne ; en
revanche, I'homologation nécessaire des produitsResmsie laisse présager une
commercialisation dans un horizon de deux ans envir

o Inde : Marché émergent disposant d’un potentisl itm@ortant a moyen terme grace a
I'émergence d’'une classe moyenne bénéficiant daogésaux soins croissant malgré
des infrastructures encore peu développées. Latgoest en discussions avancées
avec plusieurs distributeurs et estime qu’elle iddrasoin d’environ 4 distributeurs
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pour couvrir 'ensemble du territoire. L’homologatides produits de la gamme est en
cours et devrait intervenir au premier trimestré20

0 Australie: Un marché existant important ne nét¢assi pas de nouvelles
homologations car reconnaissant le marquage CEdc#té recherche actuellement
un distributeur pour ses produits.

0 Afrigue du Sud : Un marché mature offrant de borparspectives de développement
pour la gamme Spineway. L’homologation des prodaitssi que I'obtention d'un
tarif de remboursement est un processus relativefoag d’'environ 18 mois. La
Société entend se développer & moyen terme suacEé

0 Japon : le marché japonais est un des premiershgmnmondiaux ; I'expérience
passée des fondateurs ainsi que leur réseau leoal dermet d’envisager une
commercialisation a terme sur ce marché.

Par ailleurs, la Société entend renforcer sa poéseans les zones géographiques ou elle est déja
établie :
Amérique Latine : ventes structurées sur la plugast pays. Le mix produit (élargissement de la
gamme) devrait permettre un maintien du rythmerdessance historique de la Société sur cette
zone.
Europe du sud : cette zone correspond au dévelaopenistorique de la Société. Les réformes
récentes en Espagne ont conduit a de fortes balssgx mais les niveaux de rentabilité induits
pour la Société demeurent attractifs. Dans leseaypays, le réajustement économique global
impacte le nombre d’interventions et induit un mafjement des délais de paiement. Le
positionnement compétitif de Spineway permet cepehdle répondre aux attentes de ces
marchés. L’activité demeure soutenue et les fondéane de ces marchés restent bien orientés a
long terme.
France : la Société envisage de structurer un wéskagents indépendants (systéme de
commissions) répartis en cing grands zones geéogpagd qui formeront une filiére de
distribution exclusive des produits Spineway sueletoire francais.

Poursuivre le modéle de commercialisation avecdseau de distributeurs partenaires

A I'exception de la France, la commercialisatios geoduits est assurée par un réseau de plus de 45
distributeurs partenaires. Ces distributeurs bémdfi en régle générale de I'exclusivité pour la
commercialisation des produits Spineway pour uneezgéographique déterminée. Chaque zone
géographique étant spécifique, la Société sélewtiole distributeur partenaire en fonction de
'adéquation entre la stratégie de développemeratdéode la Société, la situation du marché locdade
santé en matiére d'implants orthopédiques, et bjectifs du distributeur en termes d’'implants du
rachis. Cette convergence nécessaire de stratégie & Société et son distributeur permet
d’envisager un démarrage commercial efficace etdrux.

Afin d’accompagner la montée en puissance desiliisdurs partenaires (et ainsi atteindre les
objectifs de ventes), la Société entend renforegranel d’outils et de services destinés a améliare
notoriété et la visibilité de ses produits auprés établissements de soins et des chirurgiens :
Créer un département interne dédié a la formaties dhirurgiens et des distributeurs
(commerciaux, chefs de produits et assistantsdypécatoire) :
0 Accroitre la participation de la Société dans lemgeés scientifigues les plus
renommeés
o0 Organiser davantage d’ateliers de travéidnds-on workshopset formaliser les
programmes de formation
Renforcer la genese de publications scientifiquestamment en démarrant plus d’études
cliniques.
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6.4 PRESENTATION DES PRODUITS ET DE L'ACTIVITE
6.4.1 Pathologies et traitements

Introduction sur la chirurgie orthopédique

La chirurgie orthopédique correspond, en termescdemercialisation de biens, aux produits
nécessaires au traitement chirurgical des maladissuses, qui comprend :
le matériel d’équipement des blocs opératoiresndgeriel spécifique pour pratiquer la chirurgie
orthopédique dans son ensemble (qui ne concernggiasway) ;
le matériel consommable spécifique pour la fixateinla réparation des os présentant des
pathologies :
0 aigues, les accidents/fractures ;
o0 chroniques : dégénératifs (arthrose), congénitaarlipses), tumoraux (cancers) ou
infectieux (infections a germes, ou tuberculose).

Il existe schématiquement trois grands secteurdidigés au sein de I'orthopédie chirurgicale, almac
assez complexe pour requérir une sur-spécialisdéda part des intervenants :
- la traumatologie : fractures des os ;
la chirurgie orthopédique de pathologies chroniques os, les prothéses nécessaires au
remplacement des articulations (hanche, genou)e&pau
la chirurgie de la colonne vertébrale, le sectetible » de Spineway.

La chirurgie traumatologique, la chirurgie artidtga (notamment hanche et genou, largement
majoritaires) sont réglées et stabilisées depuis BD ans, offrant un taux de bons résultats tres
largement au-dessus de la moyenne (95% pour ldneanc

La chirurgie du rachis poursuit son évolution, &shpas encore stabilisée dans tous ses aspects. S
quelques pathologies sont bien traitées, sur dewxipes stables depuis 10-15 ans, d’autres
pathologies sont encore traitées de facon jugadfissmment satisfaisante a long terme : il s’agit
notamment des problémes dégénératifs lombaireatbslogies touchant les jeunes enfants, et dans
une moindre mesure des affections de type scalietiq

Mis a part des traitements existants antérieureneéest en 1960 que se produit le premier grand
événement de la chirurgie rachidienne, avec laigatibn par Harrington de ses dix-neuf premiers cas
de scolioses opérés par une instrumentation qictef une traction dans la concavité de la
déformation. Il s’agit d’'une fixation par crochedsix extrémités d’'une barre crantée, qui réduit la
déformation et augmente les taux de fusion touinaitant la durée du platre et de I'alitement post-
opératoire.

En 1961, le francais R. Roy-Camille décrit le premté vissage pédiculaire, c’est-a-dire la fixatpan
l'arriere de la vertébre au moyen d'un implant riiggae vissé d’arriére en avant dans toute la
vertébre. Cela apporte enfin une possibilité deegpsegmentaire vertébrale stable, sans ouverture du
canal médullaire et sans crochet instable.

De 1973 au début des années 1980 les dispositiexleniques évoluent de maniére constante mais
sans innovation majeure.

En 1983 se produit alors une innovation majeuee présentation de la technigue dite de Cotrel et
Dubousset. Ces deux chirurgiens frangais, en aoligion avec la société francaise Sofamor, mettent
au point une nouvelle instrumentation vertébralstgrieure dite segmentaire et universelle. Tous les
systémes actuels s’inspirent d’'une maniére ou dawbee de ces principes. C’est en prenant en compte
I'aspect tridimensionnel de la déformation, de ikéance de zones stratégiques a instrumenter et en
utilisant le principe de la dérotation permise lear deux tiges liées au rachis par des implantesis
pédiculaires ou des crochets spécifiques que thmique se distingue.

Depuis lors, les principales innovations de la wigie rachidienne tiennent essentiellement aux
progrés réalisés pour faciliter la connexion en&resis pédiculaire et la tige de liaison entre les
ancrages.
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Anatomie de la colonne vertébrale

La colonne vertébrale se compose de .

vertébres qui forment une colonn

protégeant la moelle épiniere. Elle s

décompose en : moslie dpinibre

. Sept vertébres au niveau du cc e
(cervicales)
Douze au niveau du haut du do
(thoraciques)
Cing au niveau du bas du do
(lombaires)

Cing vertébres (sacréedlisionnées a la

base de la colonne vertébrale font sui

au rachis lombal et précedent le rach

coccygien (piéces fusionnées ¢ oo

atrophiées). :

La colonne vertébrale est courbée da -

le plan sagittal médian, selon un ax

antero-posterieur. Elle présente det

courbures primaires (concaves €

avant), aussi appelées cyphoses,

niveau des rachis thoracique et saci

ainsi que deux courbes secondair

(concaves en arriéere) appelées lordos

au niveau des rachis cervical ¢

lombaire.

Visriehres
earvicakss

Vartbores
darsales

-frou de
conjugaison

Wartbnres
lambaires

Socrum

Coccyx

Entre chaque vertébre des segments thoraciguedcalefombaire se situe un disque intervertébral.
Les disques intervertébraux pourraient étre congparédes coussins mous, dont la consistance
ressemble a du gel, et qui agissent comme des iagsgnts aidant a absorber la pression. lls créent
également un espace entre les vertébres et pentattaobilité de la colonne vertébrale.

Pathologies

Il existe différents types de pathologies du rachis
- les pathologies dégénérativesdu fait d’'un vieillissement prématuré, la catervertébrale subit

plusieurs remodelages, les ligaments de disteretemtassument plus leur role de contention, le

disque intervertébral se déshydrate et perd saef@isa stabilité, les articulations sont le siege

d’arthrose générant des excroissances pouvant aenicontact de la moelle et des racines

nerveuses. Ce sont les segments cervicaux et logslizas qui sont les plus souvent affectés :

0 Au niveau cervical, les principales pathologieststndeux types :
le canal cervical étroit : il résulte d'une dimiut du diamétre canalaire par
développement de l'arthrose sur les différentesidations intervertébrales
venant réduire le diameétre du canal médulaire ;
la hernie discale cervicale : de la matiére prowem disque intervertébral
rompu peut étre exclu dans le canal médullaire reiéra (hernie discale
molle) ou au niveau des racines nerveuses.
Pour ces deux pathologies, sur le plan cliniqguestentissement est mixte. La
compression de la moelle épiniere se traduit par peralysie progressive
tandis que la compression des troncs nerveux sfagppar des douleurs
irradiant les membres.
0 Au niveau lombaire, on observe principalement tesitités pathologiques qui ont la
particularité de s’associer pour avoir certainésractions chronologiques :
La hernie discale lombaire : une altération déggiér du disque constitue
habituellement la Iésion initiale, avec perte da épaisseur, fissuration de
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son anneau fibreux et réalisation progressive otale d'une hernie discale
par saillie du nucleus sur une racine ou dansrdalaaédullaire lombaire. Les
hernies discales lombaires peuvent étre traumaifperés un violent effort
pour soulever une charge) ou progressives (par nééggcence des
constituants du disque). Leur apparition entraies tbmbalgies et des
épisodes de sciatique par conflit direct sur uneplusieurs racines avec
radiculalgies ;
L’instabilité vertébrale : I'instabilité vertébrakst la résultante d’'une faillite
des articulations vertébrales (disque et facetieuaire). Il en découle une
dislocation intervertébrale le plus souvent d'agien avant mais parfois
rotatoire, a l'origine des déformations pouvantngire plusieurs aspects.
Symptomatologie douloureuse, invalidante et d’éwotuprogressive ;
La sténose canalaire, ou rétrécissement du cardulaié : I'arthrose est un
processus généralisé a toutes les articulations ldi@mme et indissociable
du vieillissement. Au niveau des vertebres lomlsaice processus est trés
fréquent et se caractérise par I'apparition d'elss@nces osseuses
(ostéophytes) développées sur les articulation®lmeies postérieures et sur
le pourtour du disque intervertébral. Le canal éendl voit son diametre
diminué avec pour conséquence un ralentissemenfldesierveux et des
douleurs articulaires ;
Le spondylolisthesis : constitutif ou secondaireurze des 3 précédentes
pathologies, il vient aggraver les causes citéas phut et évolue pour son
propre compte vers une compression neurologiqueuade dans le bas
rachis (L4-L5). Le canal lombaire étroit constitutinel est fréquent et vient
aggraver la pathologie
les troubles déformatifs: Une déformation est constituée par un déséqeilde la colonne
vertébrale dans les 3 trois plans de I'espace.duietie touche strictement le profil (ou lorsque
I'équilibre sagittal est perturbé), elle est appel§per cyphose ou hyper lordose. C'est une
scoliose lorsqu’elle atteint la colonne vue de faa rotation et bascule, ainsi que sur le plan
sagittal. La conjonction des deux est fréquentseenomme cyphoscoliose. Les déformations
peuvent apparaitre :

0 trés précocement, dans des atteintes neurologigoesfrance foetale, maladie de
Friedriech) et des maladies poly malformatives alegiques ou neuro-musculaires
(myopathies, neurofibromatose). Ces pathologiesqu@létre traitées par le systéme
Mont Blanc Baby Spineway,

0 soit pendant la croissance de I'enfant (scolioséantile et idiopathique), la plus
fréquente,. Ces pathologies sont traitées pardgsye Mont Blanc, Mont Blanc baby
et Mont Blanc 3D+ Spineway,

0 soit chez le sujet agé par phénomeéne arthrosiquestébporotique, les scolioses
dégeénératives. Ces pathologies sont adressées pgstéme Kili cage lombaire par
voie antérieure, (innovation brevetée Spinewayisiajue par le systeme Mont Blanc
postérieur Spineway

Les déformations peuvent également étre secondairdgautres pathologies : des maladies
inflammatoires (spondylarthrite ankylosante), ouusprarement désormais, des maladies
infectieuses (tuberculose vertébrale ou mal de, Rdttervé dans certaines zones d’endémie
tuberculeuse africaines ou asiatiques).

les traumatismes: la pathologie traumatique du rachis est trégeagt répartie sur 'ensemble du
rachis. Elle touche indifféeremment le sujet jeusygoft, travail non protégé et accidents sur la voie
publique) et le sujet &gé (chute et ostéoporosehsemble de ces fractures est actuellement bien
codifié et répond & de nombreuses classificatia@ionsleur caractére et leur retentissement
neurologique. Les conséquences des fractures sonowerst graves, elles modifient
substantiellement I'équilibre du rachis, ou enteaitnune souffrance des structures neurologiques
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(paraplégie, tétraplégie, atteinte geénito-sphimetére). Le colt sociétal est important pour les
pays émergents.

les tumeurs: le rachis étant constitué de tissus osseux mgbuctifs, il n'échappe donc pas au
développement de pathologies tumorales primitizstépsarcome, myélome, etc.). Par ailleurs,
les localisations tumorales secondaires (métagtases les plus fréquentes. Leurs conséquences
sont multiples allant de la destruction des vedsgldr la compression des structures neurologiques
environnantes.

les infections : pour mémoire, moins fréquentes et moins instniées. On peut citer des
exéreses corporelles larges en cas de tubercudssese (mal de Pott)

Le graphe ci-dessous détaille la répartition dpesyde pathologies pour 100 opérations telle eu’ell
est communément admise dans la profession :

Infections
Traumatologie 5oy,

10%

Cancers
10%

Maladies dégénératives
Pathologies déformatives 60%

15%

Source : estimations Spineway
Traitements

Il existe différents types de traitements des gatfies du rachis, chirurgicaux ou non-chirurgicaux.
De maniére générale, les médecins encouragenatens a suivre des traitements non-chirurgicaux
avant d’'envisager sérieusement la possibilité d’'imervention chirurgicale. Les traitements non-
chirurgicaux vont du simple repos a la thérapie spye, perte de poids, médicaments anti-
inflammatoires et infiltration locales. Il existéupieurs gestes opératoires de décompression loaale
d’exérése (hernie) ne faisant pas intervenir d’'anps. Environ 25% des patients traités médicalement
vont nécessiter un recours a la chirurgie (souM8IAFrance, 2012) dont environ 30% (en France) va
requérir 'emploi d’'implants. Certains facteurs trdsuent par ailleurs a la banalisation du traitatne
des pathologies du rachis par le recours a desitpats chirurgicales. En effet, ces techniqgue®se s
nettement améliorées, tout comme les propriétégmuants rachidiens.

Il existe par la suite plusieurs types de chirurgistrumentée du rachis, fusion rachidienne,
stabilisation lombaire dynamique et remplacementidgue cervical. Chacune suppose ['utilisation
d'un implant, placé de maniere pertinente dans dgps a l'aide d'un kit d’instrument dédié
(ancillaire) :

- Fusion rachidienne: la fusion rachidienne consiste a corriger latipanstable de la colonne
vertébrale, par jonction de deux vertébres ou glesnettant ainsi de traiter les états dégénératifs
en empéchant le mouvement. La partie dégénérativdisiue causant l'instabilité est retirée et
des plaques ou tiges sont utilisées afin de joitelrerertebres situées de part et d’autre du disque
endommageé. Les implants de fusion les plus utitgéaiveau lombaire sont des implants connus
sous le nom de vis tiges en arriére et en avartades, implants utilisés pour remplacer les
disques endommageés et stabiliser la structure.chges sont remplies soit de petits fragments
d’'os placés dans les cages au moyen d'une grefeuss, et/ou d'autres substituts osseux
(biomatériaux) congus pour assurer la croissancéodeentre les deux vertebres. Les deux
vertebres fusionnent effectivement avec les plaguesges, supprimant tout mouvement dans ce
segment moteur. Dans certains cas, la chirurgiéusien rachidienne requiert non seulement
I'ablation de la partie dégénérative du disque,snégialement celle du corps vertébral dégénératif.
Ce procédé, connu sous le nom de corpectomie,ertdlimsertion d'implant pour remplacer le
corps vertébral endommagé et stabiliser la stractin complément des cages, les implants de
fusion sont aussi constitués de systemes de fixdétiges ou plaques). La voie postérieure est la
plus fréquente mais différentes techniques par aoiérieure existent aussi.

53



Non Fusion rachidienne :

0 Stabilisation dynamique (non-fusion) :les technologies de stabilisation dynamique
dans la région lombaire de la colonne vertébral® soncues pour fournir une
stabilisation, sans fusion des vertebres, ce quingkede conserver une certaine
mobilité dans le segment moteur. Dans le cadre @urcédé de stabilisation
dynamique, un dispositif est fixé sur la colonnetéerale pour aider a stabiliser le
segment, tout en laissant les disques interverd&braacts.

0 Remplacement du disque intervertébrale les disques intervertébraux endommagés
de la région lombaire ou cervicale peuvent étreptaogs par des disques artificiels
dans le cadre d’'une procédure chirurgicale dénonartéeoplastie. Le remplacement
de lintégralité d’'un disque intervertébral par disque artificiel a pour finalité de
restaurer la hauteur du disque anatomique, a lénthgréle joué par la cage dans le
cadre de la fusion intervertébrale: le disque w@egébral endommagé se trouve ainsi
remplacé par un implant mobile. Ce procédé pernéeitdr le recours a la fusion des
vertébres associées, une meilleure mobilité dwepltiinsi qu’une réduction de la
dégénérescence des disques adjacents.

6.4.2 Produits développés par Spineway
Depuis sa création en 2005, Spineway a démontrécagmcité a concevoir, développer et
commercialiser en France et a l'international uayé gamme d'implants utilisés dans la fusion
rachidienne. La Société estime aujourd’hui que pantefeuille de produits couvre environ 80% des
besoins du marché.

Une bréve description de la gamme d’implants figikgessous :

Nom du produit Catégorie | Agréments Description
Ayers Rock
Maréqlgage La cage Ayers Rock est une cage au design anateraig
» Cervical US FDA PEEK (by Invibio), concue pour I'arthrodése cerléca
- . antérieure en stand alone ou combinée a une plague-
-l Mexique
Blue Mountain . N .
Marquage | Blue Mountain est un systéeme de plaques et viscdes
// Cervical CE de type semi-contraint rotationnel Dispositif deergion
US FDA de vis innovant - Pas de piéce supplémentaire lpour
é Chine systeme de blocage des vis - Plaque ultrafine
Marquage | Mont Blanc est une solution compléte pour I'arttreel
Mont-Blanc CE postérieure thoraco-lombo-sacrée caractériséeapar s
o, Thoraco- US FDA | simplicité et sa fiabilité. Composée de vis monablo
P lombo-sacré Chine polyaxiales, vis de traction pour tous les types
Y Brésil d’interventions sur pathologies dégénérative, tratiome,
Mexique | tumorale et déformative.
Mont-Blanc Marquage
déformation CE Gamme large de crochets pour la fixation postégieur
& Thoraco- US FDA . X ol
4 | X . thoraco-lombaire. Pathologies dégénératives,
& ombaire Chine . X : ; .
\“ ] Brésil traumatiques, déformatives et carcinologiques
Q Mexique
Mont Blanc Baby Marquage | Mont Blgnc Bf;ll?y est un sys'Eeme_ d,e flxatlgn postee
B . Thoraco- CE du r_achls, spemﬁq_uement préconisé en (_:hlrurg|e
BRem ™ ; US FDA | pédiatrique. Il est indiqué en cas de scoliosentilaet
. : ‘o lombaire . R X - o
Chine juvénile pour enfants jusqu’a 20kg. Permet de séaliles
Brésil opérations de fusion ou de non fusion.
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Twin Peaks

Le design des cages Twin Peaks se rapproche dene f
de I'espace discal

- Th Maggage - Fixation primaire améliorée
S |On?£2?rcg US EDA |~ Préven@ion des mouvements de recul .
\ 3/ Mexique |- Promotion de la repousse osseuse favorisanhi@tése
v - Correction de la hauteur intervertébrale
- Restauration de la lordose physiologique
Cage anatomique en PEEK (par Invibio), congu pour
KiLl I'arthrodése thoraco-lombaire antérieure. Standelo
P e - Fixation primaire améliorée
Qﬁ ] -II;)hn?lgi(i:roe- Mag]llzjage - Prévention des mouvements de recul
e | - Promotion de la repousse osseuse favorisartiltziese
= - Correction de la hauteur intervertébrale
- Restauration de la lordose physiologique
Rift Instrument destiné a la chirurgie du rachis minasive :
P o _ Marquage micrqchirurgi_e de la hgrnie discale. o
Mini invasif CE - La fibre optique éclaire le canal vertébral itusi
N - Autostatique, réutilisable
b Intervention réalisée en temps trés réduit
Neve Gamme de substituts osseux afin d’améliorer lausp®
Bio Marquage | osseuse lors de arthrodése. Neve est un gel
N matériaux CE d’hydroxyapatite en solution aqueuse, 100% d’oggin

synthétique.

A noter que la plupart des produits devraient abtBmomologation en Inde au premier trimestre

2013.
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Répartition de I'activité par pays et par produit

Les graphes ci-dessous détaillent la répartiticnvéates de Spineway par familles de produits et pa
zones géographiques au 31 décembre 2011 et apt@drdee 2012 :

Au 31/12/2011 :

Par produit Par pays

5%3% 3% 1% 3%

\ 7%

8% 8%

44%

9% 11%

71%
27%

" Mont Blanc Twin Peaks

Ayers Rock KILI = Amérique Latine EMEA
= Mont Blanc Baby * Blue Mountain Asie hors Chine Chine
Névé ® France us

Au 30/09/2012 :

Par produit Par pays

6% 3%1%

e%\‘

10%

795 4%
5%
8%

27%

0,
8% 60% 49%

6%

= Mont Blanc Twin Peaks

Ayers Rock KILI = Amérique Latine EMEA
= Mont Blanc Baby * Blue Mountain Asie hors Chine Chine
= Névé = Autres = France us

6.4.3 Principales activités
6.4.3.1 Recherche & Développement, et conception des piodui

Les activités de Recherche & Développement de kié8o sont détaillées a la section 11 de la
premiere partie de I'Offering Circular.

6.4.3.2 Fabrication et sous-traitance

Relation avec les sous-traitants

Spineway externalise ses activités de fabricatmeab produits et instruments et a recours a gaués
de plus de 15 sous-traitants francais de premian, glous sélectionnés pour leur savoir-faire, la
technicité de leur matériel de fabrication, et leypérience dans la fabrication d’implants rachridie
Cette fabrication sous-traitée s’effectue sur laebd'un cahier des charges trés précis, reprenant
notamment la tenue mécanique, la dureté et lesndimes des différentes pieces. Pour chaque
produit, la Société a sélectionné au moins dews-t@itants capables de réaliser les prestations
attendues.
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Tous les implants en métal sont fabriqués en @lidg titane, et tous les implants en
polymer sont fabriqués en PEEK™ par Invibio.

Tous les produits sont congus et fabriqués en EraBpineway s'attache a constituer
une relation d’échanges techniques et de confi@wez ses sous-traitants, en les
intégrant en amont, dans la faisabilité et le gyage des produits.

Processus de fabrication
Exemple du process de fabrication d’'une vis :

¢
. [
o e B -y ™ /
¥ . Y L LT M —_— VRl by -
@y W Y. => e
\ = / 1 LT ey
N—r - e

Ecrou de Entretoise Téte de vis
veroullaige

Etapes du processus de fabrication de chaque piece

Dessin technique de Dessin technique de Dessin technique de la  Dessin technique de la
I'entretoise de I'écrou de verrouillage téte de vis vis
verrouillage
Usinage et contrble Usinagg et contréle Usinag; et contréle Usinageget contrdle
Ebavurage Ebavurage
Nettoyage
Polissage Po’ﬁssage Polissage PoliSsage
Nettoyage Nettoyage
Controle
Ano%isation
Marquage Laser Marquage Laser
v ‘
Nettoyage Nettoyage Nettoyage Net%yage
Controle Controble Controle Contrble
Assemblage

'

Contréle Final
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Controdle de la qualité, Marquage CE

Le service méthode de Spineway inspecte les pduit les machines de production & commande
numérique. Seuls des matériaux normés et donadaltilité est démontrée sont utilisés, pour une bio
compatibilité assurée. L'inspection finale de ttess produits est réalisée par des techniciensfapsli
avant entrée en stock.

Spineway et ses fabricants sont soumis a la régitien du systéme qualité de I'Union Européenne.
La Société bénéficie du marquage CE, et elle edifiée par I'Organisation Internationale de
Normalisation (ISO). Les installations de la Saiét celles de ses sous-traitants peuvent faipget'o

de contréles inopinés par les autorités reglemestgFrance - ASNM, Etats-Unis, Brésil, etc.) ainsi
que d'inspections de conformité menées par legigdga@ompétentes.

Spineway a mis en place des processus d’évaluatingtante en termes de qualité, attestées par sa
certification ISO9001/2008 et ISO 13485/2003 (DNDét Norske Veritas) depuis sa création.

En raison des contraintes réglementaires stricbesidgant la fabrication de ses produits et afin
d’assurer une qualité irréprochable, Spineway esleze sa fabrication auprés de sociétés qui
répondent aux référentiels ISO et aux standardpudbté interne. Spineway supervise activement les
performances de ses fournisseurs au travers d'agrganme d’audits, destiné a assurer que les
produits répondent, au minimum, a I'ensemble dégeexes requises par les normes en vigueur et le
cahier des charges de Spineway. Spineway estiméeytiernalisation de ses activités de fabrication
permet de réduire ses investissements, de maisisercolts et de concurrencer des fabricants
produisant des volumes plus importants d'implaathidiens ainsi que le pratique la vaste majosté d
ses concurrents.

6.4.3.3 Distribution des produits et marketing

Pour la distribution de ses produits dans 40 pSpineway s'appuie sur un réseau de plus de 45
distributeurs indépendants pour la distributioniritdrnational (représentant plus de 90% du chiffre
d’affaires en 2011). Ces distributeurs sont séeciés pour leur capacité a distribuer les prodigtia
Société aux établissements de soins locaux. Ler@@pent marketing a pour mission de servir de
support a I'ensemble des distributeurs en assufame part une forte notoriété et visibilité aux
produits de la Société aupres de la communauténtsiciee, et en fournissant toute une
documentation sur les produits et modes opérataimgsespondants, ainsi que des supports de
formation pour les instrumentistes hospitaliers.

Missions du département marketing

La Société posséde un département marketing cont@3écollaborateurs. Ce département assure et

développe en interne la promotion de la Sociétieetes produits, notamment a travers :

- L’élaboration des outils de communication générdée la Société, notamment la plaquette
commerciale et le site Internet de la Société ;
Le développement de la documentation relative aodypts a destination des chirurgiens et des
distributeurs : description des différentes étajmsmodes opératoires, du déroulement de la pose,
etc. ;
Le développement des suppopisnt, images digitales, campagne d’information, élationade
stands, correspondant a la liste des services pésptecrits précédemment.

Formation

Spineway a bien intégré la nécessité d'organisesiglirs types de formations nécessaires a la farfai
connaissance de ses produits par les personndifodwpératoire, conduisant a un acte chirurgical
fluide, sans risque, au bénéfice de I'utilisatéwtuepatient.

A l'appui de son activité marketing, Spineway a misplace un programme de formations de haut
niveau spécifiques pour des chirurgiens et poudissibuteurs, leur permettant ainsi de développer
leur connaissance de la technologie et des institsmele la Société. La Société organise
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périodiqguement des ateliers de formation de chieurgonduits par des chirurgiens de renom dans
différents hépitaux a travers le monde.

Pour ce faire, Spineway a congu :
Des supports imprimés, images 3D, images de symtkasdeaux, fiches, diapositives
Des conférences d'enseignement visant :

(0]
(0]

(0]

Les chirurgiens : formation sur les spécificités geoduits Spineway ;

Les personnels de bloc et des différents servicasipulent les implants et les
instruments (pharmacie centrale, management du dy@catoire) mais également
personnel de bloc, des services de stérilisation ;

Les personnels des équipes des distributeurs (cooiaug, chefs de produits,
assistants opératoires) ;

Afin de former, informer chaque maillon d'une cleid'excellence visant a la réalisation
d'opérations couronnées de succes :

(0]

(0]

(0]

Aide aux distributeurs pour I'élaboration de leamenunication et promotion (design
de stands) ;

Aide aux chirurgiens pour la rédaction de leurslipabons scientifiques (réalisation
de statistiques, mise en place d'un site Interaeedueil des données cliniques) ;
Aide aux différents personnels intervenant darch&ine de soins.

Evénements et conférences scientifiques

La Société participe a plusieurs congrés  Spineweek 2012 (Amsterdam) AAOS 2012 (San Francisco)
g T . IR =8

internationaux chaque année notamment : 7%
- Spineweek / Eurospine

Medica
American

Association (AAOS) ; ——
Latin Congres of Neurosurgery (CLAN) SLAN.2012 RIO  de J«':meIFO)

Sociedad

Columna (Silaco) B
Chinese Orthopaedic Association (COA) [29=
Dubai Spine Congress

Academy Orthopaedic

Ibero Latino Americana d

Exemple : cours Valencia 2011 (symposium)

La Société organise des formations avec deSrganisé avec le Dr
chirurgiens de renom sur la base d’'ateliers déaruenda et le Dr Barios worxksuor

travail (appelésiands-on workshopdans la deux jours de cours sur |

profession).

traitement de la scoliose

La société organise également des idiopathique ont été s

symposiums et tables rondes regroupant dd&ccasion de présenter |
chirurgiens autour de problématiques nouvelle  instrumentatiol/

spécifiques :

Traitement de la scoliose idiopathique Un atelier sur cadavres
Abord antérieur de la colonne lombaire été tenu a [I'Universite}
Chirurgie rachidienne du jeune enfant Clinico de Valencia. Ung

Mont Blanc 3D+

trentaine de chirurgien
hispanophones ont assist«c
cet événement.

En conclusion, ces événements permettent la diffude nouvelles techniques opératoires aupres de
leaders d’opinions sélectionnés. lls facilitentémte des produits dans la mesure ou ils permeitint
Société de développer une image de marque fortésades centres hospitaliers.
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Réseau de distributeurs indépendants

Spineway distribue ses produits dans plus de 4G,pag ventes étant équilibrées entre Europe,
Amérique Latine et Asie du sud-est. Le réseau nat@wnal de Spineway comprend des distributeurs
indépendants dans chaque pays ou zone géograpligliexception de la France ou l'activité
commerciale est assurée en direct aupres des seletisoins.

La plupart des contrats de distribution de Spinesay doublement exclusifs, les distributeurs migta
pas autorisés a commercialiser des implants cligamg entrant en concurrence avec ceux de la
Sociéte.

6.5 PRESENTATION DES MARCHES ET DE L'ENVIRONNEMENT
CONCURRENTIEL DU GROUPE

6.5.1 Principaux marchés
6.5.1.1 Marchés par zones géographiques

Le marché mondial des implants du rachis s'éleveraenviron 9,5 Mds$ (environ 3 millions
d’opérations instrumentées par an), principalendentiné par les Etats-Unis qui représenteraient un
peu plus de 70% du marché soit 7 Mds $.

Le graphe ci-dessous détaille le marché par grarmtess géographiques :

Amérique Latine  ChineMoyen-Orient
3% 2% 1%

Japon \\

5% .
Autres Asie
6%
Europe
10%

USA
73%

Source : iData Research, estimations Spineway

6.5.1.2 Marchés par produits

Classification

Le marché des implants destinés a la colonne vat&ébst divisé en implants de fusion et dispasitif
de non-fusion. Sur le marché des implants de fuSpimeway est une des seules entreprises de taille
moyenne a avoir dés ses début élaboré une gamreeaquapléete d’implants du rachis pour répondre
a toutes les pathologies de la colonne vertébrale.

Les implants de fusionsont constitués d’une part de plaques et de figéss dans les vertebres
par des vis et crochets pédiculaires et, d’autm, mke cages intervertébrales. Ces implants
favorisent la fusion, ou croissance osseuse emux glertébres, afin de traiter les pathologies
dégénératives (hernies discales), traumatiquerales ou déformatives (scoliose) de la colonne.
Les dispositifs de non-fusiorcomportent des implants de stabilisation dynamiejuges disques
artificiels (ou prothéses discales). Leur objeet#t de soigner les pathologies de la colonne
vertébrale sans générer de fusion osseuse, de termes mouvements d’'une amplitude limitée
entre les vertebres et de réduire la dégénéresdesadisques adjacents.
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Tous ces types d’implants doivent étre déclinégliéférentes tailles adaptées a la morphologie des
vertébres cervicales, thoracigues, lombaires ouésac et nécessitant des instruments (ancillaires)
pour le placement des implants et la correctiolagmsition des vertebres.

Le graphe ci-dessous détaille le marché par caggafimplants (sourcéData Researchpour le
marché américain représentant la grande majorithatehé mondial) :

Stimulation fusion Non fusion
0,
Fractureg %Pe 4%
compression
10%
Biomatériaux
17%

Fixation thoraco-lombaire
35%

Fixation cervicale Cages inter-somatiques
15% 16%

Source : iData Research, estimations Spineway

Spineway se positionne aujourd’hui sur le marchdadéusion et ambitionne de se positionner a
moyen terme (18 a 24 mois) sur la non fusion avecprothése de disque cervicale.

Tendances

Les principales tendances du marché identifiéesapgaociété sont les suivantes ;

- Augmentation des pathologies dégénératives notamsoers I'effet du vieillissement général de
la population, de I'évolution des modes de vieestadprévalence de 'obésité ;
Montée en puissance des modes opératoires dits imiasifs, dont I'objectif est de réduire
I'impact de I'opération chirurgicale sur le patie@ette tendance est principalement observée dans
les pays développés ;
Développement du segment de la non-fusion (enfdndu marché aujourd’hui) permettant de
restaurer la fonction articulaire et de stabilisersegment du rachis ;
Augmentation de l'acces aux soins dans les paysgemis avec le développement d’'une classe
moyenne représentant une demande de soins cra@ssesociée a un déploiement de systémes de
couverture ;
Pression réglementaire accrue ;
Pression tarifaire dans les pays développés eonnrales politiques publigues de maitrise des
dépenses de santé et réduction des bases de reeeunt a I'initiative des assurances et des
mutuelles.

La croissance du nombre d'opérations instrumerdées le monde devrait croitre d’environ 5% par

an (source iData Research) avec cependant undiagituzontrastée selon les pays. Les marchés
émergents devraient poursuivre leur rythme de saoise éleve alors que le marché américain devrait
s’infléchir vers une relative stagnation.

Une certaine pression devrait s’exercer sur leg, protamment aux Etats-Unis compte tenu des
difficultés de certains pays a maintenir leur équél budgétaire et la nécessité de réduire leurs
dépenses de santé.

6.5.2 Concurrence
Le marché des produits du rachis est extrémememtucentiel et soumis (i) a des changements

technologiques, (i) & la mise sur le marché deveaux produits et (iii) a d’autres activités
développées par les acteurs du marché.

61



Principaux facteurs de concurrence

Spineway estime que les principaux moteurs de goEece sont les suivants :
- Latechnologie, la fiabilité, la performance eglealité des produits ;
L'étendue de la gamme de produits proposée ;
Les ressources financiéres ;
La propriété intellectuelle ;
Les relations avec les chirurgiens du rachis e¢taklissements de soins ;
Les services attachés aux produits et le serviestsl;
Le positionnement prix ;
La qualité des relations avec les distributeutegtsous-traitants ;
La couverture géographique.

Typologie de la concurrence
L’environnement concurrentiel peut étre classérskldypologie suivante :

Les leaders américainsconstituent le premier groupe de concurrents (Tierl) de la Société

avec une part de marché estimée a 80% au niveadiahoGes entreprises, souvent le fruit d’une
politigue d’acquisition dynamique au cours des @gas années, offrent une large gamme de
produits commercialisés dans le monde entier, nokmh grace a d'importantes forces de vente
commercialisant souvent indirectement auprés dabliggements de soin. La plupart de ces

entreprises sont présentes dans d'autres segmengs ahirurgie orthopédique ou cardiaque, le
rachis représentant une part modérée voire faibletdffre d’'affaires. Le tableau ci-dessous
reprend le chiffre d’affaires total et le chiffréaffaires rachis de ces leaders américains, ausi q

les parts de marché respectives sur la base d’'ochénanondial de 9,5 Mds$ :

CA . % parts
Sociétés Pays C,(AMt;;al orthopédie CAEI\r/Ie;:)hls ra(:f)his Fc)ie )

(M$) marché
Medtronic Etats-Unis 16 184 3 267 3 267 20,2 34
Depuy / Synthes (J&J) Etats-Unjs 65 030 5 800 (o]0 0] 3,1 21
Stryker Etats-Unis 8 307 4 397 687 8,3 7
Zimmer Etats-Unis 4 452 4204 225 51 2
Orthofix / Blackstone Etats-Unis 579 579 304 52,6 3
Biomet Etats-Unis 2838 2 367 314 111 3
Total 97 390 20614 6 797 71

Source : Sociétés

Le second groupe est constitué de société de tailldermédiaire (Tier 2) essentiellement
centrées sur les Etats-Unis et évoluant vers leéteadk distribution des leaders. Ces groupes ont
développé des gammes complétes et/ou des innosatechnologiques pour pénétrer des
segments spécifiques. C'est notamment le cas ded&® suivantes :

CA . % parts

Sociétés Pays C,(A'\;;;al orthopédie CAZ'\rAa$c)h|s raﬁis ge )

(M$) marché

Nuvasive Etats-Unis 540 540 540 10( 6

Globus Medical Etats-Unis 331 331 331 100 3

K2M Etats-Unis > 200 > 200 > 200 Nc nc

Alphatec / Scient’x Etats-Unis 198 198 198 100 2
Total >1 269 >1 269 >1 269 13

Source : Sociétés
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La part de marché cumulée des deux premiéres c@égdoutes deux composées quasi-
intégralement d’acteurs américains, atteint envB6% (sur la base d’un marché mondial de 9,5
Mds$).

La troisieme catégorie d'intervenants rassemble lesociétés de petite et moyenne taillgui
développent des produits innovants en améliorarst pduits existants ou de nouvelles
technologies sur des marchés naissants. Ces spaéiéeprésentent des parts de marché encore
relativement marginales, tirent profit de leur feetiaille, de leur réactivité et de leurs étroites
collaborations avec des chirurgiens de renom. Gettégorie inclut par exemple des sociétés
comme Spine Art (Suisse), LDR (France), Spinegud@mnce), Medicrea (France), Vexim
(France), Ulrich (Allemagne), Joimax (Allemagnent8a (Italie), Paradigm (Allemagne).

Spineway se situe pleinement dans cette troisiéaé&gorie mais avec un positionnement axé sur
'amélioration des produits existants et la misediaposition d'une gamme compléete, et non
uniquement sur la recherche de rupture technolegiqu

Par ailleurs, en marge de cette classification,lqyes acteurs régionaux situés dans les pays
émergents sont fortement développés au cours deds années. U&I (Corée du Sud), GS (Corée
du Sud), Meditech (Corée du Sud), GMREIS (BrésMDT (Brésil), Kanghui (Chine), Wegao
(Chine), Trauson (Chine).

6.6 FACTEURS EXTERNES SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INFLUENC E SUR
L'ACTIVITE DE SPINEWAY

6.6.1 Remboursement par des tiers

Les systemes de remboursement et de paiement idesnsédicaux varient sensiblement d'un pays a
l'autre, avec néanmoins une tendance générale aubt®d des dépenses de santé, en constante
augmentation. Les accords sur le remboursemenenpiétre obtenus pour chaque pays ou pour
chaque région considérée. Les systéemes de rembmmsesur ces marchés peuvent inclure des
assurances privées ou publiques. La tarificatimmme la rentabilité des produits et services
meédicaux peuvent faire I'objet de contrdles publetsde nombreux pays ont d’ailleurs institué des
plafonds pour des gammes de produits et des proeedpécifiques. :

Asie : Taiwan, Corée du Sud, Thailande, Hong-K&@1tgne

CE : tous les pays

Amérique Latine : la majorité des pays

6.6.2 Aspects réglementaires

Des dispositions |égislatives et réglementairegnasf par la Commission Européenne, la FDA aux
Etats-Unis, 'ANSM en France (Autorité Nationale 8écurité du Médicament et des produits de
santé) et les autorités reglementaires équivaletaes les autres pays, encadrent les activitésisie m
en service et suivi aprés-vente des dispositifsicaéa de la Société.

Spineway fait partie du SNITEM (Le syndicat desreptises industrielles du secteur des dispositifs
médicaux) et participe a plusieurs groupes de ilcalva SNITEM est un interlocuteur reconnu et
influent aupres de la HAS (Haute Autorité de Sang&s fonctions incluent les discussions et
négociations avec les autorités gouvernementalescahsultation de ses membres, ainsi que
l'organisation de réunions d'information auprés ddbérents, et de rencontres régulieres entre
adhérents et autorité de santé.

Spineway travaille avec différents intervenantsvgsi (avocats spécialisés en droit de la santé,
consultants compétents en affaires réglementa@f@s)d'évaluer en permanence l'adéquation de ses
procédures avec les exigences en vigueur.
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En Europe

Les directives européennes constituent des élérderitase de la Iégislation applicable pour les pays
de la communauté européenne. Ces directives fizsrexigences essentielles et matiére de sécurité e
définissent les modes d’évaluation de la conformlifépplication de ces directives se traduit par
I'apposition du Marquage CE.

Les dispositifs médicaux résultat de la directi3#42 sont répartis en quatre classes principales en
fonction des risques (croissants) qui leurs sos@ss: I, lla, llb et Ill.

L'annexe IX de la Directive Européenne définitiegles de classification. La classe | correspond au
risque le plus faible (exemple: les instrumentswigicaux réutilisables), la classe Il étant celle
risque le plus important (stimulateur cardiaques produits répondants aux 3 derniéres classes étan
impérativement soumis a une revue de la part dganisme notifié.

Dispositifs Spineway Classe
Instruments I
Instrument relié a lumiére froide (Rift) lla
Implants lIb
Substituts osseux (Neve) Il

Les Directives Européennes contiennent notammest alégences en matiére de sécurité, de
documentation et de suivi post mise sur le marcixguelles doivent se conformer les fabricants.

« Définitions, champ d'application :

1. La directive s'applique aux dispositifs médicaixa leurs accessoires. Aux fins de la présente
directive, les accessoires sont traités comme tgmsitifs médicaux a part entiére. Les disposéifs
leurs accessoires sont dénommeés ci-apres «didgositi

2. Aux fins de la présente directive, on entend par

a) «dispositif médical»: tout instrument, apparedguipement, logiciel, matiére ou autre article,

utilisé seul ou en association, y compris le lagictlestiné par le fabricant & étre utilisé

spécifiguement a des fins diagnostique et/ou therigue, et nécessaire au bon fonctionnement de

celui-ci, destiné par le fabricant a étre utiliskez I'homme a des fins:

- de diagnostic, de prévention, de controle, de éraint ou d'atténuation d'une maladie,

- de diagnostic, de contrble, de traitement, d'atédimuin ou de compensation d'une blessure ou d'un
handicap,

- d'étude ou de remplacement ou modification de t@mé& ou d'un processus physiologique,

- de malitrise de la conception,

- et dont I'action principale voulue dans ou sur tgps humain n'est pas obtenue par des moyens
pharmacologiques ou immunologiques ni par métabuis mais dont la fonction peut étre
assistée par de tels moyens;

b) «accessoire»: tout article qui, bien que n'étpas un dispositif, est destiné spécifiquementspar
fabricant a étre utilisé avec un dispositif pourmettre I'utilisation dudit dispositif conformémemnix
intentions du fabricant de ce dispositif; »

Afin de garantir que les dispositifs sont conformaeses directives, une revue par un organisme tiers
appelé organisme notifié, est impératif et donee & la délivrance d'un certificat CE.
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Grandes étapes du marquage CE

Constitution du dossier Technique Phase de Rech&ddéveloppement et
constitution du dossier technique

Constitution du dossier « Administratif » Vérification du respect des exigences essentielles

conforme a la Directive Européenne (annexe 1 de la Directive) incluant notamment
vérification de la sécurité du produit (réalisation
d’essais)

Analyse des risques

Validation du projet de notices d'instructions
Validation du projet d’'étiquetage

Validation du projet de la stérilisation (si
applicable)

Evaluation clinique (évaluation de la littérature
scientifique dans le cas de Spineway)
Déclaration de conformité

Evaluation par I'organisme notifié choisi Marquage selon une annexe de la Directive
Européenne (annexe 2 pour les implants
Spineway)

Suivi du projet Suivi post mise sur le marché

Spécificités francaises

L'organisme qui gére la mise sur le marché desodiifs médicaux en France est 'ANSM.

La HAS a un role de tutelle, d'organisation et dsemen place de réglementations afin d'évaluer
l'adéquation de I'offre en dispositifs médicauxcahes besoins du systeme de santé. Des réuniohs son
régulierement organisées avec les industriels &ian@fin d'évoquer les futures évolutions de la
réglementation.

Risque d’'un renforcement des normes réglementaires

Le contexte réglementaire mondial est en constéawntéution, de I'évolution des techniques et des
rapprochements de |égislation a travers le mondmijefp d’'uniformisation des procédures

d’enregistrement sur un groupe de pays d'Asie jeprde réforme des Directives Européennes ;
nouveau décret relatif a la publicité en Franoe).et

Spineway dispose des moyens adaptés a une vejlEméntaire efficace permettant d’anticiper les
changements :

Adhérente au SNITEM (syndicat des industries mées)a

Réseau de consultants, etc. ;

Personnel dédié (suivi qualité et affaires régleaiess).

Sur la base des évolutions réglementaires en cdess,adaptations des équipements et mode de
fonctionnement sont & prévoir mais rien ne sendaigettre en question la pérennité de I'entreprise.

Impact de la loi anti-cadeaux

La Société est soumise a la loi Bertrand @tenshine Actlaquelle impose notamment de rendre
publiques les conventions et les avantages cossamti personnels de santé (chirurgiens dans le cas
de Spineway). Un descriptif de cette Iégislatioh fag a la section 4.3.4 de la premiére partie de
I'Offering Circular.

Types de remboursement

Il existe 2 types de remboursement :
Remboursement sous nom de marque : nécessite & dém dossier complexe apportant la
preuve d’'un service attendu suffisant ou supéietelui de produits déja existants ;
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Remboursement sous ligne générique : la Sociéiénesue les produits répondent a une
description de produits remboursée (présent dansLisde des Produits et Prestations
Remboursables LPPR) : une simple déclaration ditféite.

Le remboursement des produits Spineway en Franizgt sous ligne générique.
Enregistrement des produits a I'étranger (hors Uniccuropéenne)
Brésil

Respect des regles GMP-RDC-59 établis par 'ANVI&A. audit par cet organisme doit avoir lieu
avant de pouvoir déposer des dossiers d'enregistrerdes tests mécaniques spécifiques peuvent étre
demandés

Etats-Unis

En fonction de leur classe (leur criticité) cergantispositifs médicaux sont exemptés de procédure

d’homologation et d’autres ne le sont pas. Deurwaioffrent dans ce cas de figure :

- La procédure simplifiée 510k pour les dispositijarat des équivalents déja sur le marché US:
une procédure 510k est une évaluation en 90 jpérgpde renouvelable de 90 autres jours en cas
de questions par l'autorité de santé FDA. Des éos$10k démontrant I'équivalence a tout ou
partie de produits déja enregistrés sont réalisés lps produits Spineway actuels ;

La procédure PMARre Market Approval pour les dispositifs qui ne sont pas substastisdint
équivalents a d’autres déja sur le marché amériddur linstant, il n'y a pas de produit
Spineway sous procédure PMA nécessitant la réalisate dossiers d'une complexité trés
importante.

Le propriétaire d’un certificat FDA est soumis aaudit.
Chine

Respect des regles établis par la SFDA. La SFDAesmstrain de reconnaitre certains process ou
matieres premiéres largement reconnues a l'intema{ ce qui facilitera a terme les mises sur le
marché. Pour le moment des dossiers de testsdmdglets doivent étre fournis, certains tests étant
réalisés par le laboratoire rattaché a la SFDA pouélérer les processus.

Autres Pays

Pour les pays moins demandeurs, la fourniture eeiicats CE et ISO est suffisante.
Sont généralement joints :
Certificat de Libre Vente délivré par ’ANSM (anoigement AFSSAPS) ;
Documents Iégalisés (par CCIl, MAE, notaire et/onstdat) ;
Revue de la littérature ;
Résultats de tests mécaniques.

Liste non-exhaustive des pays ou ces homologatiensomplexes sont possibles :

- Suisse
Thailande
Vietnam
Hong Kong
Chili
Panama
Turquie
Venezuela
Syrie
Liban
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Les différentes législations et réglementationsitieds aux dispositifs médicaux sont intégrées au
management de la qualité afin de pouvoir répondrpegmanence aux exigences reglementaires des
pays dans lesquels les dispositifs sont commesémli

Les législations et réglementations relatives aigpasitifs médicaux sont en perpétuelle évolution,
I'objectif du renforcement du cadre réglementaitant d'assurer la sécurité des patients. Afin de
répondre en permanence a I'évolution des légisiatat reglementations, la Société a mis en place :
- Un département qualité et affaires reglementaves deux salariés ;
Des procédures qui permettent d’assurer une vedlestante des évolutions réglementaires et
ainsi assurer la conformité réglementaire permandatses activités ;
Un systeme de vérification interne, grace a destawgli permettent de vérifier la bonne
application des exigences reglementaires au sesomlerganisation ;
Un réseau de partenaires spécialisés dans le derdais dispositifs médicaux et des affaires
reglementaires.

Obligations des fournisseurs en matiére de régletation

Le fabricant, responsable de la mise sur le madds produits, a I'obligation réglementaire de
contrbler ses sous-traitants.

Spineway requiert de ses sous-traitants d’implentespect d’'un cahier des charges précis, incluant
I'obligation d’avoir un Systeme de Management deQiaalité certifié et I'obligation d’avoir une
assurance responsabilité civile professionnellgi@dsa I'activité.

Dans tous les cas, les sous-traitants attestelat canformité des approvisionnements a la commande
et aux spécifications.
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7 ORGANIGRAMME

7.1 ORGANIGRAMME JURIDIQUE

Au 31 décembre 2011, la Société n’avait aucuredili

Depuis lors, un protocole de cession entre Spinedape part et Cogera (détenue a 50% par
Monsieur Stéphane Le Roux et a 50% par MonsiedipPkiLaurito) d’autre part a été signé par acte
sous seing privé en date du 5 novembre 2012 endeudacquisition de 50% du capital de
Spw Implants Iberica Sl, société de droit espagtistributrice des produits Spineway en Espagne.
Cette acquisition est prévue sur la base d'ungeigession au nominal, soit 1,5 K€.

L’objectif de cette opération est de rattacherecpéirticipation directement a Spineway.

Le schéma ci-dessous présente I'organigramme §uigden tenant compte de l'acquisition de SPW
IMPLANTS IBERICA SL :

SPINEWAY SA

] sew

SPW IMPLANTS
IBERICA SL

Spineway bénéficie d'une exemption d’établissendmtcomptes consolidés. En effet, une société
cotée sur Alternext peut bénéficier du régime diepion des « petits groupes » (C. com. art. L 233-
17 et R 233-16) si des associés représentant ansriio du capital ne s'y opposent pas. Une société
peut étre classée comme « petit groupe » si austbites 3 critéres suivants ne sont pas dépassés
pendant 2 exercices successifs :

salariés : 250

chiffre d'affaires : 30 millions €

total du bilan : 15 millions €

Le total de Spineway et Spw Implants Iberica Sldépasse aucun des trois critéres et peut donc étre
classée comme « petit groupe » et étre exempt&tddblissement et de la publication de comptes
consolidés. La filiale Spw Implants Iberica Sl neras donc pas consolidée dans les comptes de
Spineway au 31 décembre 2012.

L'organisation opérationnelle du groupe constitaé sociétés Spineway et Spw Implants Iberica Sl
(ci-aprés le « Groupe ») et les principales fomgtidransversales sont présentées a la section 6.8
"Organisation opérationnelle du Groupee la premiere partie de I'Offering Circular.

La répartition des effectifs salariés du Groupepeésentée au chapitre 13dlariés de la premiéere
partie de I'Offering Circular.

7.2 PRESENTATION DES PRINCIPALES SOCIETES DU GROUPE
En tenant compte de l'acquisition de SPW IMPLANTEERICA SL, la Société n'a qu’une seule
filiale. Cette société a pour activité la distribut d'implants du rachis en Espagne (se référex a |
section 25 de la premiére partie de I'Offering Glat).

L'activité de la Société est décrite dans la sedfiale la premiere partie de I'Offering Circular.
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7.3 PRINCIPAUX FLUX INTRA-GROUPE

L'acquisition de SPW IMPLANTS IBERICA SL devant @wvenir définitivement début 2013, aucun
flux intra-groupe n'a été comptabilisé a ce jourtite d’information, Spineway a réalisé un chiffre
d’'affaires de 161 K€ avec SPW IMPLANTS IBERICA Surrdes 9 premiers mois de I'exercice 2012
(se référer a la section 25 de la premiére pagi€Qffering Circular). Compte tenu critéres évogué
au 7.1., les régles actuelles en vigueur n’impopagtla tenue de comptes consolidés.
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8 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS
8.1 PROPRIETES IMMOBILIERES ET EQUIPEMENTS
8.1.1 Immobilisations corporelles importantes, existantesu planifiées

Les seuls locaux utilisés par la Société sont aenson siege social. La Société a conclu un bail
commercial pour la location d'un batiment d’actvititué Les Espaces du Chéne, 30-36 rue dUf 35
Régiment d’Aviation, 69500 Bron, d’'une superficie 875 m2. Au titre de I'exercice 2011, le montant
des loyers supportés par la Société s’est éle@eKES

Les locaux actuels de la Société devenant trojt®tion déménagement est prévu dans le courant du
premier semestre 2013. Un bail commercial pouot¢ation d’'un batiment situé Technoparc, 5 allée
Moulin Berger, Ecully 69130, d’'une superficie de&s9h2, sera conclu en janvier 2013, en vue d’'une
prise de possession des locaux en avril ou mai.204 3nontant annuel de loyer sera de 70 K€ en
2013 et 148 K€ en 2014 et années suivantes...Cedramercial a été conclu avec une SCI détenue
par Monsieur Stéphane LE ROUX et Monsieur PhilihgdJRITO (se référer a la section 19 de la
premiere partie de I'Offering Circular).

8.1.2 Autres immobilisations corporelles et équipements

Les immobilisations corporelles détenues par laéécsont décrites dans les notes de I'annexe aux
comptes figurant aux sections 20.1 et 20.4 dedenfare partie de I'Offering Circular.

8.2 QUESTION ENVIRONNEMENTALE ET DEVELOPPEMENT DURABLE
La nature des activités du Groupe n’entraine pagsdae significatif pour I'environnement.

Spineway imprime volontairement de petites sériesladcumentations produits, afin de diminuer le
risque de devoir détruire des documents obsolé&tégolution constante des produits nécessite des
mises a jour fréquentes. De méme, la Société folemimodeles informatisés de ses documentations a
ses distributeurs et leur propose d'imprimer loceet des documentations, afin de réduire les
dépenses énergétiques liées au transport de doturRan ailleurs, la Société a congu, en interne, u
structure de stand (congrés, salons) évolutivéidtlisable, qui permet de réduire le gaspillagealia
destruction de menuiseries a usage unique (pralégpkeis répandue). La réutilisation d’une struetur
évolutive permet de donner un nouvel aspect aw s$pmeway, au fil de I'évolution de ses stands de
congres, en ajoutant a la structure antérieure.

70



9 EXAMEN DU RESULTAT ET DE LA SITUATION FINANCIERE

Le lecteur est invité a lire les informations quivent relatives a la situation financiere et aésultats
de la Société avec les états financiers établimames francaises pour les exercices clos le 31
décembre 2010 et 2011

9.1 PRESENTATION GENERALE

Depuis septembre 2005, Spineway concoit, fabrig@emmercialise des implants et instruments pour
la chirurgie de la colonne vertébrale.

La Société a bouclé son premier exercice au 31nag&®e2006 avec un chiffre d’affaires de 968 K€ et
a fini I'exercice 2011 avec un chiffre d’affaire 86699 K€ et un résultat net positif de 239 KE€eHll
toujours dégagé un résultat net positif depuisréation. Elle réalise la part essentielle de safireh
d’'affaires a I'export.

Les lecteurs sont invités a lire la présente aealys la situation financiére et des résultats de
Spineway pour les exercices 2010 et 2011 avectdds fnanciers de la Société, les notes annexées
aux états financiers mentionnés au chapitre Rioxmations financiéres concernant le patrimoitze,
situation financiére et les résultats de I'émettewte la premiére partie du présent Offering Cinceta
toute autre information financiere figurant dangiésent Offering Circular..

9.1.1 Etats financiers pro forma
Neéant.

9.1.2 Principaux facteurs ayant une incidence sur I'actiité et le résultat
La Société a réalisé en 2011 93% de son chiffrfaifa a I'export. Ses produits d’exploitation sont
composeés principalement de son chiffre d'affair€& dernier a représenté 96% des produits

d’exploitation de 2010 et de 2011.

Les facteurs clés susceptibles d’avoir une incidesier les résultats de la Société sont exposés ci-
apres.

Ventes et distribution

Les clients de la Société sont principalement desilsliteurs, qui achétent les produits de la Sécié
lesquels seront utilisés par des chirurgiens. La&éBd exerce ses activités dans 40 pays en Eueape,
Amérique Latine, en Asie et au Moyen-Orient maissadepuis fin 2011, aux Etats-Unis et en Chine.

Spineway ne vend en direct & des hdpitaux et deisjwbs privés que dans un seul pays, la France,
pour des questions de proximité notamment. MalBdeiété ne s'interdit pas pour le futur de passer
par un distributeur afin de développer ce marché.

La Société ne dispose pas et ne prévoit pas degdisde force de vente en tant que telle en interne
Les distributeurs achéetent généralement les pmduBpineway a un prix négocié en fonction du prix

du marché, de la réglementation applicable et detaurrence et les revendent a leurs clients iau pr
de marché.

Pour certains distributeurs, la Société verse sruag commission calculée sur les ventes réaljgées
Spineway. Ces commissions sont comptabiliséesagndommerciaux dans les comptes de la Société.

Le choix opéré par la Société de passer par dethdigurs est un choix de gestion. La marge perdu
se fait au profit d’'une plus grande flexibilité ademandes du marché et permet pour chagque marché
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d’optimiser le mix distributeurs/produit Spinewaela lui permet de pénétrer rapidement un marché
en bénéficiant du réseau d’'un distributeur déjaallés ou au contraire d’en sortir rapidement si la

situation économique s'y dégrade. Sauf cas exaamis, Spineway accorde une exclusivité a ses
distributeurs pour un territoire donné.

Depuis sa création, la Société a assuré son déetmmt sur des marchés réputés difficiles, en
Amérique du Sud, en Asie ou au Moyen-Orient. Cecalpermis de développer son savoir-faire sur
I'export.

La Société estime qu'il existe au moins 200 reprissds formés a la vente de ses produits prenant en
considération les forces de vente de ses distribsite

La formation des distributeurs et de leur forcevdate aux produits Spineway est assurée par la
Sociéte.

Croissance future de la société

La Société ne considere pas que la croissancesfdtumarché mondial des implants rachidiens soit le
principal facteur qui influencera sa croissance ayen terme. La Société estime que son
développement futur sera avant tout influencé patapacité a développer ses distributeurs existants
ainsi qu'a s’adresser a de nouveaux territoiresparoffre produits sans cesse étoffée et évolest

des produits de plus en plus innovants mais répuradaant tout aux attentes du marché et reconnus
par les distributeurs et les chirurgiens.

Au 31 décembre 2011, la Société est représentéewtanquarantaine de pays et propose 8 gammes
de produits couvrant environ 80% des besoins demades implants rachidiens. Elle est encore tres

peu présente sur le principal marché mondial qoéles Etats-Unis ainsi que la Chine, deux marchés

gu’elle a commencé a pénétrer fin 2011.

Politique tarifaire, remboursement selon les prodkii

Le niveau de remboursement des produits de la ®obdguel affecte directement le prix de vente des
produits, differe d’'un marché a l'autre et est smivdéterminé par les autorités de régulation é¢su
systemes d’assurance privés. Ces derniers s’effodmeréduire le montant des dépenses de santé en
plafonnant les montants remboursés sur les prodbitspte tenu du pouvoir des organismes gérant
les dépenses de santé, qu’ils soient publics oegrien matiere de fixation des tarifs, la marge
d’autonomie dont dispose la Société pour fixerrle ge vente de ses produits se trouve réduite.

Méme dans les pays ou les prix de vente ne sorfixggspar les autorités publiques ou les systémes
d’assurances privées, la concurrence existantelesunarché des implants rachidiens limite la
possibilité d’augmenter les prix.

Les prix pratiqués pouvant étre trés différentsndiays a l'autre, les prix de vente moyens et le
chiffre d’affaires dépendent grandement de la ZgFegraphique considérée. La stratégie de la Société
n'est pas axée uniquement sur un développementodeckifire d'affaires aux Etats-Unis, ou
I'environnement tarifaire est aujourd’hui plus faable, ce qui pourrait contribuer a augmenter be pr
de vente moyen de ses produits et a accroitre aggembrutes. En effet, la Société considére e le
contraintes économiques macro-économiques vont ales une diminution des prix mondiaux y
compris aux Etats Unis.

Fabrication et colt des ventes.

La fabrication des produits de la Société est séalipar des sous-traitants. Les contrats conckes av
les sous-traitants sont généralement des contrdtgée déterminée, qui prévoient un prix fixe en
fonction d’'un baréme quantitatif dégressif aux tesndesquels les fabricants assurent leur propre
approvisionnement en matieres premieres et suppodi@si les variations de prix des matieres
premiéres pendant la période d’exécution du carlteaseule exception concerne le PEEK pour lequel
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la Société s’approvisionne auprés du principal iaseur, Invibio, Ltd. et approvisionne ensuite ses
sous-traitants. La Société peut subir de ce faitéeentuelles variations de prix de cette matiére
premiére, ce qui peut avoir une incidence sur sag@s. A noter cependant que ces derniéres années
des sociétés concurrentes a Invibio, Ltd ont conué@enproposer a leur tour du PEEK. Pour l'instant
la Société n'a pas souhaité changer de fournigealgré une offre un peu plus intéressante au niveau
tarif, mais ceci lui permet d’avoir la perspectd/ane offre alternative.

La Société estime que le prix des matieres premiggprésente environ 10 % du prix des contrats
conclus avec ses fournisseurs et qu'ainsi une tiamige 10 % dans les colts globaux des matieres
premiéres pourrait réduire le résultat d'opératerde 1% environ. Cependant, I'impact réel pourrait

varier de maniere plus ou moins significative encfmn de la capacité de la Société a négocier des
conditions contractuelles favorables avec ses fssenrs notamment avec la forte augmentation des
volumes de production.

Les sous-traitants de la Société supportent égaleles colts liés au respect des normes de qualité
prévues par les autorités compétentes de chaquehépaat, en particulier, la réglementation édictée
par la FDA aux Etats-Unis et celle résultant dee@ives européennes sur les dispositifs médicaux.
Spineway n'a pas connu daugmentation significatides prix d’approvisionnement car
'augmentation réguliere des quantités commandéanqt soit de renégocier les tarifs a la baisse, so
un maintien des prix d’'une année sur l'autre.

Stocks d'implantsDans certains pays dont par exemple la Frans@rigiques du marché nécessitent
que soit laissé en consignation un stock d'implalaiss lequel puisent les hodpitaux et cliniques en
fonction de leurs besoins. Seul le réassort letualess facturé.

Kits d’instruments La mise a disposition gratuite auprés des chiengy de kits d'instruments
chirurgicaux pour I'utilisation des implants racieids de la Société constitue une pratique de marché
courante. Lors de la livraison des instrumentsi@aifabricants, la Société les considere comme des
stocks en attendant leur affectation finale.

Lors de la mise a disposition de ces kits d'insgate auprés des hoépitaux et cliniques, par
l'intermédiaire de ses distributeurs pour I'expout directement dans le cas de la France, la Société
conserve la propriété de ses kits d’instruments e sort de ses stocks et les traite comme ifn act
matériel qui est alors déprécié sur 3 ans. Ceetraht comptable a été systématisé dans ses comptes
intermédiaires au 30 septembre 2012.

Recherche & développement
Depuis sa création la Société a consacré au mdfs de I'ensemble de ses dépenses a de la
recherche et du développement. Ceci lui a permidigigser maintenant de 8 gammes de produits,
congus en interne.
La Société prévoit de continuer a consacrer unesgarificative de ses ressources a la rechercha et
développement dans le futur afin de pouvoir augereeit renouveler les gammes de produits offerts
par la Société. La Société ne prévoit pas de lgplosrde 1 ou 2 nouveaux produits par an consitiéran
que le marché ne peut raisonnablement en absdrseeip termes de politique marketing.

9.2 COMPARAISON DES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2010ET 2011

9.2.1 Analyse du compte de résultat

9.2.1.1Chiffre d’affaires et produits d’exploitation

Les produits d’exploitation de la Société se soewvés respectivement a 2 858 639 € et 3 755 832 €
pour les exercices clos aux 31 décembre 2010 dt 201
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Ces résultats d’exploitations sont composés prateipent du chiffre d'affaires. La Production
Immobilisée correspond a des prototypes que laéBodait réaliser en externe et qui sont d’abord
comptabilisés en frais de R&D dans les dépenses ngglassés en immobilisations corporelles par
I'intermédiaire du compte de Production Immobilisée

K€ 2010 2011 Variation
Chiffre d'affaires 2732 3599 31, 7%
Production immobilisée 67 159 137,3%
Subvention Exploitation 51 -7 -113,7%
Autres Produits, dont reprise de charge et subwesti 9 5 -44.,4%
Production de I'exercice 2859 3756 31,4%

Fin 2011, la Société était distribuée dans 36 pags pays ouverts en 2011 ont été :
Chine
Etats-Unis
Soudan
Koweit
Des nouveaux produits ont été lancés :
KILI, cage lombaire impactée par voie d’abord aieténe
Mont Blanc Baby : une gamme vis polyaxiales congptitte gamme

9.2.1.2Charges d’exploitation

Achats marchandises et matieres premieres

K€ 2010 2011 Variation
Achats marchandises et autres matieres premiéeres 2551 1816 45%
Variation de stocks -260 -527 103%
Total 994 1289 30%

La société a maintenu sa Marge Brute a 64%. larpas eu de changements notables dans la structure
de ses achats de marchandises et de matiéres premie

Autres charges externes

K€ 2010 2011 Variation
Transport sur vente et autres frais de production 3 6 84 33,3%
Qualité 38 50 31,6%
Ventes, commissions sur ventes et honoraires 117 95 -18,8%
Ventes, déplacements 190 188 -1,1%
Marketing 134 121 -9,7%
R&D 136 211 55,1%
Administratifs 221 287 29,9%
Total 899 1037 15,4%

La Société a connu une croissance modérée (+ 1&8%gslautres dépenses externes.

L'augmentation de ses Transport sur vente et alitees de production (+ 33%) est directement
corrélée a la croissance de chiffre d’affaires.faie que cette croissance soit un peu supérielee a
croissance du CA (+ 31,7%) vient du mix des zorgyaphiques pour 2011 mais ne traduit pas une
tendance de fond identifiée.
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L'augmentation des dépenses de qualité (+ 31,6%)aessi corrélée a la croissance du chiffre
d’'affaires puisque ces dépenses couvrent les ffaigréments nécessaires pour vendre un produit
donné sur un pays donné.

L'augmentation des dépenses de R&D (+ 55,1%) cpomsd notamment au développement d’'une
nouvelle gamme de produit.

Impébts, taxes, salaires et charges sociales

K€ 2 010 2011 Variation
Impébts, taxes et versements assimilés 25 25 0%
Salaires et traitements 642 729 13,6%
Charges sociales 164 276 68,3%
Total 831 1030 24%

Les effectifs moyens étaient de 17,4 FTE a fin 2@drsus 14,4 FTE a fin 2010. En 2011 la Société a
embauché un Ingénieur Bureau d’Etude, deux persoanestock/logistique, un commercial export
EMEA et un assistant commerciale export.

La croissance des charges sociales est principatethoe a la diminution progressive des avantages
du statut de Jeune Entreprise Innovante entre €02011.

Dotations aux amortissements et aux provisions giloitation et autres charges d’exploitation

K€ 2 010 2011 Variation
Dotations aux amortissements sur immobilisation 93 136 46%
Dotations aux provisions d'exploitation 73 176 141%
Autres charges d'exploitation 6 21 250%
Total 173 333 92%

La forte progression du poste dotations provisiegploitation (+ 141%) correspond aux provisions
pour dépréciation des stocks d’instruments mispatdiition des distributeurs a I'étranger.

9.2.1.3Formation du résultat net

K€ 2010 2011 Variation
Chiffre d’affaires 2732 3 599 32%
Autres produits exploitation 127 157 24%
Total produits exploitation 2 859 3 756 31%
Achats marchandises et var. de stocks -994 -1 289 0% 3
Autres dépenses d'exploitations -1 903 -2 399 26%
Total charges d'exploitations -2 897 -3 688 27%
Résultat d'exploitation -38 68 -278%
Résultat financier -36 -47 31%
Résultat exceptionnel -47 -17 -64%
Crédit d'imp6t 179 235 32%
Résultat net 57 239 319%
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Les efforts accomplis dans le développement comaiexd’international ont continué de porter leurs
fruits. Spineway a enregistré une hausse de 32%asuchiffre d’'affaires en 2011 par rapport a 2010.
Ceci associé a une marge brute stable et une atmgm@nmoindre en % des autres dépenses
d’exploitation (+ 26%) permet a la Société d’amedioson résultat d’exploitation qui passe de -38 K€
a +68 KE.

Ceci est d0 a son modéle économique. En effet @é®oconcoit ses produits mais sous-traite la
production et passe par des distributeurs chomis [a part essentielle de son chiffre d’affaifede

n'a donc pas a supporter 'augmentation des cagadié production et des forces de vente liée a la
croissance de son activité.

Le résultat financier est composé principalemestidiréts sur emprunts et des frais bancaires.

Le résultat exceptionnel est di principalement@teduits et charges des exercices antérieurs ains
gue les effets d’un contréle fiscal antérieur.

A noter qu’'en 2011 la société a bénéficié en plua drédit imp6t recherche de 219 K€ d'un crédit
imp6t prospection de 16 K€ pour lequel elle n’épais éligible en 2010.

Tenant compte de ces éléments, le résultat neO&h @rogresse de 319 % par rapport a 2010 pour
s’établir a 239 K€.

9.2.2 Analyse du bilan

Passif
K€ 2010 2011 Variation
Capital social. 250 280 30

Augmentation de capital -
Prime d'émission -

Réserve légale 5 8 3
Autres réserves 195 198 3
Report a nouveau -
Résultat exercice 57 239 182
Subventions d'investissement -
Capitaux Propres 506 725 219
Autres capitaux propres 120 120
Provision 25 25
Dettes financieres (1) 1125 1570 445
Comptes Courants 62 62 -
Dettes fournisseurs 663 1053 390
Dettes fiscales et sociales 121 139 19
Autres Dettes d'Exploitation 18 1 -17
Dettes d'exploitation

Dettes 1988 2 826 838
Produits constatés d'avance 49 49
TOTAL PASSIF 2494 3745 1250

(1) : Emprunts et dettes auprés des établissementgdié et dettes financiéres diverses.

Au titre de I'exercice 2010, 50 K€ de dividendes éte versés en 2011. Le restant du résultat 2010 a
été intégré a la Réserve Légale et aux Autres Réser
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En 2011 il a été classé en Autres Capitaux progessavances remboursables OSEO pour 120 K€. En
2010 les avances remboursables OSEOQO étaient damsékettes financieres long terme pour 150 K€.

L’augmentation du poste des dettes entre 2010 Et,Xbit + 838 K€, provient principalement des
postes Dettes Financieres Court Terme pour 445tKie® dettes fournisseurs pour 390 K€. Ceci est
di a la nécessité pour la Société de subvenircéolasance de son besoin en fonds de roulement qui
est structurellement élevé, du fait de son métier.

En effet, les clients finaux de la Société sonthfigsitaux et cliniques qui ont des délais de paidgme
particulierement longs. Normalement les distribtgeabsorbent ce délai mais dans un certain nombre
de cas Spineway doit absorber une partie des dd&iseglements. Ceci dépend de la surface
financiére du distributeur et c’est du cas pargquasla Société surveille trés attentivement. Leskst
représentent eux aussi une part importante du fbesoifonds de roulement. En effet la capacité a
livrer rapidement un produit donné n’'importe ou sldé®m monde fait partie des services qu'amenent
Spineway.

Les découverts autorisés figurent dans les DettemEiéres Court Terme car ils sont utilisés comme
des outils courants de financement du besoin ed @enroulement par la Société. Ces découverts
étaient de 38 K€ au 31 décembre 2010 et 64 K€laiéBembre 2011.

Les 49 K€ de produits constaté d’avance a fin 26drtespondent a du chiffre d’affaires dont le
transfert de risque vers le client n’était pasiséadu 31 décembre.

Actif
K€ 2010 2011 Variation
Immobilisations incorporelles 11 10 -1
Immobilisations corporelles 89 138 49
Immobilisations financieres 28 30 2
Actif immobilisé 128 178 50
Stocks et en-cours 971 1322 351
Créances clients 1005 1821 816
Autres créances 296 348 52
Disponibilités 64 44 -20
Charges constatées d'avance 32 33 1
Actif circulant 2 367 3567 1201
TOTAL ACTIF 2494 3745 1250

La variation des actifs corporels, + 49 K€ en valeeite, provient essentiellement des prototypes q
la Société porte a son actif (+ 46 K€ en valeuraet

La croissance des stocks est liee au développemedrdctivité, +351 K€ de 2010 a 2011 soit + 36%
d’'une année sur l'autre.

La forte augmentation des créances clients, + 8L6sKit + 81% a deux explications. Tout d’abord la
croissance du chiffre d'affaires notamment surifa d’année 2011. Le dernier trimestre 2011 a
représenté pres de 33% du chiffre d’affaires deetbannée 2011.

L’autre raison est la forte croissance de I'encal@sréances du distributeur Espagnol, la sociéW S

IMPLANTS IBERICA SL. Du 31 décembre 2010 au 31 débee 2011 celui-ci a augmenté de 344
K€ représentant a lui seul une croissance de +@4¢oste clients total au 31 décembre 2010.
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Ceci est d0 a la phase de démarrage de ce distib@omme le marché frangais, le marché espagnol
nécessite que soit laissé en consignation un gtiplants dans le lequel puisent les hopitaux et
cliniques en fonction de leurs besoins. Seul legéd leur est alors facturé.

De plus, les difficultés économiques récentes &spagne ont provoqué une baisse des prix du
marché des implants en Espagne. En conséquendmalecement des stocks d'implants par les
marges dégagées sur les ventes prendra plus de teprévu pour le distributeur espagnol.

Compte tenu de l'importance de laance, Spineway avait  en date du ler septembre 2012 avec
son distributeur espagnol une convention d'échelmemt portant sur le remboursement de 399 K€ de
créance avec un échéancier de 48 mois assortifigedies garanties. En outre, la SPW
IMPLANTS IBERICA SL s'est engagéepayer des intéréts sur la base du taux EURIBOR i3 mo
2.5%. Ces intéréts sont applicablesompter du ler octobre 2012.

Au 30 septembre 2012 la a une créance totale de 552 K€ euros sur sonhdittrir espagnol
incluant les 399 K€ objets de la convention de mmnement susvisée.

Enfin, un protocole de cession a été signé le Bmive 2012 afin que la société Spw Implants Iberica

Sl devienne une filiale (a 50 %) de la société 8pamy (cf. section 7.1 de la premiere partie de
I'Offering Circular).
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10 TRESORERIE ET CAPITAUX

10.1 INFORMATIONS SUR LES CAPITAUX, LIQUIDITES ET SOURCE S DE
FINANCEMENT DU GROUPE

Voir également les notes en annexe aux comptesafij@u paragraphe 20.1 et 20.4 de la premiere
partie du présent Offering Circular. Au 30 septean®@12, le montant de la trésorerie et équivalents
détenus par la Société s'élevait a 35 K€ contr&@4wu 31 décembre 2011 et 64 K€ au 31 décembre
2010.

10.1.1 Financement par le capital

La Société a recu un total de 280 050 euros (ag@duction des frais liés aux augmentations de
capital) a travers des augmentations de capitdicééa entre 2008 et 2011. Le tableau ci-dessous
synthétise les principales augmentations de capitabaleur, entre la date de création de la Sbeiét

la date du présent Offering Circular :

Date M(Oe l:]taeTJtrI()es\;é Nature de I'opération

2005 18 750 Constitution de la Socifété', I'it.)ération de 50% dpitah
social initial

2006 18 750 Libération des 50% restants du cagiizhl initial.

2008 20 100 Augmentation de capital

2009 92 400 (1) Augmentation de capital

2010 100 050 (2) Augmentation de capital

2011 30 000 Augmentation de capital

Total 280 050

(1) dont 72,3 K€ par incorporation de réserves
(2) dont 73,9 K€ par incorporation de réserves

10.1.2 Financement par I'emprunt

Au-dela de la trésorerie courante générée parchddtés, la Société finance ses investissements pa
des emprunts bancaires.

Tableaux présentant la répartition des dettes lrasca an / 1 a 5 ans / > 5 ans, au 30 septembre
2012 :

Echéance 1 an Echéance 1 a 5 ans Echéance 5 ans
1675575 405 505 0

A la date de I'Offering Circular, I'intégralité desnprunts est en euros.
10.1.3 Engagements hors bilan

Les engagements hors bilan de la Société sonttslélems la partie Autres Information des Annexes
des comptes au 31 décembre 2011 et au 30 sept@@b2efigurant au chapitre 20 de la premiere
partie de I'Offering Circular.

L’engagement hors-bilan le plus important de lai&écest un gage sur stocks, en contrepartie de
préts court terme, d’'une valeur de 495 K€ au 3@esaipre 2012
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10.2 FLUX DE TRESORERIE

10.2.1 Flux de trésorerie liés aux activités opérationnedls

K€ 31/12/10 31/12/11
Opération d'exploitation

Capacité d’Autofinancement de I'Exercice 223 575
Variation du Besoin en Fonds de Roulement 7 -954
Flux net de trésorerie affecté aux opérations dtébgpion (A) 230 -379

Les flux nets de trésorerie liés aux activités apénnelles pour les exercices clos les 31 décembre
2010 et 2011 se sont élevés respectivement a 230 KE79 KE.

La croissance de la Capacité d’Autofinancementidetcice entre 2010 et 2011 a les mémes causes
que la croissance de son résultat. Une croissamaiffre d’affaires de la Société s’accompagnant
d’'une croissance moins rapide de ses charges cdampiedu développement de la Société et de son
modeéle économique.

L'exercice 2010 s’est notamment traduit par uneiati@n du BFR pratiguement nulle.
L’accroissement des postes clients et stocks ecéipensé par un effort de nos fournisseurs sus leur
délais de paiement afin de nous accompagner daresgroissance. Sur I'exercice 2010 le flux net de
trésorerie s’est établi a 230 K€.

En 2011, Spineway a eu une forte augmentation agep stocks (lancement de nouvelles gammes ou
complément de gammes notamment) et clients (eftort Espagne) qui a fait augmenter son BFR de
954 KE€. Bien gu’elle soit passée de 223 K€ a 575 Ii&apacité d’'autofinancement de I'exercice
2011 n’a pas couvert la variation de BFR, laissgpyaraitre un flux net de trésorerie liée au cycle
d’exploitation de - 379 K€.

10.2.2 Flux de trésorerie liés aux activités d’investissaent

K€ 31/12/10 31/12/11

Opération d'investissement
Décaissements provenant de l'acquisition d'immesdtilbns

: -86 -184
corporelles ou incoporelles
Encaissements résultant de la cession d'immolidisatorporelles
ou incoporelles
Décaissements provenant de l'acquisition d'immesdtilbns 1 5
financieres
Encaissements résultant de la cession d'immoldisafinancieres 3 3
Flux net de trésorerie affecté aux opérations ditigsement (B) -84 -186

Les flux nets de trésorerie liés aux activitésebistissements pour les exercices clos les 31 déeemb
2010 et 2011 se sont élevés respectivement a €82t K186 KE.

La croissance des immobilisations est due priheipant aux achats de prototypes pour les futures
gammes de produits Spineway :

2010:

Investissements matériel et immatériel : 19 K€
Investissements prototype 167 KE
Total : 86 K€
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2011:

Investissements matériel et immatériel : 25 K€
Investissements prototype : 159 K€
Total : 184 K€

10.2.3 Flux de trésorerie liés aux activités de financemen

K€ 31/12/10 31/12/11

Opération de financement
Sommes regues des actionnaires suite a une audioemta

. 27 30
capital
Avances recues de tiers 80
Encaissements provenant de nouveaux emprunts 528 2571
Dividendes versées aux actionnaires -26 -50
Avances remboursées aux tiers -30 -30
Remboursements d'emprunts -688 -662
Flux net de trésorerie affecté aux opérations menfiement (C) -110 545

Les flux nets de trésorerie liés aux activités idarfcement pour les exercices clos les 31 décembre
2010 et 2011 se sont élevés respectivement a K& H) 545 KE.

Les principaux flux concernent les encaissemerisalécaissements liés aux emprunts.

Au 31 décembre 2010 la Société avait contractés1KEde dettes financiéres, hors comptes courants,
dont 472 K€ ayant une échéance a moins d'un amragihe et composés de : 38 KE de soldes

bancaires créditeurs (découverts autorisés), 2451&®illet de trésorerie court terme, 187 K€ de

Mobilisation de Créance Née a |'Etranger et 1 Kifitdréts courus.

Au 31 décembre 2011 la Société avait contracté0lKE7de dettes financieres, hors comptes courants,
dont 812 K€ ayant une échéance a moins d'un amr&ihe et composés de : 64 KE de soldes

bancaires créditeurs (découverts autorisés), 495&®illet de trésorerie court terme, 250 K€ de

Mobilisation de Créance Née a I'Etranger et 3 Kiitdréts courus.

La Société inclut dans ses crédits a moins d’ulesudécouverts autorisés dont elle bénéficie.

Les soldes bancaires créditeurs (autorisés) étadéent
Au 31 décembre 2010 de 38 K€ repartis sur 1 banque
Au 31 décembre 2011 de 64 K€ répartis sur 2 banques

En contrepartie la société disposait de dispotdisilqui étaient de :
Au 31 décembre 2010 de 64 K€ repartis sur 3 banques
Au 31 décembre 2011 de 44 K€ répartis sur 3 banques

Ce qui fait une trésorerie nette :
Au 31 décembre 2010 positive de 26 K€
Au 31 décembre 2011 négative de 20 K€

10.3 INFORMATIONS SUR LES CONDITIONS D’EMPRUNT ET STRUCT URE DE
FINANCEMENT

Voir la partie Autres Informations de I'annexe azomptes au 31 décembre 2011 et la partie « 2 -

Engagements financiers & Autres Eléments signifeat de I'annexe aux comptes au 31 décembre
2010 figurant au paragraphe 20.1 de la premiétgepur présent Offering Circular.

81



10.4 RESTRICTION A L'UTILISATION DES CAPITAUX
A T'exception des dépbts de garantie comptabile®actifs financiers non courants pour un montant
total de 30 K€ au 31 décembre 2011, la n'est confrontée aucune restriction quant
la disponibilit de ses capitaux.
10.5 SOURCES DE FINANCEMENT NECESSAIRES A L'AVENIR
Compte tenu de son développement prévu, lancementodvelles gammes, développement des

marchés aux Etats-Unis et en Chine, la Sociétésagei d'augmenter ses fonds propres afin de
pouvoir assurer ce développement.

L'augmentation de capital préalable a I'admissi@s @ctions de la Société aux négociations sur
NYSE Alternext Paris doit permettre a la Sociédidancer son développement.
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11 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS, LICENCES, MARQ UES ET NOMS
DE DOMAINE

Le schéma ci-dessous détaille les différentes ghdisgrocessus de recherche & développement chez
Spineway :

Demande chirurgien |

l

Walidation par DIR de la demande
- Ouverture COCF (doc SP-XX-CDCF-000)-

Etudes de faisabilite -
Etude du marché Etat fittérature
Efude PI Etude concumence
Etude solutions fechniques

Etude des moyens (ressources, finances)

Conclusion faisabifite
- Poursuite ou NON -

Si validé 1

Etudes de développement :

Etude du besgin (précision du cdcf)

Etude littérature Etude Pl Etude concumenca

Reglementation Etude vabdation mécanigue ™
Etude design/ solutions technigues/ dimensionnement
Sinon valide
[ Choix d'une solufion |
Prototype
Essais fonciionnels! Essais mécaniques i—t  Methodes
Si validé l
. MET
| Vabdation du projet/produit |,  Méthodes
1 Quality
Scienfif
| Cancemen prsére )

Retours
Etudes complémentsires : améliorations/ ajouts

T MET
Vabdation pré-serie =
Lancement série = Meﬂlngle&

1
4

S Quality
L

Etudes complémentaires : améliorations/ ajouts

| Bilan du projet
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A lissue de la phase de recherche et développemend, avant la mise sur le marché, plusieurs
étapes de développement sont nécessaires. Le schéessous décrit les différentes étapes :

Prestataire de Organisme Hdpitaux / Chirurgiens Tous clients Spineway
tests mécaniques notifié (DNV]  associés alawvalidation

YVente si CE accepté

Tests mécaniques + rapports Etude dossier Evaluations utilisation + suivipost marketing
R&D Préparation dossier ge interne Marquage CE Pré-série Homologations
64 12 semaines 6 semaines 25 4 50 semaines 2 semaines 3 24 mois
en fonction de chagque
pays [cas echéant)
Mise en service Walidat ion
[ANSM) pré-zérie
- [3PW)
Délivrance
certificat CE
(DNW)

11.1 MARQUES

Le tableau ci-dessous résume les différentes maudggosées par la Société :

Gamme de produit Marques Union Européenne (OHMI)
Date de I'enregistrement : 14/12/2010
SPINEWAY Numéro de la marque : 006278253

Renouvellement 12/2020

Date de I'enregistrement : 11/06/2012
INSTITUTIONEL SPINK Numeéro de la marque : 010620581
Renouvellement 06/2022

Date de I'enregistrement : 18/06/2012
OPERATE YOUR WAY | Numéro de la marque : 010620748
Renouvellement 06/2022

Date de I'enregistrement : 25/01/2012
MONT BLANC Numéro de la marque : 010269934
Renouvellement 01/2022

Date de I'enregistrement : 25/01/2012
FUSION LOMBAIRE | MONT BLANC 3D Numeéro de la marque : 010269892
Renouvellement 01/2022

Date de I'enregistrement: 19/04/2011
Numéro de la marque : 009557828
Renouvellement 04/2021

GLOBAL DIRECT
CORRECTION

Date de I'enregistrement : 22/11/2009
CAGE CERVICALE AYERS ROCK Numéro de la marque : 008277931
Renouvellement 11/2019

Date de I'enregistrement : 22/11/2009

(F;LEAR?/%EALE BLUE MOUNTAIN Numéro de la marque : 008278012
Renouvellement 11/2019
ECARTEUR A Date de I'enregistrement : 22/11/2009

RIFT Numéro de la marque : 008277857

LUMIERE FROIDE Renouvellement 11/2019
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CAGE ANTERIEURE | KILI

Date de I'enregistrement : 02/05/2011
Numeéro de la marque : 009609587
Renouvellement 05/2021

SONORA
SUBSTITUT OSSEUX

Date de I'enregistrement : 02/05/2011
Numeéro de la marque : 009609561
Renouvellement 05/2021

Date de I'enregistrement: 16/06/2009

NEVE Numéro de la marque : 007425838
Renouvellement 06/2019
PLAQUE Date ,de l'enregistrement: 30/08/2011
ANTERIEURE MONT ROSE Numéro de la marque : 009876392
Renouvellement 08/2021
Date de I'enregistrement: 12/09/2011
Bg)gf_‘gé?éﬁ? G-FORCE Numéro de la marque : 009876624

Renouvellement 09/2021

11.2 NOMS DE DOMAINES

Les 3 noms de domaines déposés par la Société sont

www.spineway.com
www.spineway.eu
www.spineway.fr

85




12 TENDANCES

12.1 PRINCIPALES TENDANCES DEPUIS LA FIN DU DERNIER EXER CICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2011

La société a poursuivi son développement, queitesdtermes de chiffre d’affaires ou de programme
de développement de nouvelles gammes de produite @ampléments de gammes de produits déja
existants. Au regard d’une situation comptablermtziaire arrétée a la date du 30 septembre 2812, |
marche des affaires s’est traduite par un chiffeéfaires de 3 450 K€ (contre 3 599 K€ sur les aouz
mois de I'exercice 2011 et 2 417 K€ sur les 9 nanis80 septembre 2011). La gamme Kili lancée en
2011 a continué son développement. Les différerdgtons ont dans I'ensemble continué a se
développer et de nouveau pays ont commencé |leemsignes ventes en 2012 (Pologne, Lybie, etc.)

Le chiffre d'affaires au 31 décembre 2012 s'établit724 K€ en croissance de 1 126 K€, soit + 31%
par rapport a 2011.
Cette forte croissance s'explique notamment par :

. La poursuite du développement de la société'Aardrique Latine en croissance de 666 K€
soit +43 % et la France en croissance de 124 K&-sbi %
. Les premieres ventes aux USA a hauteur de 207 K€

A noter que les deux dernieres gammes lancées @udiété, les gammes Baby Mont Blanc et Kili,
ont vu leur part relative sur le chiffre d'affairesal de la société passée de 7 % en 2011 a 14 % e
2012.

12.2 TENDANCE CONNUE, INCERTITUDE, DEMANDE D’ENGAGEMENT OU
EVENEMENT RAISONNABLEMENT SUSCEPTIBLE D’INFLUER SUR LES
PERSPECTIVES DE LA SOCIETE

Néant.
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13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

La Société n’entend pas faire de prévisions ouesidbns de bénéfice.
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14 ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEI LLANCE ET
DIRECTION GENERALE

14.1 DIRIGEANTS ET ADMINISTRATEURS

14.1.1 Composition du Conseil d’'administration

A la date du présent Offering Circular, le Conskfldministration de la Société est composé comme
suit :

Nom Age | Nationalité Fonction_g ans e P d.e Qr:geu(\e/gl-e (;\'I:(?t}g:les il\rqggggr?-
société nomination a Q)
lement détenues | dant
Président du
Stéphane LE . Conseil
ROUX 52 Francaise d’administration et 22/11/2012 2018 1.864 non
Directeur Général
Administrateur et
Philippe LAURITO| 43 Francaise | Directeur Général| 22/11/2012 2018 1.865 non
Délégué
Frédérique
g]lé?eARD-ORY 50 Francaise Administrateur 22/11/2012 2018 @1 oui
POINSIGNON)
Michel ONIMUS 70 Frangaise Administrateu 22/11/201 2018 P non

W1e Conseil d'administration de la Société qualifiedépendance d’un de ses membres comme I'absimoglation de ce membre avec la
Société, le Groupe ou sa Direction Générale quirpmicompromettre sa liberté de jugement dansfeastions d’administrateur.
@ pPrét de consommation d’actions

Le président du Conseil d’administration, et DieectGénéral, Monsieur Stéphane LE ROUX, a pour
adresse professionnelle le siége social de la ®ocié

Le Directeur Général Délégué, Monsieur Philippe IRAUO, a pour adresse professionnelle le siége
social de la Société.

Les adresses professionnelles des autres admi@issaont les suivantes :
Frédérigue GIRARD-ORY : Laboratoire Dermscan, 27diod11 novembre 1918, B.P. 2132,
69603 Villeurbanne Cedex ;
Michel ONIMUS : Néant.

L’expertise et I'expérience en matiére de gestierceds personnes résultent de différentes fonctions
salariées et de direction qu’elles ont précédemmegiticée (se reporter au paragraphe 14.1.3).

Il n'existe entre les personnes listées ci-dessaaralien familial.

A la connaissance de la Société, aucune de cesnpes au cours des 5 dernieres années :
- n’afait I'objet de condamnation pour fraude ;
n'a été associée en sa qualité de dirigeant ourastngiteur a une faillite, mise sous séquestre
ou liquidation ;
n'a fait I'objet d’'une interdiction de gérer ;
n'a fait 'objet d’'incriminations ou de sanctionsulgiques officielles prononcées par des
autorités statutaires ou réglementaires ;
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n'a été empéchée par un tribunal d'agir en qudétéhembre d'un organe d'administration, de
direction ou de surveillance d'un émetteur ou etirgnir dans la gestion ou la conduite des

affaires d'un émetteur.

14.1.2 Autres mandats sociaux

Autres mandats en cours

Philippe LAURITO| Directeur Général

Frédérique Président
GIRARD-ORY
(née
POINSIGNON)

Michel ONIMUS | Néant

Nom Nature du mandat Société
Stéphane LE Liquidateur ALTA MEDICAL (SARL)
ROUX Président COGERA (SAS)

| COGERA (SAS)

LABORATOIRE DERMSCAN (SAS)

| Néant

Mandats exercés au cours des cing derniers exeigeayant cesse a ce jour

Nom Nature du mandat Société

Stéphane LE Gérant ALTA MEDICAL (SARL)

ROUX

Philippe LAURITO| Néant | Néant

Frédérique Représentant permanent LABORATOIRE CLINICALLAND FRANCE (SAS)
GIRARD-ORY DERMSCAN, Président

(née

POINSIGNON)

Michel ONIMUS | Néant | Néant

14.1.3 Biographies des dirigeants et des administrateurs

Stéphane LE ROUX, Président du Conseil d'Adminisation et Directeur Général

Stéphane LE ROUX est médecin généraliste, il aatliévdepuis 1989 sur les marchés des achats de
matériel médical, les marchés hospitaliers de & pi4sie du Sud Est; il a été conseil expert auprés
de fournisseurs de matériel chirurgical en FraricEugope. Il a ainsi créé, animé et développé des
réseaux de distribution en Asie pour plusieurs gamd’implants et instruments en chirurgie
orthopédique, et notamment pour le rachis.

Philippe LAURITO, Directeur Général Délégué

Philippe LAURITO a occupé depuis 1993 des fonctiemport et business développement, dont
Directeur Export au sein d'un producteur francdimplants de chirurgie orthopédique, Directeur
Commercial et Export d’'une start-up du secteur aecHirurgie de la main. Philippe LAURITO
bénéficie de plus de 15 ans d’expérience de crédtianarchés exclusifs au Moyen-Orient, en Europe
et en Amérique Latine, et de création de filiereglitribution.
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Frédérigue GIRARD-ORY, Administrateur

Frédérigue GIRARD-ORY, docteur en biologie humagtediplomée de I'Institut d’Administration
des Entreprises (CAAE), est Présidente directemegé de Dermscan, centres de recherches et
d’essais cliniques.

Michel ONIMUS, Administrateur

Professeur des Universités, Praticien Hospitalie€CBlU de Besancon de 1976 a 2000. Actuellement
Professeur Honoraire de Chirurgie infantile a laui#& de Médecine de Besangon.

Le Professeur ONIMUS est 'auteur ou co-auteur ldes p'une centaine d’articles scientifiques, de
nombreuses présentations orales lors de congréshidergie orthopédique. Il est a l'origine de
plusieurs techniques opératoires innovantes (almonthaire antérieur par voie endoscopique) et de
plusieurs implants pour la chirurgie orthopédiqueaehidienne (systeme Baby, plagues lombaire
antérieure).

14.2 CONFLITS D'INTERET AU NIVEAU DES ORGANES D’ADMINIST RATION,
DE DIRECTION ET DE LA DIRECTION GENERALE

Le Directeur Général et le Directeur Général Déequi constituent I'équipe dirigeante sont
actionnaires, directement de la Société.

Un conflit d'intérét potentiel concerne actuellemneles dirigeants de la Société, détenant
conjointement 100% du capital social et des drdbits/ote de la société Cogera, société par actions
simplifiée au capital de 1.000 euros, dont le siegeal est 43, Rue Auguste Comte — 69002 Lyon,
immatriculée au registre du commerce et des saciltd yon sous le numéro 528 290 315, elle-méme
propriétaire de 50% de la société de droit espagpel Implants Iberica SL, distributeur des produits
de Spineway en Espagne. Ce conflit d'intérét pagkaera levé dés la réitération devant notairéade
cession de 50% des titres de la société de dno#tgem!, Spw Implants Iberica Sl, actuellement objet
d’'un protocole de cession ferme en date du 5 nower012 et moyennant un prix symbolique (1,5
K€) au profit de la société Spineway bénéficiatk §ection 7.1 de la premiére partie de I'Offering
Circular).

Un conflit d'intérét potentiel concernera les da@mts de la Société au titre de ses futurs locsuX s
Ecully (Rhéne), lieudit « Le Tronchon » ou « MouBerger » dénommé Batiment n°7 ou parcelle C2,
actuellement sous compromis d’acquisition a lewfiprou de toute autre personne morale qu'ils
souhaiteraient se voir substituer.

Il existe, le cas échéant, des conventions enfraraptés décrites aux paragraphes 16.2 et 19.3.
A I'exception de ce qui est décrit ci-dessus etéwellement aux chapitres 16 et 19 de la premiere

partie de I'Offering Circular, aucun conflit potéitn’existe au niveau des organes d’administration
de direction et de la direction générale.
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15 REMUNERATIONS ET AVANTAGES
15.1 REMUNERATIONS DES ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

Les rémunérations percues par les dirigeants etl'gasemble de sociétés du Groupe ont été les
suivantes :

Tableau de synthése des rémunérations de chaqugetnt mandataire social

Exercice 2009 | Exercice 2010 | Exercice 2011
Stéphane LE ROUX — Président et Directeur Général
Rémunération due au titre de I'exercice 117 773 iric 121 331
Autres 0 0 0
Philippe LAURITO — Directeur Général Délégué
Rémunération due au titre de I'exercice 121 331 3n 121 331
Autres 0 0 0
TOTAL DIRIGEANTS 239 104 239 104 242 662

Tableau récapitulatif des rémunérations de chagudgkeant mandataire social

Exercice 2009 Exercice 2010 Exercice 2011
Montants | Montants | Montants | Montants | Montants | Montants
dus versés dus versés dus versés
Stéphane LE ROUX — Président et Directeur
Général
Rémunération fixe 117 773 117 778 117 773 117 773 1384 121 331
Rémunération variable 0 0 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0 0 0
Total 117773 | 117773 | 117773 | 117773 | 121331 | 121331
Philippe LAURITO — Directeur Général
Délégué
Rémunération fixe 121 331 121 331 121 381 121 331 1331 121 331
Rémunération variable 0 0 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0 0 0
Total 121331 | 121331 | 121331 | 121331 | 121331 | 121331

Tableau sur les jetons de présence et les autresurgérations percues par les mandataires sociaux

non dirigeants

Aucun jeton de présence n'a été versé aux maneataiciaux non dirigeants au cours des trois

derniers exercices.
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Tableau sur les conditions de rémunération et algr@vantages consentis aux mandataires sociaux
dirigeants

Régime de Indemnités ou avantages dug . .
Indemnités relatives

Dirigeants mandataires | Contrat de retraite ou susceptibles d’étre dus & 3 une clause de non-
sociaux travail supplémentaire | raison de la cessation ou du neurren
changement de fonction concurrence
Stéphane LE ROUX Non Non Non Non
Philippe LAURITO Non Non Non Non

15.2 SOMMES PROVISIONNEES PAR LA SOCIETE AUX FINS DE VER SEMENT
DE PENSIONS, RETRAITES ET AUTRES AVANTAGES AU PROFIT DES
ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

La Société n'a pas provisionné de sommes aux fenvatsement de pensions, retraites et autres
avantages au profit des administrateurs et dirigean

La Société n'a pas accordé de primes d’'arrivéeerdépart a ces personnes.

La Société a fait mention dans les engagements lhitae des annexes de ses comptes de ses
engagements en matiere de retraite.

15.3 BSA OU AUTRES TITRES DONNANT ACCES AU CAPITAL ATTRI BUES
AUX ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

Néant.
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16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE D IRECTION
16.1 DIRECTION DE LA SOCIETE

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2011Sdaiété, sous sa forme de société par actions
simplifiée, était dirigée et administrée par sogsiient, Stéphane LE ROUX, et par son Directeur
Général, Philippe LAURITO. Par délibérations dur®embre 2012, 'Assemblée Générale Mixte
des actionnaires a décidé de la transformation adeSdciété en société anonyme a Conseil
d’administration. Le Conseil d’administration de $aciété, nommé dans le cadre de I'’Assemblée
Générale susvisée, a tenu sa premiére réuniossad’ide ladite Assemblée Générale.

Exercice de la Direction Générale de I'entreprise

Lors de sa premiére réunion, le 22 novembre 2@ Zadnseil d’administration a, conformément aux
dispositions de l'article L. 225-51-1 du Code dencterce, décidé que la direction générale de la
société serait assumeée par le Président du Catiadihinistration, puis a désigné les dirigeantdade
Société sous sa forme de société anonyme.

En suite de ces décisions, la Société est dirigéeprésentée a I'égard des tiers par Monsieur
Stéphane LE ROUX en tant que Président du Congalindnistration et Directeur Général, et par
Monsieur Philippe LAURITO en tant que Directeur @éi Délégué.

16.2 INFORMATIONS SUR LES CONTRATS LIANT LES DIRIGEANTS ET LA
SOCIETE

Monsieur Stéphane LE ROUX et Monsieur Philippe LAUR ne sont pas (et n'ont jamais été)
titulaires de contrat de travail avec la Société.

16.3 COMITES SPECIALISES — GOUVERNEMENT D'‘ENTREPRISE

Compte tenu de sa taille et de celle de son Coriaefbociété n’envisage pas de créer de Comité
spécialisésad hoc(audit, rémunérations, nominations, stratégiquets.). Le cas échéant, la mission
de Comité d’audit sera assumée par le Conseil diasiration réuni a cet effet.

16.4 DECLARATION RELATIVE AU GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La Société a engagé une réflexion d’ensemble velatux pratiques de gouvernement d’entreprise,
notamment dans la perspective de 'admission deasi#sns aux négociations sur NYSE Alternext
Paris..

La Société entend se référer au Code de gouvernedrenmtreprise pour les valeurs moyennes et

petites établi par MiddleNext dans la mesure otphascipes qu’il contient seront compatibles avec
I'organisation, la taille, les moyens et la struetactionnariale de la Société.
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Le tableau ci-dessous liste les différentes recomsiai@ons du Code MiddleNext et précise si la
Société entend les adopter ou non, ou mene umxiadilsur le sujet :

Recommandations du code MiddleNext adsoepzsée Nzc'isoepr)?égas Eréﬁg:irsnde
l. Le pouvoir exécutif
R1  Cumul contrat de travail et mandat social X
R? D_é_finition et transparence d_e la rémunération des x
dirigeants mandataires sociaux
R3  Indemnités de départ X
R4  Régimes de retraite supplémentaires X
R5  Stock-options et attribution gratuite d’actions X
Il. Le pouvoir de « surveillance »
R6  Mise en place d’'un reglement intérieur du cdnsei X
R7  Déontologie des membres du conseil X
RS _CZorpposition du con_seil - Prése_nce de membres .
indépendants en sein du conseil
R9  Choix des administrateurs X
R10 Durée des mandats des membres du conseil X
R11 Information des membres du conseil X
R12 Mise en place de comités X
R13 Reéunions du conseil et des comités X
R14 Rémunération des administrateurs X
R15 Mise en place d'une évaluation des travauxoteeil X
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17 SALARIES
17.1 RESSOURCES HUMAINES

17.1.1 Organigramme opérationnel au 31 décembre 2011

Stéphane LE ROUX Philippe LAURITO
Président du Conseil Directeur Général
d’administration et Délégué

Directeur Général

Pole Services Pdle Client Pdle Produs

Finance Informatique Marketing Méthodes
Qualité & affaires Affaires Vente Recherche &
reglementaire scientificues Développemel

Les principaux managers du Groupe bénéficient tbuse grande expérience dans leurs domaines
respectifs. Ces expériences sont résumées a iarsgdt

17.1.2 NOMBRE ET REPARTITION DES EFFECTIFS

A la date de I'Offering Circular, I'effectif du Gupe (hors direction générale), est répartit comme
suit :

Pble Services Péle Clients Péle Produits
Spineway SA : 7 9 8
Total de 24 personnes
Spw Implants Iberica SL : 1 5 0
Total de 3 personnes

17.2 PARTCIPATIONS, ACTIONS GRATUITES ET STOCK-OPTIONS D ES
ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS

A la date du présent Offering Circular, la partatipn directe et indirecte des membres du Consell
d’administration de la Société est mentionnée aeletion 18.1 de la premiére partie de I'Offering
Circular.

17.3 PARTICIPATION DES SALARIES DANS LE CAPITAL DE LA SO CIETE
Néant.
17.4 CONTRATS D'INTERESSEMENT ET DE PARTICIPATION

Néant.
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18 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1 REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE A LA D ATE DE
L'OFFERING CIRCULAR

. . Nombre . Nombre de droits % de droit de

Actionnaires o % du capital
d’actions de vote vote

Stéphane LE ROUX et famille 1.369.425 40,33% 2.7598.8 44.64%
Philippe LAURITO et famille 1.370.175 40,35% 2.7/403 44.67%
Frédériqgue GIRARD-ORY (née 1)
POINSIGNON) 750 NS 750 NS
Michel ONIMUS 7509 NS 750 NS
Jean-Luc LOPEZ 750Y NS 750 NS
Jean-Pierre SCHLUPP 7509 NS 750 NS
Eric BACHELET 7509 NS 750 NS
Flottant 652.153 19,21% 652.153 10,63%
Total 3.395.503 100% 6.135.103 100%

Les deux principaux actionnaires de la Société taggalement la qualité de dirigeants, détenant
collectivement (avec leurs familles) 80,68 % duitz@ l'issue du placement privé, ont souscrit un
engagement de conservation envers Oddo & Cie, llexptigplus amplement décrit a la section 1.6 de
la deuxieme partie de I'Offering Circular.

Par ailleurs, Monsieur Stéphane LE ROUX et MonsiBhilippe LAURITO ont convenu le 27
décembre 2012 d’'un pacte d’actionnaires (ci-aesPacte ») dont I'objet principal est de conetitu
une action de concert vis-a-vis de la société Syageet d’organiser les relations entre eux en leur
qualité d’actionnaires de Spineway. Ce Pacte conlés principales clauses suivantes : (i) deseggl
régissant I'organisation de la direction générale sans que ces régles ne portent atteinte acigmein

de la liberté du droit de vote - une nécessairec@aation préalablement aux réunions des organes
d’administration ou des assemblées générales dég) droits de préemption réciproque en cas de
transfert de titres par I'un ou l'autre des sigitata

Un historique de I'évolution du capital et des thale vote est disponible en section 21.1.7.2 de la
premiére partie de I'Offering Circular.

18.2 ACTIONNAIRES SIGNIFICATIFS NON REPRESENTES AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Néant.

18.3 DROITS DE VOTE DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
Le droit de vote attaché aux actions est propangb@ la quotité du capital qu'elles représentént e
chaque action donne droit a une voix au moins.ticlar29-2 des statuts prévoit qu’un droit de vote
double de celui conféré aux autres actions, euwdé&yéda quotité du capital social qu'elles représemnt

est attribué a toutes les actions entierementdéspour lesquelles il sera justifié d'une insiipt
nominative depuis deux ans au moins au nom du na&ti@nnaire.
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En ce sens, Messieurs Stéphane LE ROUX et PhiligfdRITO disposent de concert de 89,31% des
droits de vote de Spineway a la date du préserri@ff Circular.

18.4 CONTROLE DE LA SOCIETE

Monsieur Stéphane LE ROUX et Monsieur Philippe LAU& détiennent respectivement 40,33% et
40,35% du capital et 44,64 % et 44,67 % des ddatgote de la Société et, agissent de concert-vis-a
vis de la société Spineway.

La Société est contrdlée comme décrit ci-dessogtefois la Société estime qu'il n'y a pas de resqu
gue le contréle soit exercé de maniére abusive.

18.5 ACCORD POUVANT ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE
A l'exception du Pacte ci-dessus décrit (cf. secti8.1), aucun élément particulier de l'acte
constitutif, des statuts, d’'une charte ou d'uneégint de la Société ne pourrait avoir pour effet de

retarder, de différer ou d’empécher un changemesod contrble.

18.6 ETAT DES NANTISSEMENTS D’ACTIONS COMPOSANT LE CAPIT AL DE
LA SOCIETE

Néant
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19 OPERATIONS AVEC LES APPARENTES

Les rapports du commissaire aux comptes sur legeabions réglementées conclues au cours des
exercices 2010 et 2011 sont disponibles au parhgrap.3 de la premiere partie du présent Offering
Circular.

Depuis le 31 décembre 2011, aucune nouvelle coiverdglementée n'a été conclue

19.1 OPERATIONS INTRA-GROUPE

Un protocole de cession a été signe le 5 novembt@ 2ntre la société Spineway, d’'une part, et la
société Cogera (détenue a 50 % par Monsieur StéptarROUX et & 50 % par Monsieur Philippe
LAURITO), d’autre part, en vue de I'acquisition 88% du capital de la société de droit espagnol
Spw Implants Iberica SL, distributeur des produlés Spineway en Espagne. Cette acquisition est
prévue sur la base d’'un prix de cession au nondi@dl,5 K€.

Ce protocole de cession constitue un accord fetrdéfmitif, la seule condition suspensive congista
en la formalisation de la vente devant un notasgagnol, formalité obligatoire en Espagne, laquelle
doit étre réalisée dans les prochaines semaines.

A titre indicatif, la société Spineway a réalisé chiffre d'affaires de 355 K€ avec SPW Implants
Iberica SL en 2011 (se référer a la section 2@agedmiére partie de I'Offering Circular).

19.2 OPERATIONS AVEC LES APPARENTES

La société a en date du ler septembre 2012 avec son distribigspagnol, la société
Spw Implants Iberica SL, une convention portantong@issance de dette et convention
d'échelonnement portant sur le remboursement d&K8%f® créance avec un échéancier de 48 mois et
assortie de différentes garanties et soumise aufdincais.

Ces garanties sont :

- une caution personnelle du gérant de la sociétél®mants Iberica SLqui déclare donner a la
société Spineway sa caution personnelle, solidetirandivisible, pour le remboursement des
sommes contenues dans la reconnaissance de détta,somme en principal de 399 478,77 £,
outre intéréts.
une garantie a premiére demande : la société Splamts Iberica SL s’engage a fournir a la
société Spineway une garantie bancaire a premiémede dans le délai de six (6) mois a
compter de la signature de la convention ; cettargi@ a premiére demande doit couvrir la
totalité de la dette restant due, en principah&tréts.

En outre, la Spw Implants Iberica SL s'est engagépayer des intéréts sur la base du taux
EURIBOR 3 mois + 2.5%. Ces intéréts sont appliablompter du ler octobre 2012.
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19.3 RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGLEMENTEES ETABLIS AU TITRE DES EXERCICES CLOS LE S 31
DECEMBRE 2010 ET 2011

19.3.1 Rapport spécial relatif aux conventions réglementée- Exercice 2011

SPINEWAY

SAS au Capital de 280 050 Euros

30-36 rue du 35*™ Régiment d'aviation
Les Espaces du chéne

69 500 BRON

484 163 985 RCS LYOM

) S 8 - e e o i o

Auwx assecies,

En ma qualité de commissaire aux comptes de vofre socidte, fe vous présente mon ragport sur
les conventions réglementées,

I miappartient de vous communiguer, sur fa base des infarmations qui mant éé domnédes, les
caractéristigues et les mogalités essentielles des corventions dont [af €16 avsé oy que foura
décewvertes d loccasion de ing migsion, sans aveir d me prononcer sur leur ufilité et feur bien-
fonde nf o rechercher {'existence doutres conventions. If vous appartient o apprécier §intéré}
gui & 'attachait d la conclusion de ces conventions en e de leur apprabation,

Jal mis en cewvre les diigences que faor estiné nécessaire au regord de fa decteine

professionnelle de la Compagnie nationale des comvmissaires aux compfes relative d cette
USSR

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GEMERALE

Je vons snfarme qu'l ne o €76 donnd owis dtucume convention infervenye au cowrs de leversice
érowlé d soumetire d lapprobation de fassemblée générale, en application des dispesitions de
farticle L. 227-10 du code de commerce,

Fait @ Lyen, le 13 juin 2012

| Expart-Comptablo insorit au tableau de "Ordro de la Région de Lyon
| Commissalre aux Comptes membro de [a Compagnle Régionalo de Lyon

40, rug Laure Diebold, 83009 LYON - Télécopie 78.83.41.43 - Teléphane TH.83.41.41
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19.3.2 Rapport spécial relatif aux conventions réglementé&e- Exercice 2010

P
R \hd
!
PN
S
.f-'é‘.';."'
N SPINEWAY
S5AS au Capital de 250 050 Euros
34 rue du 35°™ Régiment d'aviation
Les Espaces du chéne
69 500 BRON
484 163 985 RCS LYON
RAPPORT SPECTAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
Awx associés,

En ma qualité de commissaire amx compfes oe vofre socigle, je vous présente mon ragpert sur
fes canventions réglementées.

Il miappartient de vous communiguer, sur lo base des informations gui mont €ré données, les
caraciéristigues et les modalités essentielles des convertions don? jai été avisé ou que faural
découvertes & loccasion de ma mission, sans aveir d me pronencer sur lewr utilité et lewr bien-
feong' ni & rechercher ['existence dautres conventions. If vous appartient o 'apprécier l'intérét
gur 5'affachait & la canclusion de ces conventions en vae de leur approbation,

Jai mis en ceuwre les diligences gue juol estimé nécessaire ow regard de o docfrine
professionnelle de lo Compngrie aatiancle des commissaires aux comples relotive 4 cette
TSSO,

Expert-Comptable ingerit au tabloau do I'Ordre de la Réglon de Lyon

Commissaire aux Comples membre do la Compagnia Régionale de Lyon J‘

40, rue Laure Digbold, 89009 LYOM - Télécopie TB.B3.41.43 - Tdléphone 78,85.41.41
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B

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

Je vous informe quil ne m'a été donné avis daucune eonvention intervenue ou cours de 'exercice
écoulé d soumettre & lapprobation de lassemblée générale, en application des dispesitrons de
larticle L. 227-10 du code de cammerce.

Fait & Lyon, le 14 juin 2011

Le Commissaire oux Comptes Inscrit
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20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L'EMETTEUR

20.1 COMPTES ETABLIS POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE
2010 ET 2011

20.1.1 Comptes de I'exercice 2011

Bilan actif

Brut Amortissement Net Net
Dépréciations 314222011 31/412/2010

Capital souscrit non appelé

ACTIF IMMOBILISE

Immeobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Frais de recherche et de développement

Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val.similaires 17 449 15 972 1477 1634
Fonds commercial (1)

Autres immokilisations incorporelles 10 000 1 860 8040 9040
Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles

Terrains

Constructions 35329 14 941 20 388 23930
Installations techniques, matériel et outillage industriels 484 564 404 739 79 826 358915
Autres immobilisations corporelles 101 661 63 630 38 031 29168
Immobilisations corporelles en cours

Avances et acomptes

Immobilisations financiéres (2)

Participations (mise en équivalence)

Autres participations

Créances rattachées aux participations

Autres titres immobilisés

Préts

Autres immokilisations financiéres 29795 29 795 28042
TOTAL ACTIF IMMOBILISE 678 799 501 241 177 558 127728
ACTIF CIRCULANT

Stocks et en-cours

Matiéres premiéres et autres approvisionnements

En-cours de production (biens et services)

Produits intermédiaires et finis

Marchandises 1584739 262 871 1321 869 970734
Avances et acomptes versés sur commandes

Créances (3)

Clients et comptes rattachés 1820678 1820678 1004 823
Autres créances 348 040 348 040 296 051
Capital souscrit et appelé, non versé

Divers

Valeurs mobilieres de placement

Disponibilités 43 804 43 804 63503
Charges constatées d'avance (3) 32858 32 858 31629
TOTAL ACTIF CIRCULANT 3830120 262 871 3 567 249 2366 740

Frais d'émission d'emprunt & étaler
Primes de remboursement des cobligations
Ecarts de conversion actif

TOTAL GENERAL 4 508 918 764 112 3744 807 2 494 468
(1) Dont droit au bail
(2) Dont & moins d'un an (brut) 4 754 742

(3) Dont a plus d'un an (brut)
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Bilan passif

CAPITAUX PROPRES

Capital

Primes d'émission, de fusion, d'apport, ...
Ecart de réévaluation

Réserve légale

Réserves statutaires ou contactuelles
Réserves réglementées

Autres réserves

Report & nouveau

RESULTAT DE L'EXERCICE (bénéfice ou perte)
Subventions diinvestissement

Provisions réglementées

TOTAL CAPIT AUX PROPRES

AUTRES FONDS PROPRES

Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

TOTAL AUTRES FONDS FROPRES

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Provisions pour risques

Provisions pour charges

TOTAL PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

DETTES (1)

Emprunts cbligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit (2)
Emprunts et dettes diverses (3)

Avances et acomptes recues sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes

Produits constatés d'avance (1)

TOTAL DETTES

Ecarts de conversion passif

TOTAL GENERAL

(1) Dont & plus d'un an (a)
(1) Dont a moins d'un an (a)
(2) Dont concours bancaires et soldes créditeurs de banque
(3) Dont emprunts participatifs
(a) A I'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours
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3112/2011 31A12/2010

280 050 250 050
7932 5096
198 395 194 523
238612 56 708
724 989 506 377

120 000

120 000

24 750

24 750
1570 040 1124 722
62 010 62010
1053175 662 976
139 416 120677
960 17 706

49 468
2875 068 1988 091
3744 807 2494 468
536 344 519 600
2338725 1 468 491
811 568 471 573



Compte de résultat

France

Produits d'exploitation (1)
Ventes de marchandises 170007
Production vendue (biens)

Production vendue (services)

Chiffre d'affaires net

Production stockée

Production immobilisée

Subventions d'exploitation

Reprises sur provisions (et amortissements), transferts de charges
Autres produits

Total produits d'exploitation (1)

Charges d'exploitation (2)

Achats de marchandises

Variations de stock

Achats de matieres premieres et autres approvisionnements
Variations de stock

Autres achats et charges externes (a)

Impots, taxes et versements assimilés

Salaires et traitements

Charges sociales

Dotations aux amortissements et dépréciations :

- Sur immobilisations : dotations aux amortissements
- Sur immobilisations : dotations aux dépréciations

- Sur actif circulant : dotations aux dépréciations

- Pour risques et charges : dotations aux provisions
Autres charges

Total charges d'exploitation (Il)

RESULTAT D'EXPLOITATION (I-11)

Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun

ice attribué ou perte transférée (lll)

Pette supportée ou bénéfice transféré (1V)

Produits financiers

De participation (3)

D'autres valeurs mobilieres et créances de |'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3)

Reprises sur provisions et dépréciations et transferts de charges
Différences positives de change

Produits nets sur cessions de valeurs mobiliérers de placement
Total produits financiers (V)

Charges financieres

Dotations aux amortissements, aux dépréciations et aux provisions

Intéréts et charges assimilées (4)

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilieres de placement
Total charges financieres (V)

RESULTAT FINANCIER (V-1V)

RESULTAT COURANT avant impéts (I-ll+111-1V+V-VI)

Exportations

3405952

22794
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3142/2011

3575 9589

22 794
3 598 753

158 848
-6 939
5017

154
3755832

1648019
-527 069
168 044

1036 651
24 681
728 905
276119

135923

175934

20816
3 688 022
67 810

47 494

47 494
-47 494
20 316

31/1222010

2731765

2731765

67 359
50803
8535
178
2858 640

1136659
-260217
118 007

898816

25105
642137
163753

93232

73018

6443
2896 953
-38 314

35381
797

36178
-36 178
-74 492



314222011 31422010

Produits exceptionnels

Sur opérations de gestion 50 942 14 721
Sur opérations en capital 400

Reprises sur provisions et dépréciation et transferts de charges

Total produits exceptionnels (VII) 51 342 14721

Charges exceptionnelles

Sur opérations de gestion 43 695 62 060
Sur opérations en capital

Dotations aux amortissements, aux dépréciations et aux provisions 24 750

Total charges exceptionnelles (VIII) 68 445 62 060
RESULTAT EXCEPTIONNEL (VII-VIII) -17 102 -47 339

Participation des salariés aux résultats (IX)

Impb6ts sur les bénéfices (X) -235 388 -178 539
Total des produits (I+HI1+V+VII) 3807 174 2873360
Total des charges (I1+/V+VI+VIlI+1 X+ X) 3 568 562 2816652
BENEFICE OU PERTE 238612 56 708

{a) Y compris :

- Redevances de crédit-bail mobilier 25 564 22431
- Redevances de crédit-bail immobilier

{1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs

{2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs

{3) Dont produits concernant les entifés lices

{4) Dont interéts concernant les entites liees
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Notes Annexe

Régles et méthodes comptables

Désignation de la société : SAS SPINEWAY

Annexe au bilan avant répartition de I'exercice clos le 31/12/2011, dont le total est de 3 744 807 euros
et au compte de résultat de I'exercice, présenté sous forme de liste, dégageant un bénéfice de 238 612 euros.

L'exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/01/2011 au 31/12/2011.
Les notes ou tableaux ci-apres font partie intégrante des comptes annuels.

Ces comptes annuels ont &té arrétés le 20/04/2012 par les dirigeants de l'entreprise.

Régles générales

Les comptes annuels de I'exercice au 31/12/2011 ont été établis selon les normes définies par le plan comptable général approuve par
arrété ministériel du 22/06/1999, la loi n® 83-353 du 30/04/1983 et e décret 83-1020 du 29/111983, et conformément aux dispositions
des reglements comptables 2000-06 et 2003-07 sur les passifs, 2002-10 sur 'amortissement et la dépréciation des actifs et 2004-06 sur la
définition, la comptabilisation et évaluation des actifs.

Les conventions comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, conformément aux hypothéses de base :
- continuité de ['exploitation,
- permanence des méthodes comptables d'un exercice a l'autre,
- indépendance des exercices.

et conformément aux régles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels.
La méthode de base retenue pour |'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des colits historiques.

Seules sont exprimées les informations significatives. Sauf mention, les montants sont exptimés en euros.

Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations corporelles et incorporelles sont évaluées a leur colit d'acquisition pour les actifs acquis & titre onéreux, a leur colit de
production pour les actifs produits par l'entreprise, a leur valeur vénale pour les actifs acquis a titre gratuit et par voie d'échange.

Le colt d'une immobilisation est constitué de son prix d'achat, y compris |les drcits de douane et taxes non récupérables, aprés déduction
des remises, rabais commerciaux et escomptes de réglement de tous les colits directement attribuables engagés pour mettre I'actif en
place et en état de fonctionner selon l'utilisation prévue. Les droits de mutation, honoraires ou commissions et frais d'actes liés a
I'acquisition, sont rattachés a ce colit d'acquisition. Tous les coiits qui ne font pas partie du prix d'acquisition de I'immobilisation et qui ne
peuvent pas étre rattachés directement aux colts rendus nécessaires pour mettre |'actif en place et en état de fonctionner conformément
& l'utilisation prévue, sont comptabilisés en charges.

Le colt d'une immobilisation produite par I'entreprise pour elle-méme est déterminé en utilisant les mémes principes que pour une
immobilisation acquise. Ce colt de production inclut le prix d'achat des matiéres consommées des colits attribuables & la préparation en
vue de |'utilisation envisagée aprés déduction des rabais, remises et escomptes de réglement. Les intéréts des emprunts spécifiques a la
production d'immobilisations ne sont pas inclus dans le collt de production de ces immobilisations.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire en fonction de la durée de vie prévue.

* Concessions et Brevets :
LOGICIELS INFORMATIQUES : 1 an

* Autres immobilisations incorporelles :
BREVETS : 10 ans

* Agencements des constructions : 54 10 ans

* Installations techniques: 1 4 3 ans

* Matériel de bureau : 3 ans

* Matériel informatique : 3 ans

* Mobilier : 5 4 10 ans

La durée d'amortissement retenue par simplification est |a durée d'usage pour les biens non décomposables & I'origine.
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Stocks

Les colts d'acquisition des stocks comprennent le prix d'achat, les droits de douane et autres taxes, & I'exclusion des taxes ultérieurement
récupérables par I'entité auprés des administrations fiscales, ainsi que les frais de fransport, de manutention et autres colits directement
attribuables au colt de revient des matieres premieres, des marchandises, des encours de production et des produits finis. Les rabais
commerciaux, remises, escomptes de reglement et autres éléments similaires sont déduits pour déterminer les colts d'acquisition.

Les stocks sont évalués suivant la méthode du premier entré, premier sorti. Pour des raisons pratiques et sauf écart significatif, le demier
prix d'achat connu a été retenu.

Une provision pour dépréciation des stocks égale ala différence entre la valeur brute déterminée suivant les modalités indiguées ci-dessus
et le cours du jour ou la valeur de réalisation déduction faite des frais proportionnels de vente, est effectuée lorsque cette valeur brute est
supérieure a |'autre terme énoncé.

Créances

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d'inventaire est
inférieure & la valeur comptable.

Produits et charges exceptionnels

Les produits et charges exceptionnels tiennent compte des éléments qui ne sont pas liés & I'activité normale de I'entreprise.

Engagement de retraite

La convention collective de I'entreprise préveit des indemnités de fin de carriére. Il n'a pas été signé un accord particulier. Les
engagements correspondants n'ont pas &té constatés sous la forme de provision.

Faits caractéristiques

Autres éléments significatifs

La société a le statut de « JEI » jeune entreprise innovante.
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Notes sur le bilan

Actif immobilisé

Tableau des immobilisations

Au début Augmentation Diminution En fin
d'exercice d'exercice
- Frais d'établissement et de développement
- Fonds commercial
- Autres postes dimmobilisations incorporelles 27 449 27 449
Immobilisations incorporelles 27 449 27 449
- Terraing
- Constructions sur sol propre
- Constructions sur sol d'autrui
- Installations générales, agencements et
aménagements des constructions 34 568 761 35 329
- Installations technigues, matériel et outillage
industriels 355 495 158 848 29779 484 564

- Installations générales, agencements
aménagements divers
- Matériel de transport
- Matériel de bureau et informatique, mobilier 79198 24 390 1926 101 661
- Emballages récupérables et divers
- Immobilisations corporelles en cours
- Avances et acomptes
Immobilisations corporelles 469 261 183 999 31705 621 555

- Participations évaluées par mise en
équivalence

- Autres participations

- Autres titres immobilisés

- Préts et autres immobilisations financieres 28042 4754 3000 29 795
Immobilisations financiéres 28 042 4 754 3000 29 795
ACTIF IMMOBILISE 524 752 188 752 34705 678 799

Les flux s'analysent comme suit :

Immobilisations Immobilisations Immobilisations Total
incorporelles corporelles financiéres

Ventilation des augmentations

Virements de poste a poste

Virements de |'actif circulant

Acquisitions 183 999 4754 188 752
Apports

Créations

Réévaluations

Augmentations de I'exercice 183 999 4754 188 752

Ventilation des diminutions

Virements de poste a poste

Virements vers l'actif circulant

Cessions 31 705 3000 34 705
Scissions

Mises hors service

Diminutions de I'exercice 31705 3000 34705

108



Amortissements des immobilisations

Au début de Augmentation Diminutions Ala fin de
I'exercice l'exercice
- Frais d'établissement et de développement
- Fonds commercial
- Autres postes d'immobilisations incorporelles 16775 1157 17 931
Immobilisations incorporelles 16775 1157 17 931

- Terrains
- Constructions sur sol propre
- Constructions sur sol d'autrui
- Installations générales, agencements et
aménagements des constructions 10639 4302 14 941
- Installations techniques, matériel et cutillage
industriels 319580 114 937 29779 404 739
- Installations générales, agencements
aménagements divers
- Matériel de transport
- Matériel de bureau et informatique, mobilier 50030 15 526 1926 63 630
- Emballages récupérables et divers
Immobilisations corporelles 380 249 134 766 31705 483 310

ACTIF IMMOBILISE 397 024 135923 31705 501 241

Actif circulant

Etat des créances

Le total des créances a |a cléture de I'exercice s'éléve & 2 231 372 euros et le classement par échéance s'établit comme suit :

Montant Echéances Echéances
brut amoins d'un an a plus d'un an

Créances de |'actif immobilisé :

Créances rattachées a des participations
Préts
Autres 29 795 4754 25 042

Créances de |'actif circulant :
Créances Clients et Comptes rattachés 1820678 1820678
Autres 348 040 348 040
Capital souscrit - appelé, non versé
Charges constatées d'avance 32858 32858

Total 2231372 2 206 330 25042

Préts accordés en cours d'exercice
Préts récupérés en cours d'exercice

Produits a recevoir

Montant

FRS RRR A OBTENIR ET AAR 174
PERSONNEL - PRODUITS A RECEVOIR 64

o
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Capitaux Propres

Composition du Capital Social

Capital social d'un montant de 280 050,00 euros décomposé en 3 734 titres d'une valeur nominale de 75,00 euros.

Nombre Valeur nominale
Titres composant le capital social au début de I'exercice 3334 75,00
Titres émis pendant I'exercice 400 75,00
Titres remboursés pendant I'exercice
Titres composant le capital social ala fin de I'exercice 3724 75,00
Provisions
Tableau des provisions
Provisions Dotations Reprises Reprises Provisions
au debut de |'exercice utilisées non utilisées alafin
de I'exercice de l'exercice  del'exercice  del'exercice
Litiges
Garanties données aux clients
Pertes sur marchés a terme
Amendes et pénalités
Pertes de change
Pensions et obligations similaires
Pour impdts
Renouvellement des immobilisations
Gros entretien et grandes révisions
Charges sociales et fiscales
sur congés a payer
Autres provisions pour risques 24 750 24 750
et charges
Total 24 750 24 750

Repartition des dotations et des

reprises de l'exercice :

Exploitation

Financigres

Exceptionnelles 24750
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Dettes

Etat des dettes

Le total des dettes & la cldture de I'exercice s'éléve & 2 875 068 euros et le classement par échéance s'établit comme suit :

Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres des
établissements de crédit dont :

- a1 anaumaximum al'origine

- aplusde1an alorigine
Emprunts et dettes financieres divers
Dettes fournisseurs et comptes
rattachés

Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immobilisations et comptes
rattachés

Autres dettes

Produits constatés d'avance

Total

Emprunts souscrits en cours d'exercice
Emprunts remboursés sur l'exercice dont :

Charges a payer

Montant Echéances Echéances Echéances
brut a moins d'un an aplusd'unan a plus de 5 ans

811 568 811 568
758 472 222128 503 094 33 250

1053175 1053175
139 416 139 416

62 970 62 970
49 468 49 468

2875 068 2338725 503 094 33 250

445 000
190 282

Montant

FOURNISSEURS - FACT. NON PARVENUES
INT.COURUS S/EMP.AUP.ETABLT.CREDIT
BANQUE - INTERETS COURUS A PAYER
DETTES PROVIS. PR CONGES A PAYER
CHARGES SOCIALES S/ICONGES A PAYER
CHARGES SOCIALES - CHARGES A PAYER
ETAT - AUTRES CHARGES A PAYER
CLIENTS RRR A ACORDER ET AAE

22 981
740
3039
34 072
10 903
10 209
5571
960

Total 88 475
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Comptes de régularisation

Charges constatées d'avance

Charges Charges Charges
d'exploitation Financiéres Exceptiohnelles

CHARGES CONSTATEES D AVANCE 32 858

Total 32 858

Produits constatés d'avance

Produits Produits Produits
d'exploitation Financiers Exceptionnels

CLIENTS CMM CONTRACT 49 468

Total 49 468

Notes sur le compte de résultat

Charges et Produits exceptionnels

Résultat exceptionnel

Opérations de I'exercice

Charges Produits
Pénalités, amendes fiscales et pénales 502
Rappel dimpbts (autres qu'impots sur les bénéfices 25432
Autres charges exceptionnelles sur opérations de gestion 17 761
Provisions pour risques et charges 24 750
Autres produits exceptionnels sur opérations de gestion 50 942
Autres produits 400
TOTAL 68 445 51 342
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Autres informations

Droit Individuel a la Formation
La loi du 4 mai 2004 ouvre pour les salariés des entreprises frangaises un droit & formation d'une durée de 20 heures minimum par an
cumulable sur une période de 6 ans. Les dépenses engagées dans le cadre de ce droit individuel & la formation (D.1.F) sont considérées

comme des charges de la période et ne donnent pas lieu & comptabilisation d'une provision sauf situation exceptionnelle.

Le nombre d'heures de formation correspondant au cumul des droits acquis par les salariés a la date de cléture s'éléve a 675 heures.
Engagements financiers

Engagements donnés

Montant en
euros

Effets escomptés non échus
Avals et cautions
Engagements en matiere de pensions
Engagements de crédit-bail mobilier 26 933
Engagements de crédit-bail immobilier

Montant garanti : Emprunt garanti par nantissement sur un fond de commerce 15050
Autres engagements donnés 15 050

Total 41 983 |

Dont concernant :

Les dirigeants

Les filiales

Les participations

Les autres entreprises liées

Engagements assortis de suretés réelles 15 050

Engagements regus

Montant en
euros
Plafonds des découverts autorisés
Avals et cautions
Une avance OSEQ de 200 000 €n'a ete debloquee gu'a hauteur de 80 000 €au 31/12/201 1. 120 000
Autres engagements regus 120 000

Total 120 000

Dont concernant :

Les dirigeants

Les filiales

Les participations

Les autres entreprises liées
Engagements assortis de suretés réelles
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Crédit-Bail

Redevances HT restant dues sur opérations de crédit-bail mobilier : 26 933 euros.

Engagements de retraite
Montant des engagements pris en matiére de pensions, compléments de refraite et indemnités assimilées : 10 150 euros
Les indemnités de Fin de Carriére, compte tenu de I'ancienneté et de I'Age moyen des salariés de la société

SPINEWAY au 31/12/2011, sont évaluées a10 150 €

Pour un régime & prestations définies, il est fait application de la recommandation CNC 03-R-01 du 1er avril 2003.
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20.1.2 Comptes de I'exercice 2010

Bilan actif

Brut AmortDépr. 31/12/10 31/12/09

Capital souscrit non appelé
ACTIF IMMOBILISE
Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement

Frais de développement
Concessions, brevets, droit similaire 17 448 15814 1633 2024
Fonds commercial
Autres immobilisations incorporelles 10 000 959 9040 4750
Avances et acomptes/Immo. Incorp.
Immobilisations corporelles
Terrains

Constructions 34 568 10 638 23929 28 187
Installations techniques, Mat. Outil. 355 495 319 580 35914 38 261
Autres immobilisations corporelles 79197 50029 29 167 33 469
Immobilisations en cours
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres
Participations évaluées

Autres participations

Créances rattachées a des particip.
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres 28 041 28 041 30 609

TOTAL (I) 524 751 397 023 127 728 137301

ACTIF CIRCULANT

Stocks

Matiéres premieres approvision.
En cours de productions de biens
En cours de production de services
Produits ntermédiaires et finis
Marchandises 1057670 86 936 970 733 783 534

Avances & ac. versés/commandes

Créances
Clients comptes rattachés 1004 823 1004 823 777578
Autres créances 296 050 296 050 302 444
Capital souscrit et appelé, non verse
Divers

Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités 63 503 63 503 27 848
Comptes de régularisations
Charges constatées d'avance 31628 31628 30330

TOTAL (II) 2 453 676 86 936 2 366 739 1921737

Frais d'émission d'emprunt a étaler(IIT)
Primes de rembt obligations  (IV)
Ecart de conversion actif (V)

TOTAL GENERAL (I1a V) 2 978 428 483 960 2 494 467 2 059 039
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Bilan passif

31/12/10 31/12/09

CAPITAUX PROPRES

Capital social ou individuel 250 050 150 000
Primes d'émission, de fusion, d'apport...
Tcarts de réévaluation

Réserve légale 5096 3750
Réserves statutaires ou contractuelles
Réserves réglementées

Autres réserves 194 522 268 896
Report a nouveau
RESULTAT DE L'EXERCICE (Bénéfice ou perte) 56 707 26 922

Subventions d'investissement
Provisions réglementées

TOTAL (@) 506 376 449 569

AUTRES FONDS PROPRES

Produit des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

TOTAL (II)

PROVISIONS

Provisions pour risques
Provisions pour charges

TOTAL (IIT)

DETTES

Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 1124721 1250265
Emprunts et dettes financieres divers 62 010 47010
Avances et acomptes re¢us sur commandes en cours

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 662 976 181 890
Dettes fiscales et sociales 120 676 130 304
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes 17705

COMPTES DE REGULARISATION

Produits constatés d'avance

TOTAL (IV) 1 988 090 1 609 470

Ecarts de conversion passif (V)

TOTAL GENERAL (I1a V) 2 494 467 2 059 039
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Compte de résultat
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Annexes

119



120



121



122



20.2 INFORMATIONS FINANCIERES PRO FORMA

Néant.
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20.3 VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQU ES
ANNUELLES

20.3.1 Rapport des commissaires aux comptes relatif aux ogptes au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2011
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20.3.2 Rapport des commissaires aux comptes relatif aux ogptes au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2010
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20.4 VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQU ES AU 30
SEPTEMBRE 2012
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20.5 DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES

Les derniéres informations financiéres annuellésrdalu 31 décembre 2011 (informations annuelles
figurant a la section 20.1 de la premiere partigpidisent Offering Circular).

La Société a établi des comptes au 30 septembez (Bfdrmation intermédiaire sur 9 mois figurant a

la section 20.4 de la premiére partie du présefariag Circular) qui ont fait I'objet d'un audit aisé
par les commissaires aux comptes.
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20.6 COMPTES AU 30 SEPTEMBRE 2012 (9 MOIS)

20.6.1 Comptes de I'exercice 2012

Bilan actif
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Bilan passif
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Compte de résultat
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Annexes
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20.7 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

20.7.1 Dividendes versés au cours des trois derniers exeres

Actionnaires Exercice 2009 Exercice 2010 Exercice 2011

Montant total 0€ 26 K€ 50 KE

20.7.2 Politique de distribution de dividendes

Compte tenu des investissements engagés et a ilemiest pas prévu d’initier & court terme une
politique de distribution de dividendes.

Cependant, le conseil d'administration de la Séciéévaluera régulierement I'opportunité de verser
un dividende en considérant les conditions géngmdel’environnement économique, les conditions
spécifiques a son secteur d’activité, les résullatéa Société, sa situation financiere, les ittéde
ses actionnaires, ainsi que tout autre facteut gigiera pertinent.

20.8 PROCEDURES JUDICIARES ET D'ARBITRAGE

La Société peut étre impliqué dans des procéduidisidires, administratives ou arbitrales dans le
cours normal de son activité. La Société constitoe provision comptable deés lors qu'il existe une
probabilité suffisante que de tels litiges soiemsceptibles d’entrainer des codts a la charge de la
Société, et que ces colts pourraient étre estimésadiére fiable.

A la connaissance de la Société, il n'existe pasceurs des douze mois précédents la date de
I'Offering Circular, de procédure judiciaire ou tiéitrage qui pourrait avoir, ou a eu récemment, des
effets significatifs sur la situation financiere les résultats de la Sociéteé.

20.9 CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE ou
COMMERCIALE

Il n'y a pas eu, a la connaissance de la Sociétéhdngement significatif de la situation finaneieu
commerciale du Groupe depuis le 31 décembre 2011.
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21 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
21.1 CAPITAL SOCIAL

21.1.1 Montant du capital social

A la date du présent Offering Circular, le capital la Société s’éléve a 339.550,30 € divisé en
3.395.503 actions ordinaires de 0,10 € de nomimatune, entierement libérées.

21.1.2 Titres non représentatifs du capital

Néant.

21.1.3 Acquisition par la Société de ses propres actions.

Dans sa 19" résolution, 'assemblée générale des actionnaénasie le 22 novembre 2012, statuant
en matiére ordinaire et sous la condition suspendi® I'admission des titres de la Société aux
négociations sur NYSE Alternext Paris, a autoriséConseil d’administration, avec faculté de
subdélégation au Directeur Général, dans les donditégales et réglementaires, pendant une période
de 18 mois a compter de cette date, a acquérironmbre d’actions représentant jusqu'a 10% du
nombre d’actions composant le capital social. Lbgediifs fixés par ladite assemblée d'un tel
programme de rachat d’actions sont, par ordre ibeitgr;, les suivants :
favoriser la liquidité et animer le cours des stde la société par I'intermédiaire d’un Prestatair
de Services d’Investissement agissant de manié@pendante dans le cadre d’'un contrat de
liquidité conforme a la charte de déontologie dess$ociation Frangaise des Marchés Financiers
reconnue par I'Autorité des Marchés Financiers,
annuler les titres ainsi rachetés par voie de témlude capital, sous réserve de I'adoption par
I'’Assemblée Générale des actionnaires, statuantnatiere extraordinaire, d’'une résolution
spécifique portant sur cette réduction de capital,
attribuer des actions aux salariés ou mandatad@alsx de la société et des sociétés francaises ou
étrangéres ou groupements qui lui sont liés dasschnditions l|égales et réglementaires,
notamment, dans le cadre de la participation auitsfide I'expansion de I'entreprise, de plans
d’actionnariat salarié ou de plans d'épargne erigepdu régime des options d’achat d’actions ou
par voie d'attribution gratuite d'actions ou dangute autre condition permise par la
réglementation,
remettre les actions en paiement ou en échangamnwnt, dans le cadre d’opérations de
croissance externe,
attribuer les actions lors de I'exercice de drattachés a des valeurs mobilieres donnant droit par
remboursement, conversion, échange, présentationlibn ou de toutes autres maniéeres, a des
actions existantes de la société.

21.1.4 Valeurs mobilieres ouvrant droit a une quote-part e capital

Néant.
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21.1.5 Capital autorisé

Les résolutions d’émission approuvées par I'asséenbénérale du 22 novembre 2012 statuant a titre

extraordinaire sont synthétisées ci-dessous :

Objet des résolutions adoptées par 'assemblée géaie Durée de Montant
des actionnaires de la Société du 22 novembre 20| Numéro de la Pautorisation nominal
tendant a déléguer sa compétence au Consg résolution et expiration maximum
d’administration (euros)
Augmentation du capital avec suppression du droit

préférentiel de souscription des actionnaires et de cadre ) 26 Mois

d’un placement privé 11°me (21 janvier 2015) 120.000
(L 225-129-2, L.225-135, L.225-136 et L 228-92 C.am J

L.411-2 C. mon. et fin.)

Augmentation de capital avec suppression du droit

préférentiel de souscription des actionnaires afitfte ) 26 mois

catégorie de personnes et dans le cadre d’un péattgmivé 12om (21 janvier 2015) 120.000
(L 225-129-2, L.225-135, L.225-138 et L 228-92 C.edm

L.4131-2, | C. mon. et fin

Augmentation de capital avec suppression du droit

préférentiel de souscription des actionnaires e$ dacadre ) 26 Mois

d’une offre au public 13me (21 janvier 2015) 120.000
(L 225-129-2, L.225-135, L.225-136 et L 228-92 C)om

Augmentation de capital avec maintien du droit gneftiel ‘ 26 Mois

de souscription des actionnaires 14°m (21 janvier 2015) 120.000
(L 225-129-2 et L 228-92 C.com) J

Extension du nombre de titres émis en cas d'usege d

délégations des résolutions™1g 1™ 13 et 14™ me 26 mMois

résolutions ci-avant dans la limite de 15% 15 (21 janvier 2015)

(L 225-129-2 et L 225-135-1 C.com)

Réduction de capital par annulation de titres acpaida 24 mois

Société dans le cadre de son programme de raciois 1g8me (21 novembre 10 % du capital
propres autorisé dans la®I'7résolution 2014) social
(L.225-209 C.com)

21.1.6 Informations sur le capital de tout membre du Groupe faisant I'objet d'une
option ou d'un accord conditionnel ou inconditionné prévoyant de le placer

sous option

A l'exception du pacte d'actionnaires conclu enkfensieur Stéphane LE ROUX et Monsieur
Philippe LAURITO (cf. section 18.1 de la premiém@atpe de I'Offering Circular), et a la connaissance
de la Société, il n'existe pas d'option d'achatdeuvente ou d'autres engagements au profit des
actionnaires de la Société ou consentis par cesedgportant sur des actions de la Société.

21.1.7 Historique du capital social

21.1.7.Evolution du capital depuis la création de la S@cié

Montant de Nombre l\,lombre .
P , . e d’actions Valeur Capital
Date Nature des opérations | I'augmentation | d’actions . .
. » composant | nominale social
de capital créées .
le capital
;Osoe;tembre Constitution 37.500 € 500 500 75€ 37.500 €
6juin 2008 | Augmentation de capital | 5 ;4 ¢ 268 768 75€ 57.600 €
en numéraire
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27 mai 2009 | Augmentation de capital | 5 ;4 ¢ 268 1.036 75€ 77.700 €
en numeraire
Augmentation de capital

30 juin 2009 | en numéraire par 72.300 € 964 2.000 75 € 150.000 €
incorporation de réserves

gjuin 2010 | Augmentationde capital | g . ¢ 348 2.348 75€ 176.100 €
en numeraire

o Augmentation de capital N

8]Uin 2010 | par incorporation de 73.950 € 986 3.334 75¢€ 250.050 €

7 juillet 2011 | Augmentation de capital | - 5 55 ¢ 400 3.734 75€ 280.050 €
en numeraire

22 novembre | Division du nominal par - 2.796.766|  2.800.500 0,10 € 280.050 £

2012 action

7 février 2013 | Augmentation de capital 4.444.672,41 595.003 3.395.503 0,10 € 339.550,30 €

Suite & I'assemblée générale du 22 novembre 281S0hdiété a procédé a une opération division de la
valeur nominale des actions de la Société de 76sear0,10 euro, portant le nombre de 3.734 a
2.800.500 actions.

21.1.7.Zvolution de la répartition du capital depuis le jeavier 2009

Date de
Actionnaires 01/01/2009 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 I'Offering

Circular
Stéphane LE ROUX 48,7009 49,00062 49,1398 49,2204 40,33%
ALTA MEDICAL @ 1,30% 1,00% 0,87% 0,78% 0%
Philippe LAURITO 5092 50967 50%°) 50%6” 40,35%
Frédérique GIRARD-
ORY (née 0% 0% 0% 0% NS
POINSIGNON)
Michel ONIMUS 0% 0% 0% 0% NS
Jean-Luc LOPEZ 0% 0% 0% 0% NS
Jean-Pierre SCHLUPP 0% 0% 0% 0% NS
Eric BACHELET 0% 0% 0% 0% NS
Flottant 0% 0% 0% 0% 19,21%
Total 100% 100% 100% 100% 100%

W a société ALTA MEDICARIta Médical était une société personnelle de MépSane Le Roux. Par ordre de
mouvement en date di juillet 2012, Mr. Stéphane Le Roux a racheté igest Spineway détenus par Alta

Médical.

2 Actions de « Catégorie A » - catégorie suppriméla ®ate du présent Offering Circular, les actions d
« Catégorie A » ayant été converties en actionsinaites par délibération de l'assemblée générale
extraordinaire du 19 octobre 2012.

Les évolutions de la répartition du capital résultdes opérations suivantes :
- Lors de la constitution de la société, il a été dmiport d’'une somme de 37.500 euros (libéré

de moitié lors de la constitution la libération dolde ayant été constatée par I'assemblée
générale ordinaire du 29 mai 2006),
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Aux termes de l'assemblée générale extraordinaires ¢lin 2008, le capital social a été

augmenté d’'une somme de 20.100 euros, par apponueraire et par création de 268
actions de « Catégorie A »,

Aux termes de I'assemblée générale extraordinair dmai 2009, le capital social a été
augmenté d’'une somme de 20.100 euros, par apponueraire et par création de 268

actions de « Catégorie A »,

Aux termes de l'assemblée générale extraordinairé@juin 2009, le capital social a été

augmenté d'une somme de 72.300 euros, par incdiporde réserves et création de 954
actions de « Catégorie A » et de 10 actions deyog&ordinaire,

Aux termes de l'assemblée générale extraordinaire3 uin 2010, le capital social a été

augmenté d’'une somme de 26.100 euros, par apponueraire et par création de 348

actions de « Catégorie A »,

Aux termes de l'assemblée générale extraordinaire3 uin 2010, le capital social a été

augmenté d’une somme de 73.950 euros, par incaipome réserves et par création de 977
actions de « Catégorie A » et de 9 actions de oatégrdinaire,

Aux termes de I'assemblée générale extraordinaird flillet 2011, le capital social a été

augmenté d’'une somme de 30.000 euros, par apponueraire et par création de 400

actions de « Catégorie A »,

Aux termes de l'assemblée générale extraordinaireld octobre 2012, les actions de

« Catégorie A » ont été intégralement convertieaations ordinaires,

Aux termes de l'assemblée générale mixte du 22 mbve 2012, la valeur nominale des

actions a été divisée et portée de 75 euros aeyia) et le nombre d’actions ordinaires a été
porté de 3.734 a 2.800.500.

Aux termes du placement d’actions de la Sociétéésuginvestisseurs qualifiés dans le cadre
d’'un placement privé, le capital social a été auggme’'une somme de 59.500,30 euros, par
apport en numéraire de 4.444.672,41 euros et pation de 595.003 actions

21.1.7.Répartition du capital et des droits de vote aal@ de I'Offering Circular

Se référer a la section 18.1 de la premiére paetieOffering Circular.

21.2 ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS

Le descriptif ci-joint tient compte de certainesdifioations statutaires décidées par I’Assemblée
Générale Mixte du 22 novembre 2012, dont certaimestreront en vigueur qu’'a compter de
I'admission des titres Spineway aux négociatiom\NS(SE Alternext Paris.

21.2.1 Objet social

La société a pour objet, en France et a I'étrangeuy son compte ou pour le compte de tiers, soit
seule, soit en participation ou société avec toates sociétés ou personnes, sous quelque farene g
ce soit:

'achat, la vente sous toutes ses formes, l'imp@xport, la représentation, le courtage et le
conditionnement, la distribution de tous produitsgessoires, matériels médico chirurgical et,
notamment, des dispositifs médicaux implantableples généralement, de tous instruments de
chirurgie,

le conselil, la réalisation de toutes études pautetpersonne physique ou morale du domaine de
la santé,

la transformation, la production, le négoce stmuges ses formes de tout matériel médical et
paramédical,

et, plus généralement, toutes opérations indlistsi commerciales ou financiéres, mobilieres
ou immobilieres, pouvant se rattacher directemenindirectement a I'objet social ou a tous
objets similaires ou connexes.
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21.2.2 Dispositions statutaires ou autres relatives aux nmebres des organes
d’administration et de direction.

Conseil d’administration

La société est administrée par un Conseil d'Adrmatisn composé de trois (3) membres au moins et
de dix-huit (18) membres au plus, sous réservéa dérogation prévue par la loi en cas de fusion.

En cours de vie sociale, les administrateurs sommés, renouvelés ou révoqués par I'Assemblée
Générale Ordinaire. lls sont toujours rééligibles.

La durée des fonctions des administrateurs esixdé)sans ; elles prennent fin a l'issue de |laniéun
de I'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle app&létatuer sur les comptes de I'exercice écoulé et
tenue dans I'année au cours de lagquelle expireriandat.

Nul ne peut étre nommé administrateur si, ayanasEpl'age de quatre-vingt (80) ans, sa nomination
a pour effet de porter a plus du tiers des memtre£onseil le nombre d'administrateurs ayant
dépassé cet age. Lorsque cette limite est dépas$séministrateur le plus agé est réputé

démissionnaire d'office.

Les administrateurs peuvent étre des personnesgplgsou des personnes morales. Dans ce dernier
cas, celles-ci doivent, lors de leur nominatiorsigiéer un représentant permanent, soumis aux mémes
conditions et obligations et qui encourt les mémnesponsabilités que s'il était administrateur em so
nom propre, sans préjudice de la responsabilitdad de la personne morale qu'il représente.

En cas de vacance d'un ou plusieurs sieges d'adraieur et sauf le cas ou le nombre des
administrateurs est devenu inférieur au minimunallélg Conseil d'’Administration peut, entre deux
Assemblées Générales, procéder a des nominatitime arovisoire dans les conditions prévues par
l'article L. 225-24 du Code de commerce. L'admiatsur nommé en remplacement d'un autre exerce
ses fonctions pour le temps restant a courir dudisiaghe son prédécesseur.

Un salarié de la société ne peut étre nommé admaitéar que si son contrat de travail correspond a
un emploi effectif. Le nombre d'administrateurss | la société par un contrat de travail ne peut
dépasser le tiers des administrateurs en fonction.

Les administrateurs peuvent étre ou non actionndieda société.

Organisation du Conseil

Le Conseil d'Administration élit parmi ses membtes Président qui est, a peine de nullité de la
nomination, une personne physique. Il détermingisminération et ses éventuels avantages.

Le Président est nommé pour une durée qui ne peater celle de son mandat d'administrateur. I
est rééligible. Le Conseil peut le révoquer a toatnent.

Nul ne peut étre nommé Président s'il est agé de g soixante-dix (70) ans. Si le Président en
fonction vient & dépasser cet age, il est réputdésstonnaire d'office.

Le Conseil peut également désigner un ou deuxpsiésidents et un secrétaire qui peut étre choisi en
dehors des administrateurs et des actionnaires.

En cas d'absence du Président, la séance du Cestspilésidée par un membre du Conseil, désigné a
la majorité des voix des membres présents ou remés
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Un ou deux censeurs, personne physique ou moraayept étre désignés par le Consell
d’Administration pour une durée de six (6) ans temdable. Les censeurs remplissent un réle
purement consultatif.

Les censeurs seront invités a participer aux résnitu Conseil d’Administration et seront convoqués
dans le méme délai et selon la méme forme que krmbmes du Conseil d’Administration. Les
censeurs pourront participer a toutes les réuntingConseil d’Administration et disposeront des
mémes informations que les membres du Conseil diAdimation. En toute hypothése, les censeurs
ne disposeront pas de droit de vote et, a ce tirgaarticiperont pas au vote des décisions dudilons
d’Administration et leur présence ne sera pas tiseompte dans le calcul du quorum.

Délibérations du Conseil

Le Conseil d'Administration se réunit aussi souvgne l'intérét de la société (ou de ses filiales)
I'exige, sur la convocation de son Président odraie (3) au moins de ses membres. En outre, le
Directeur Général, ou, lorsque le Conseil ne gastréuni depuis plus de deux (2) mois, le tiers au
moins de ses membres, peuvent demander au Présjdeast lié par cette demande, de convoquer le
Conseil d'Administration sur un ordre du jour dgtiere.

Les convocations sont faites par tous moyens eten@rbalement, moyennant un préavis de huit (8)
jours, sauf cas d’'urgence.

La réunion a lieu soit au siege social, soit et &otre endroit indiqué dans la convocation.

Le Conseil ne délibére valablement que si la maitiémoins des administrateurs sont présents. Les
administrateurs peuvent se faire représenter auxiaBs du Conseil dans les conditions légales et
réglementaires, mais les administrateurs représargésont pas pris en compte dans le calcul du
quorum.

Les décisions sont prises a la majorité des vasxndembres présents ou représentés.
En cas de partage, la voix du Président de séanpeépondérante.

Il est tenu un registre de présence qui est sigmélgs administrateurs participant a la séance du
Conseil tant en leur nom personnel que comme maineat

Conformément aux dispositions du réglement intérig@abli par le Conseil d’Administration, sont
réputés présents pour le calcul du quorum et dedmrité, les administrateurs qui participent a la
réunion du Conseil par des moyens de visioconféremc de télécommunication conformes a la
réglementation en vigueur, étant précisé que dimosition n'est pas applicable pour I'adoptios de
décisions suivantes : arrété des comptes annwessamptes consolidés et établissement du rapport
de gestion et du rapport sur la gestion du groupe.

En outre, deux membres du Comité d'Entreprise,gdési par le Comité d’Entreprise dans les
conditions fixées par la loi, peuvent assister aéumions du Conseil d’Administration avec voix
consultative.

Les délibérations du Conseil d'Administration saunstatées dans des proces-verbaux établis
conformément aux dispositions |égales en viguewigetés du Président de séance et d'au moins un
administrateur. En cas d'empéchement du Présiéesdahce, il est signé par deux administrateurs au
moins.

Les copies ou extraits de ces procés-verbaux sifi€s conformes par le Président du Conseil

d'Administration, le Directeur Général, 'adminggeur délégué temporairement dans les fonctions de
Président ou un fondé de pouvoirs habilité a det.ef
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Pouvoirs du Conseil

Outre les pouvoirs propres qui lui sont réservéslgpdoi, le Conseil d'Administration détermine les
orientations de l'activité de la société et vedldeur mise en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs
expressément attribués par la loi aux Assembléegi@ies d'actionnaires et dans la limite de I'objet
social, il se saisit de toute question intéresdanbonne marche de la société et regle par ses
délibérations les affaires qui la concernent.

Dans les rapports avec les tiers, la société gstggie méme par les actes du Conseil d'/Adminigtratio
qui ne relevent pas de l'objet social, a moinsligute prouve que le tiers savait que l'acte déitass
cet objet ou quil ne pouvait lignorer compte temes circonstances, étant exclu que la seule
publication des statuts suffise a constituer qaieive.

Le Conseil d'’Administration procéde aux controlesegifications qu'il juge opportuns. Le Président
ou le Directeur Général de la société est tenu atenwniquer a chaque administrateur tous les
documents et informations nécessaires a l'accosaptisnt de sa mission.

Le Conseil peut conférer a tous mandataires delsoix toutes délégations de pouvoirs dans la limite
de ceux gu'il tient de la loi et des présents &atu

Il peut décider la création de comités chargésidiét les questions que lui-méme ou son président
soumet, pour avis a leur examen.

Le Conseil d’Administration a seul qualité pour idéc ou autoriser I'émission d’obligations simples.

Il peut déléguer a un ou plusieurs de ses memaueBjrecteur Général ou, en accord avec ce dernier,
a un ou plusieurs Directeurs Généraux Déléguépdasoirs nécessaires pour réaliser, dans le délai
d’un an I'’émission d’obligations et en arréter hesdalités.

Pouvoirs du Président du Conseil

Le Président du Conseil d’Administration organiseigge les travaux du Conseil d'Administration,
dont il rend compte a I'Assemblée Générale. ll@gil bon fonctionnement des organes de la société
et s'assure, en particulier, que les administrateoint en mesure de remplir leur mission.

Direction générale

Modalités d'exercice

La direction générale de la société est assuméessotesponsabilité, soit par le Président du Glonse
d'Administration, soit par une autre personne giysinommeée par le Conseil d’Administration et
portant le titre de Directeur Général.

Le Conseil d'Administration choisit entre ces denodalités d'exercice de la direction générale.

La délibération du Conseil relative au choix denladalité d'exercice de la direction générale asepr

a la majorité des administrateurs présents ou septés. Les actionnaires et les tiers sont infogeés
ce choix dans les conditions prévues par la régiéatien en vigueur.

Le Conseil d’Administration fixe la durée de I'omti, la décision du Conseil sur ce point restant, en

tout état de cause, valable jusqu’'a décision cwatrae changement de la modalité d'exercice de la
direction générale n'entraine pas une modificademstatuts.
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Directeur Général

Le Directeur Général est une personne physiquesiehparmi les administrateurs ou non.

La durée des fonctions du Directeur Général estrodmée par le Conseil au moment de la
nomination. Cependant, si le Directeur Généraladstinistrateur, la durée de ses fonctions ne peut
excéder celle de son mandat d'administrateur.

Nul ne peut étre nommé Directeur Général s'il gét de plus de soixante-dix (70) ans. Lorsque le
Directeur Général atteint la limite d'age, il egputé démissionnaire d'office.

Le Directeur Général est révocable a tout momentep@onseil d'Administration. Si la révocation est
décidée sans juste motif, elle peut donner lieorardages intéréts, sauf lorsque le Directeur Général
assume les fonctions de Président du Conseil d'Aidtration.

Le Directeur Général est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toute circonstance au nom
de la société. Il exerce ses pouvoirs dans ladimé I'objet social et sous réserve de ceux qla la
attribue expressément aux Assemblées Généralé®niaires et au Conseil d'’Administration.

Il représente la société dans ses rapports avdieteslLa société est engagée méme par les astes d
Directeur Général qui ne relevent pas de I'objeiagca moins qu'elle ne prouve que le tiers sayadét
l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvaihdigr compte tenu des circonstances, étant exeudaqu
seule publication des statuts suffise a constitade preuve.

Directeurs Généraux Déléqués

Sur proposition du Directeur Général, que cettection soit assumée par le Président du Conseil
d'Administration ou par une autre personne, le €bdsAdministration peut nommer une ou plusieurs
personnes physiques chargées d'assister le DireGénéral, avec le titre de Directeur Général
Délégué.

Le Conseil d'Administration peut choisir les Dimats Généraux Délégués parmi les administrateurs
ou non et ne peut pas en nommer plus de cing (5).

La limite d'age est fixée a soixante-dix (70) dr@squ'un Directeur Général Délégué atteint latkmi
d'age, il est réputé démissionnaire d'office.

Les Directeurs Généraux Délégués sont révocalitast anoment par le Conseil d’Administration, sur
proposition du Directeur Général. Si la révocatsh décidée sans juste motif, elle peut donnerdieu
dommages intéréts.

Lorsque le Directeur Général cesse ou est empéeRérder ses fonctions, les Directeurs Généraux
Délégués conservent, sauf décision contraire dis€breurs fonctions et leurs attributions jusda'a
nomination du nouveau Directeur Général.

En accord avec le Directeur Général, le Conseitldifnistration détermine I'étendue et la durée des
pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux Déléduess Directeurs Généraux Délégués disposent a
I'égard des tiers des mémes pouvoirs que le DueGénéral.

Rémunération des Dirigeants

L'Assemblée Générale peut allouer aux administratauitre de jetons de présence, une somme fixe
annuelle, dont le montant est porté aux chargeslditation et reste maintenu jusqu'a décision
contraire. Sa répartition entre les administratestsiéterminée par le Conseil d'Administration.
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Le Conseil d'Administration détermine la rémunématdu Président du Conseil d'Administration, du
Directeur Général et des Directeurs Généraux Dékgles rémunérations peuvent étre fixes et/ou
variables.

Le Conseil d'Administration peut également allopeur les missions ou mandats confiés a des
administrateurs des rémunérations exceptionnellesegont soumises a lI'approbation de I'Assemblée
Générale Ordinaire.

Les administrateurs ne peuvent recevoir de la gbaigcune rémunération, permanente ou non, autre

que celles prévues dans les paragraphes précédauntss'ils sont liés a la société par un conteat d
travail dans les conditions autorisées par la loi.

21.2.3 Droits, privileges et restrictions attachés aux a@ns de la Société
21.2.3.1 Droits de vote

Le droit de vote attaché aux actions est propangbra la quotité du capital qu'elles représentent.
Chaque action donne droit & une voix.

Toutefois, un droit de vote double & celui conféu& autres actions eut égard a la quotité du dapita
social gu’elles représentent est attribué a toetesictions entierement libérées pour lesquellssra
justifié d’une inscription nominative depuis de@j &ns au moins au hom d’'un méme actionnaire.

Ce droit est également conféré, des leur émissiortas d’augmentation de capital par incorporation
de réserves, bénéfice ou prime d’émission, aupEthominatives attribuées a un actionnaire amaiso
d’actions anciennes pour lesquelles il bénéficiealdroit.

21.2.3.2 Droits aux dividendes et profits

Chaque action donne droit dans les bénéficesdiflsncial a une part proportionnelle a la quotité
capital qu’elle représente.

21.2.3.3 Délai de prescription de dividendes
Les dividendes non réclamés dans un délai de Bealeur mise en paiement sont prescrits.
21.2.3.4 Droit au boni de liquidation

Chaque action donne droit dans le boni de liquidiedi une part proportionnelle a la quotité du ehpit
gu’elle représente.

21.2.3.5 Droit préférentiel de souscription

Les actionnaires ont, proportionnellement au mdntknleurs actions, un droit de préférence a la
souscription des actions de numéraire émises galiser une augmentation de capital, droit auquel
ils peuvent renoncer a titre individuel. L'assenebigenérale peut décider, dans les conditions psévue
par la loi, de supprimer ce droit préférentiel dassription.

21.2.3.6 Limitation des droits de vote

Néant.
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21.2.3.7 Titres au porteur identifiable

Les actions entierement libérées sont nominativeawporteur au choix de I'actionnaire, sauf dans
les cas ou la forme nominative est imposée padikgositions législatives et réglementaires. Elles
donnent lieu & une inscription en compte individaelnom de I'actionnaire dans les conditions et
selon les modalités prévues par les dispositiagisi&ives et réglementaires en vigueur.

En vue de l'identification des détenteurs de timagorteur, la société est en droit de demantauta
moment, dans les conditions fixées par la régleatiomt en vigueur et contre rémunération a sa
charge, au dépositaire central qui assure la tdawmmpte émission de ses titres, selon le camrte

ou la dénomination, la nationalité, 'année de saige ou I'année de constitution et I'adresse des
détenteurs de titres conférant, immédiatement darme, le droit de vote dans ses Assemblées
Générales d’actionnaires, ainsi que la quantitéities détenue par chacun d’eux et, le cas échiéant,
restrictions dont les titres peuvent étre frapphéssociété, apres avoir suivi la procédure déaiite
dessus et a vu de la liste transmise par le dépesitentral, a la faculté de demander, soit par
I'entremise de ce dépositaire central, soit dineetet, dans les mémes conditions et sous peine des
sanctions prévues a l'article L. 228-3-2 du Codea@mmerce, aux personnes figurant sur cette liste e
dont a société estime qu'elles pourraient étreritesc pour compte de tiers, les informations
concernant les propriétaires des titres prévuelessus. Les renseignements obtenus par la soeiété n
peuvent étre cédeés par celle-ci, méme a titre iratws peine de sanctions pénales.

21.2.3.8 Rachat par la Société de ses propres actions.
Se référer a la section 21.1.3 de la premieregodeti’ Offering Circular.
21.2.4 Modalités de modification des droits des actionna@s
L’assemblée générale extraordinaire des actiormast seule habilitée & modifier les statuts dans
toutes leurs dispositions ; elle ne peut toutetnigmenter les engagements des actionnaires, sous
réserve des opérations résultant d’'un regroupediactions régulierement effectué.

21.2.5 Assemblées générales d’actionnaires

Assemblée générale ordinaire

L'assemblée générale ordinaire prend toutes lessides excédant les pouvoirs du Consell
d'administration et qui ne modifient pas les s&atut

Elle est réunie au moins une fois par an, dansiédais Iégaux et réglementaires en vigueur, pour
statuer sur les comptes de l'exercice écoulé.

Elle ne délibére valablement que si les actionsaipeésents, représentés ou ayant voté par
correspondance possédent au moins, sur premieveaation, le cinquieme des actions ayant droit de
vote. Sur deuxiéme convocation, aucun quorum regstis.

Elle statue a la majorité des voix dont disposestactionnaires présents ou représentés, y colegris
actionnaires ayant voté par correspondance.

Assemblée générale extraordinaire

L'assemblée générale extraordinaire est seule itéabih modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions ; elle ne peut toutefois augmenterdegagements des actionnaires, sous réserve des
opérations résultant d'un regroupement d'actiogidiggement effectué.

Elle ne délibére valablement que si les actionsaipeésents, représentés ou ayant voté par
correspondance possédent au moins, sur premieveaation, le quart et, sur deuxiéme convocation,
le cinquiemedes actions ayant droit de vote. A défaut de caielequorum, la deuxieme Assemblée
Générale peut étre prorogée a une date postédeuteux mois au plus a celle a laquelle elle atéit
convoquée.
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Elle statue a la majorité des deux tiers des voint disposent les actionnaires présents ou repessen
y compris les actionnaires ayant voté par corredgoce, sauf dérogation légale.

Assemblées spéciales

S'il existe plusieurs catégories d'actions, aucunadification ne peut étre faite aux droits desoadi
d'une de ces catégories, sans vote conforme daseenblée générale extraordinaire ouverte a tous les
actionnaires et, en outre, sans vote égalementoafd'une assemblée générale spéciale ouverte aux
seuls propriétaires des actions de la catégorecssée.

Les assemblées générales spéciales ne déliberamievaent que si les actionnaires présents ou
représentés possedent au moins, sur premiére @tiocle tiers et, sur deuxieme convocation, le
cinquiéme des actions de la catégorie concernéeéfaut de ce dernier quorum, la deuxieme
assemblée générale peut étre prorogée a une datgipore de deux mois au plus a celle a laquelle
elle avait été convoquée.

Pour le reste, elles sont convoquées et délibaans les mémes conditions que les assemblées
générales extraordinaires.

21.2.6 Dispositifs permettant de retarder, différer ou emg@cher un changement de
contrble

Les statuts de la Société ne contiennent pas gediis permettant de retarder, différer ou empéch
un changement de contréle.

21.2.7 Franchissements de seuils statutaires
Il n'existe pas, a la date du présent Offering @ar, de dispositions statutaires établissant des
franchissements de seuils statutaires au-delaidpssitions légales de l'article L. 233-7 du Code d
commerce.

21.2.8 Stipulations particulieres régissant les maodificabns du capital

Il nexiste aucune stipulation particuliere dans &atuts de la Société régissant les modificatitens
son capital (autre que la reprise des dispositiegales applicables aux sociétés anonymes).
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22 CONTRATS IMPORTANTS

La Société n'a pas conclu de contrats significatifses que ceux conclus dans le cours normal des
affaires.
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23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS DEXP ERTS ET
DECLARATIONS D'INTERETS

Néant.
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24 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

L'ensemble des documents sociaux de la Sociéténtléte mis a la disposition des actionnaires est
consultable au siége social de la Société.

Peuvent notamment étre consultés :

€) I'acte constitutif et les statuts de la Socjété
(b) tous rapports, courriers et autres documemf®rmations financieres historiques,
évaluations et déclarations établis par un expé@atdemande de la Société, dont une

partie est incluse ou visée dans I'Offering Circula
(c) les informations financiéres historiques dé&&xiété pour chacun des deux exercices

précédant la publication de I'Offering Circular.

La Société entend communiquer ses résultats fiaenadonformément aux exigences des lois et
réglementations en vigueur.
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25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Un protocole de cession a été signe le 5 novembt@ 2ntre la société Spineway, d’'une part, et la
société Cogera (détenue a 50 % par Monsieur StépbarRoux et a 50 % par Monsieur Philippe
Laurito), d’'autre part, en vue de l'acquisition 88% du capital de la société de droit espagnol
Spw Implants Iberica SL, distributeur des produits Spineway en Espagne. Cette acquisition est
prévue sur la base d'un prix de cession au nondiedl,5 K€.

Ce protocole de cession constitue un accord fetrdéfmitif, la seule condition suspensive congista
en la formalisation de la vente devant un notasgagnol, formalité obligatoire en Espagne, laquelle
doit étre réalisée dans les prochaines semaines.

Les principaux agrégats de SPW Implants Iberica$B1 décembre 2011 sont:

Chiffre d’Affaires : 343 K€
Résultat d’Exploitation : 101 K€
Résultat Net : 99 K€
Total Actif : 828 K€
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DEUXIEME PARTIE

1 PROCEDURE D'ADMISSION SUR LE NYSE ALTERNEXT PARIS
1.1 OBJECTIFS DE L’'OPERATION

L’admission des actions de la Société sur le malk¥i8E Alternext Paris a pour objectif de :

- de renforcer la notoriété et la crédibilité de tiBté vis-a-vis de ses clients et de ses parnair
de faire bénéficier ses actionnaires actuels ersutles protections et garanties offertes par le
marché NYSE Alternext Paris;
de faciliter ses augmentations de capital futufiescBassurer le développement de son activité ;
de pouvoir profiter d’éventuelles opérations déssance.

La levée de fonds sera allouée aux objets suivants
renforcement les fonds propres de la Société ;
financement de la croissance.

1.2 ACTIONS DONT L’ADMISSION SUR ALTERNEXT EST DEMANDEE

Nombre d’'actions émises avant le Placement Privé 8002500
Nombre d’actions émises dans le cadre du Placertert 595.003
Nombre d’'actions cédées dans le cadre du PlacdPnieét 57.150
Nombre d’actions admises aux négociations 3.395.503
Valeur nominale des actions 0,10 €

Prix par action dans le cadre du Placement Privé 47 €,

Nature et forme Au nominatif ou au porteur
Jouissance Courante
Libellé des actions SPINEWAY
Code ISIN FR0011398874
Mnémonique ALSPW

Mode de cotation Continu

1.3 PLACEMENT PRIVE PREALABLE A L’ADMISSION

Le 12 février 2013, il a été procédé a un placenetiné (le « Placement Privé ») auprés
d’investisseurs qualifiés d’'un montant total de74.882,91 €, soit 652.153 actions (dont 595.003
actions nouvelles et 57.150 actions existantegraxude 7,47 € par titre de 0,10 euro de nominal et
7,37 euros de prime d’émission.

Une demande d’admission des actions de la Soadiét@eégociations sur NYSE Alternext Paris a été
déposée aupres d’Euronext Paris, selon les digpusiprévues au chapitre 3.4.2. des Régles des
Marchés Alternext.

1.4 AUTORISATIONS EN VERTU DESQUELLES EST REALISE LE
PLACEMENT PRIVE

L’Assemblée Générale Mixte du 22 novembre 2012légié au Conseil d’Administration la mise en
ceuvre de 'augmentation de capital de 120.000 @d¢eninal) dans le cadre d’'un placement privé.

En vertu de cette délégation de compétence qud kté conférée, le Conseil d’Administration de la

Société, dans sa séance du 7 février 2013, a ddeslénodalités de I'émission des 595.003 actions
nouvelles au prix de 7,47 €.
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1.5 ETABLISSEMENT FINANCIER EN CHARGE DE L’ADMISSION

Oddo & Cie

Listing Sponsor

12 boulevard de la Madeleine
75009 Paris

1.6 ENGAGEMENT DE CONSERVATION

Les deux principaux actionnaires de la Société taggalement la qualité de dirigeants, détenant
collectivement (avec leur famille) 80,68 % du calpa I'issue du placement privé, se sont chacun
engagés envers Oddo & Cie a ne pas, sans l'acagaaple de Oddo & Cie, directement ou
indirectement, offrir, nantir, préter, transféreéder ou promettre de céder 100% des actions d&tenu
ou valeurs mobilieres, donnant droit, immédiatenmnta terme, a des actions de la Société qu'ils
détiennent, ni conclure tout autre contrat ou dpmaayant un effet économique équivalent, ni
formuler publiqguement l'intention de procéder a woeplusieurs des opérations énumérées ci-dessus
dans le présent paragraphe, jusqu’a I'expiratiamdiélai de 180 jours suivant la date de réglement-
livraison des actions de la Société ; étant prégisesont exclues du champ de ces engagements de
conservation (a) toute opération portant sur de®mrac de la Société dans le cadre d'une offre
publique visant les titres de la Société, (b) tooperation portant sur des actions de la Société
souscrites dans le cadre du Placement Privé ousasgsur le marché postérieurement a la premiére
cotation des actions de la Société.

1.7 ENGAGEMENT D'’ABSENTION

La Sociéteé s’est engagée envers Oddo & Cie a nprpaéder a I'émission, I'offre ou la cession, ni a
consentir de promesse de cession, sous une forraetadiou indirecte (notamment sous forme
d’opérations sur produits dérivés ayant des actipogr sous-jacents), d’actions ou de valeurs
mobilieres, donnant droit par conversion, échangmpoursement, présentation d’'un bon ou de toute
autre maniere a I'attribution de titres émis ourgetire en représentation d’'une quotité du capédad
Société, ni a formuler publiguement l'intention geocéder a une ou plusieurs des opérations
énumérées ci-dessus dans le présent paragrapbecarapter de la date de signature du Contrat de
Garantie et de Placement, et jusqu'a I'expiratiomne période de 180 jours suivant la date du
reglement-livraison des actions émises dans leccdell’ Offre, sauf accord préalable écrit de Oddo &
Cie notifié a la Société ; étant précisé que sanlus du champ de cet engagement d’abstention (i)
I'émission des actions émises dans le cadre ddréOfii) les actions Spineway acquises ou cédés
dans le cadre du contrat de liquidité conforme &harte de déontologie AMAFI conclu entre la
Société et Oddo, (iii) 'émission d’options de scgtion d’actions, de bons de souscription d’atsio
ou d’actions gratuites qui seraient attribués asadariés, dirigeants, administrateurs ou partesale

la Société autorisée par 'assemblée généralediemmaires de la Société (iv) I'émission, la cessi

le transfert ou I'offre d’actions de la Sociétérémunération de I'acquisition par la Société d@usi

ou d'actifs d’un tiers, sous réserve que le montambulé de la (ou des) augmentation(s) du capital
social de la Société en résultant n'excéde pasdu ¥apital social de la Société, sous réserve gue |
tiers recevant des actions de la Société s’enga@&realié par un engagement de conservation
identique au présent engagement de la Sociétégdurée restant a courir de ce dernier.

1.8 CALENDRIER

Assemblée Générale approuvant les résolutions v&niore 2012
Accord du Comité de NYSE-Euronext 21 janvier 2013
Conseil d’'administration arrétant les modalitésrdtifes de 'augmentation 7 février 2013

de capital

Publication de l'avis NYSE-Euronext 7 février 2013
Réglement-livraison 12 février 2013
Premiere Cotation 13 février 2013
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2 INFORMATIONS DE BASE

2.1 CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT

Synthése des capitaux propres et de I'endettemerihéncier net
Le tableau ci-dessous présente |'état des cappieapres et de I'endettement net de la Société au 30
novembre 2012 conformément aux recommandationsEBRQCESR 127).

Au 30/11/2012
(en milliers d’euros)

Total des dettes financiéres courantes 1592

Capitaux Propres et endettement

Faisant I'objet de garanties 495

Faisant I'objet de nantissements -

Sans garantie ni nantissement 1097
Total des dettes financiéres non courantes (hors gige courante des dettes long terme) 611
Faisant I'objet de garanties 10
Faisant I'objet de nantissements 93
Sans garantie ni nantissement 508
Capitaux propres hors résultat 675
Capital social 280
Réserve légale 20
Autres réserves 375

Au 30/11/2012

Endettement financier net o )
(en milliers d’euros)

A | Trésorerie -

B | Equivalents de trésorerie -

C | Titres de placement -

D | Liquidités (A) + (B) + (C) -

E | Créances financiéres a court terme

F | Dettes bancaires court terme 716®
G | Part a moins d’un an des dettes & moyen et &Emagt 176
H [ Autres dettes financiéres a court terme 700
| | Dettes financiéres courantes a court terme (F) ¢G) + (H) 1592
J | Endettement financier net a court terme (1) - (E)- (D) 1592
K | Emprunts bancaires & plus d'un an 611®
L | Obligations émises -

M | Autres emprunts & plus d’'un an -4
N | Endettement financier net a moyen et long termeK() + (L) + (M) 611
O | Endettement financier net (J) + (N) 2203

(1) Dont 620 K€ de Mobilisation de Créances Nékgteanger.
(2) Les « Autres dettes financieres a court tesraent des billets de trésorerie a court termel (@& mois).

(3) Ce montant comprend :

- 139KE correspondant a la part & plus d'un an dhaprent bancaire de 150K€ conclu le 5 juin 2012.3&09.12, seul un montant
de 93K€ avait été versé sur cet emprunt (déblopaggel). Le tableau d’amortissement n’ayant étsnmminiqué a la Société
gu'apres le déblocage total, ce montant de 93K& & présenté a moins d’un an (par décision dgolziété) dans les comptes
intermédiaires.
80KE correspondant a la part & plus d’'un an d’'upremt bancaire de 80K€ conclu le 24.09.12, quitadiai présenté a moins d’un
an dans les comptes intermédiaires clos au 30rebpte2012, dans I'attente de I'échéancier de I'empr

(4) Ce montant ne comprend pas les avances @mmties Oseo comptabilisées au bilan en « Autredsfpropres » pour 80 K€. Dans la

mesure ou le projet faisant I'objet d'une avanceditionnée est en phase de démarrage, la Sociép@utepas anticiper a I'heure
actuelle si celui-ci sera un succes ou non et ahéter par conséquent les montants a remboursercgiadeur échéancier.
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3 INFORMATIONS TECHNIQUES
3.1 SERVICE TITRES

CM-CIC Securities
6 avenue de Provence
75441 Paris Cedex 09

3.2 CONTRAT DE LIQUIDITE

En vue de favoriser la liquidité des transactidng eégularité des transactions, la Société aloamnt
contrat de liquidité avec Oddo Corporate Finance.

L'Assemblée générale des actionnaires de la Soeigtdate du 22 novembre 2012 a approuvé un
programme de rachat d’actions de la Société d'umeted de 18 mois. La Société procédera a
l'information du marché préalablement a la misecemvre de ce programme dans les conditions et
selon les modalités fixées par les articles 241-4uevants du Réglement Général de I'Autorité des
Marchés Financiers.

170



4 DILUTION

4.1 INCIDENCE DE L’EMISSION SUR LA QUOTE-PART DES CAPIT AUX

PROPRES PAR ACTION

L'incidence de I'émission sur la quote-part destaap propres par action (calcul effectué sur lagba
des capitaux propres au 30 septembre 2012 - téls mpssortent des comptes intermédiaires au 30
septembre 2012 - et du nombre d'actions composacapital social a la date du présent Offering

Circular) est la suivante :

Quote-part des capitau

propres (en euros)

X

Avant émission des actions nouvelles provenant
de la présente augmentation de capital

0,35

Aprés émission de 595.003 actions nouvelles
provenant de la présente augmentation de capital

2,31

4.2 INCIDENCE DE L’EMISSION SUR LA SITUATION DE L’ACTIO NNAIRE

L'incidence de I'émission sur la participation dénsapital d'un actionnaire détenant 1 % du chpita
social de la Société préalablement a I'émissioneesouscrivant pas a la présente émission (calcul
effectué sur la base du nombre d'actions compdsaapital a la date du présent Offering Circulgr e

la suivante :

Participation de
l'actionnaire (en %)

Avant émission des actions nouvelles provenant
de la présente augmentation de capital

1%

Aprés émission de 595.00&ctions nouvelles
provenant de la présente augmentation de capital

0,82%
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5 RISQUES LIES A L’ADMISSION DES TITRES DE LA SOCIETE SUR ALTERNEXT

51 LES ACTIONS DE LA SOCIETE N'ONT PAS ETE PREALABLEME NT
COTEES ET SONT SOUMISES AUX FLUCTUATIONS DE MARCHE

Les actions de la Société, jusqu’'a leur admission rgégociations sur le marché NYSE Alternext
Paris, nauront fait I'objet d’aucune cotation sur marché réglementé. Le prix du Placement Privé ne
présage pas des performances du prix de marchectiess de la Société a la suite de leur admission
aux neégociations sur le marché NYSE Alternext Pdrés cours qui s'établira postérieurement a
'admission des actions de la Société aux négaciatisur le marché NYSE Alternext Paris est
susceptible de varier significativement par rapporprix du Placement Privé. Bien que la Société ai
demandé I'admission de ses actions aux négociasiomie marché NYSE Alternext Paris, il n'est pas
possible de garantir I'existence d’'un marché ligujgbur ses actions ni qu’'un tel marché, s'il se
développe, perdurera. Si un marché liquide pouatti®ns de la Société ne se développe pas, le prix
de marché de ses actions pourrait en étre affecté.

5.2 VOLATILITE DU PRIX DE MARCHE DES ACTIONS DE LA SOCI ETE

Le prix de marché des actions de la Société pduétee affecté de maniere significative par de
nombreux facteurs ayant un impact sur la Soci@g,cencurrents, ou les conditions économiques
générales. Le prix de marché des actions de laé®ogiourrait notamment fluctuer de maniéere
sensible en réaction a des évenements tels que :
des variations des résultats financiers, des poiu des perspectives de la Société ou de ceux
de ses concurrents d’'une période a l'autre ;
des annonces de concurrents ou d'autres soci&@sdns activités similaires et/ou des annonces
concernant le marché de la logistique, y comprileggortant sur la performance financiére et
opérationnelle de ces sociétés ;
des évolutions défavorables de I'environnementeréghtaire applicable dans les pays ou les
marchés propres au secteur d’activité de la Sooi¢tla Société elle-méme ;
des annonces portant sur des modifications déofarriat de la Société ;
des annonces portant sur des modifications deiégiirigeante ou des collaborateurs clés de la
Société ; et
des annonces portant sur le périmétre des actifs Seciété (acquisitions, cessions, etc.).

Par ailleurs, les marchés boursiers connaissempdiitantes fluctuations qui ne sont pas toujours en
rapport avec les résultats et les perspectivesaestés dont les actions y sont négociées. Destell
fluctuations de marché ainsi que la conjoncturenéoaque pourraient donc également affecter de
maniere significative le prix de marché des actde$a Société

5.3 LA CESSION D'UN NOMBRE IMPORTANT D'ACTIONS DE LA SO CIETE
POURRAIT AVOIR UN IMPACT SIGNIFICATIF SUR LE COURS DES
ACTIONS

Les deux principaux actionnaires (avec leurs fasjlide la Société détiennent environ 80,68 % du
capital de la Société au moment de l'admissionadtions de la Société aux négociations sur le
marché NYSE-Alternext Paris. La décision de cesoachires de céder tout ou partie de leur
participation sur le marché aprés l'expiration dar lengagement de conservation ou avant son
expiration en cas de levée éventuelle, ou la pémegu'une telle cession est imminente, pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur le cewes actions de la Société.
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5.4 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES DE LA SOCIE TE

Compte tenu de sa stratégie de développement géeisda Société n’entend pas, a la date de
I'Offering Circular, adopter une politique de versnt de dividendes réguliers.

Cependant, le Conseil d’administration de la Séciéévaluera régulierement I'opportunité de verser
un dividende en considérant les conditions génemdel’environnement économique, les conditions
spécifiqgues a son secteur d'activité, les résullatéa Société, sa situation financiére, les insédé
ses actionnaires ainsi que tout autre facteur ggira pertinent.

5.5 ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE

A lissue de I'admission des actions de la Socétenégociations sur le marché Alternext de NYSE
Euronext Paris, Monsieur Stéphane LE ROUX et Mansi€hilippe LAURITO détiendront
collectivement avec leurs familles respectivemeén68 % du capital et 89,31 % des droits de vote.
Monsieur Stéphane LE ROUX et Monsieur Philippe LATA seront ainsi en mesure de décider
seuls de l'adoption des résolutions soumises adiAblée générale ordinaire des actionnaires.

5.6 LES ACTIONNAIRES DE LA SOCIETE NE BENEFICIERONT PAS DES
GARANTIES ASSOCIEES AUX MARCHES REGLEMENTES

Les actions de la Société ne seront pas admisesiégociations sur un marché reglementé et ne
bénéficieront donc pas des garanties corresporglabte plus, la nature de l'opération réalisée
n’implique pas le respect des régles de I'offrgoablic de titres financiers.

Néanmoins, des garanties spécifiques relatives talesparence financiére de la Société et a la

protection des actionnaires minoritaires seronertds aux actionnaires conformément aux regles
d’organisation du marché NYSE Alternext Paris, @gtiun marché organisé.
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GLOSSAIRE

510(K) : Autorisation de mise sur le marché auxtsEtinis d'un dispositif médical, accordée par la
FDA, et qui démontre que ce dispositif médical asssi slr et efficace ou tout du moins qu'il
correspond en substance a un dispositif qui étagst déja commercialisé Iégalement sur le marché
ameéricain, et que, par conséquent, ce nouveaudiifpte requiert pas d’autorisation préalable de
mise sur le marché (« PMA »).

ANSM : Cette autorité évalue la sécurité d’emples doroduits de santé, assure leur surveillance,
contréle leur qualité en laboratoire et inspectedesites de fabrication, de distribution et d'ésset
mene également des actions d’information pour teusage des produits de santé.

ALIF : (Anterior Lumbar Interbody Fusion) Fusiontérieure des vertébres lombaires. Chirurgie du
rachis consistant en l'insertion d’'un implant owrl’'greffon osseux dans I'espace interdiscal afin de
remplacer le disque dégénératif dans la zone lombiaiapproche chirurgicale est antérieure.

Allogreffe : Processus transplantatoire par lequeltissu ou un organe est pris a une personne (le
donneur) pour étre placé dans une autre (receveur).

Anneau : Anneau fibreux externe qui entoure le oaggerne d'un disque.
Antalgique : Se dit de tout ce qui calme la douleur
Anxiolitiques : Qui apaise I'anxiété ou I'angoisse

Atteinte Génito — Sphinctérienne : Atteinte neugidpe de la sensibilité cutanée des zones des
fonctions génitales et des sphincters vésicauxr(ladionction urinaire)

Approche chirurgicale antérieure : Technique clgicale par laquelle I'approche du rachis se fait pa
la face avant du corps humain.

Approche chirurgicale postérieure : Technique chiaale par laquelle I'approche du
rachis se fait par I'arriere du corps humain.
Arthrodese : Fusion de vertebres.

Arthrodése lombaire circonférentielle : Fusion dertebres effectuée par une approche combinée
postérieure et antérieure

Arthroplastie : Remplacement d'un disque entier ¢coorpour rétablir la hauteur d'un disque
anatomique en remplacant le disque intervertém@ddmmagé par un implant mobile.

Articulation : Jonction entre deux os

Autogreffe : Greffe (généralement d’os ou de pefun endroit a un autre sur la méme personne
Biocompatibilité : Compatibilité avec les organisnévants

BSA : Bons de souscription d’actions

Cal vicieux : Cal fixant les fragments osseux emva#se position
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Cervical : Se rapportant au cou (col). Il y a septebres cervicales.

Cervicalgie : Douleur ayant son siége au niveatadhis cervical

Cervicarthrose : Rhumatisme chronique dégénésatififose) localisé sur la colonne cervicale
Compression radiculaire : Compression de la radime nerf rachidien

Conservation du mouvement : Résultant chirurgigapliguant la technique de non-fusion, et
permettant de conserver, dans une certaine mesurepuvement du segment moteur

Corpectomie : Ablation de tout ou partie du corgstébral, au niveau cervical, thoracique ou
lombaire

Coccyx : Petit os formé de quatre vertébres, arbemité inférieure de la colonne vertébrale
Cyphose : Courbure naturelle a convexité postéidursegment thoracique la colonne verticale

Dérotation : Manoeuvre de correction de la rotatentébrale pathologique (rencontrée dans une
scoliose) par rotation des tiges de correction

Discectomie : Ablation d’un disque vertébral
Dicopathie : Affection du disque intervertébral

FDA (Food and Drug Administration) : Agence améneaqui autorise la mise sur le marché des
médicaments et dispositifs médicaux aux Etats-Unis

Fusion : Greffe

IDE (Investigational Device Exemption) : Permet ra appareil utilisé dans le cadre de recherches
d’étre utilisé au cours d’'une étude clinique, alim recueillir en toute sécurité et efficacemend, le
données nécessaires a I'obtention d’'une PMA

IFRS : International Financial Reporting Standaraermes de comptabilité internationale

Inter-épineux : Fins ligaments membraneux connédesnarcs des vertebres contigiies les unes aux
autres, également dénommeés ligaments inter épineux

Inter-somatique : Entre 2 corps (soma) vertébraux

Invasif : se dit d'un traitement qui nécessite unesion ou l'introduction d'un instrument dans
I'organisme

Laminectomie : intervention chirurgicale consistansupprimer une ou plusieurs lames vertébrales
(parties osseuses formant I'arc postérieur deshas), afin de diminuer une compression ou de
redresser la colonne vertébrale

Lombaire : Région du bas du dos située entre lathet le sacrum. Il y a 5 vertébres lombaires

Lombalgie : Douleur dans la région lombaire
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Lordose : courbure naturelle a convexité antériele® parties cervicales et lombaires de la colonne
vertébrale

Marquage CE (CE Mark) : Déclaration émanant duiéabt certifiant que le produit est conforme aux
dispositions légales applicables et aux directeug®péennes

Métastase : une métastase est la croissance djamisme pathogéne ou d’'une cellule tumorale a
distance du site initialement atteint

Morbidité : état de maladie d'un sujet

Myelopathie cervicarthrosique : affection de la Heepiniere due a un rhumatisme chronique
dégénératif (arthrose) localisé a la colonne vabiér

Myopathie : les myopathies sont un sous groupeadfarhille des maladies neuro-musculaires se
traduisant par une dégénérescence du tissu musculai

Myorelaxant : qui provoque le relachement muscelair
Neurofibromatose : maladie génétique et héréditzaractérisée par I'existence de tumeurs diffuses
sur les nerfs périphériques et comportant de namkereanomalies osseuses se développant avec la

croissance (scoliose...) et cutanées

Névralgie cervicobrachiale : douleur irradiantegsint sur le trajet des nerfs du membre supérteur e
prenant leur origine au niveau de la colonne veaiéb

Ostéophyte : production osseuse exubérante dévidoggns le voisinage d’une articulation touchée
par I'arthrose

Ostéoporose : l'ostéoporose est la perte progesdds masse osseuse, qui se traduit par une
diminution de la densité osseuse et/ou une altérake la microarchitecture osseuse

Ostéosynthése : Fusion osseuse par implantatipfadaes ou de tiges

Paraplégie : la paraplégie est une paralysie deg dembres inférieurs du corps, causée par une
rupture de la moelle épiniere ou bien une malfoilmnatongénitale

Pédicule : Elément osseux reliant les parties astatriere d'une vertébre dans le rachis humain

PLIF (Posterior Lumbar Interbody Fusion) : Fusiastérieure des vertébres lombaires. Chirurgie du
rachis consistant en l'insertion d’'un implant owrl’'greffon osseux dans I'espace interdiscal afin de
remplacer le disque dégénératif dans cette zorgproche chirurgicale est postérieure

PMA (Pre-market approval) : Processus de demaral#eatition d'agrément, généralement requis pour
la commercialisation, aux Etats-Unis, de dispasitie classe IlIl. Il comprend toutes les données
techniques, des essais précliniques et cliniquesgitant de soutenir la sécurité et I'efficacité du
dispositif
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Polyétherétherkétone (PEEK) : Composite haute peegoce possédant une combinaison unique de
propriétés, utilisé pour sa résistance dans leegsechédical, aéronautique, automobile, électronique
alimentaire et industriel

Prothése : Appareil artificiel destiné a remplameicompenser une partie du corps

Rachis / Rachidien : Relatif a la colonne vertébral

Radiculalgie : douleur due a l'irritation ou l'i@inmation des racines des nerfs rachidiens

Sacré : Lié a la région du bas du dos, supériaummecyx et formé de cing vertebres soudées
Scoliose : Déformation de la colonne vertébrale

Scoliose idiopathique : scoliose dont on ne reteop&s la cause précise et dont le caractére familia
laisse supposer qu'il est probablement d’origineégigue. Cette déformation se développe pendant la
croissance pubertaire

Scoliose dégénérative : déformation de la colorertlarale d’apparition progressive liée a I'artleros
Spondylarthrite ankylosante : affection chroniqueu gréquente touchant principalement ’'homme
d’évolution progressive s'accompagnant de douleagturne et d’'un enraidissement progressif de

certains segments de la colonne vertébrale

Spondylolisthesis : glissement en avant d'un segrdenla colonne vertébrale, touchant surtout la
jonction lombo-sacrée

Stabilisation dynamique : Alternative a la chirergiaditionnelle de fusion du rachis qui procure un
stabilisation sans fusion des vertebres du rapkisnettant, dans une certaine mesure, un mouvement
du segment moteur

Sténose : rétrécissement d’un conduit ou d'un canal

Tétraplégie : la tétraplégie est une paralysieqiedre membres causée généralement par une rupture
de la moelle épiniere

Trous de conjugaison (ou foramens intervertébraoxfices latéraux formés par I'adaptation de deux
vertébres laissant passer les racines des nehiglierts

Tuberculose vertébrale (ou mal de Pott): dévelomrd localisé a la colonne vertébrale de la
tuberculose (maladie infectieuse)

Thoracique : Lié a la région du haut du dos sitegee le col et la région lombaire. Il y a douze
vertébres thoraciques

TLIF (Transforaminal Lumbar Interbody Fusion) : @higie du rachis consistant en l'insertion d’'un
implant ou d’un greffon osseux dans I'espace insead afin de remplacer le disque dégénératif dans
la zone lombaire. L'approche chirurgicale est tfaramninale

Vis polyaxiale : Vis dont la téte peut avoir un Bngariable par rapport au corps de la vis
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