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Cerapport annuel (le « Rapport ») contient toute I'information requise par le CSA et des Associations.

Dans ce Rapport Annuel, Celyad SA et ses sociétés affilieées seront collectivement appelées «la Sociétéy, «le
Groupe», «Celyad» ou «nous».

LANGUES DU RAPPORT ANNUEL 2019

Celyad publie son rapport annuel en francais, en respect de la Iégislation belge sur I'usage des langues. La
Société publie également une traduction anglaise. En cas de différence d'interprétation, la version francaise
prévaudra.

DISPONIBILITE DU RAPPORT ANNUEL 2019
Ce Rapport est disponible gratuitement sur demande a :

Celyad SA

Relations Investisseurs

Rue Edouard Belin 2,

B-1435 Mont-Saint-Guibert, Belgique
Tel:+3210394100

E-mail : investors@celyad.com

Une version électronique de ce Rapport est disponible sur le site internet de la Société, http://www.celyad.com/investors/regulated-
information (pour sélectionner la version en francais, cliquez sur « en francais » dans la rubrique « Filter ».

DECLARATIONS PREVISIONNELLES

En plus des faits historiques ou des déclarations de condition actuelle, le présent communiqué présente des déclarations prévisionnelles, y
compris des déclarations sur la sécurité, activité, efficacité et la faisabilité potentielle des produits candidats de thérapie cellulaire CYAD-01,
CYAD-02 et CYAD-101, y compris les essai et les études précliniques et cliniques actuels et a venir, et les soumissions réglementaires pour les
produits candidats de la Société; le potentiel clinique et commercial de ces produits candidats et I'adéquation de ses ressources financiéres; sa
puissance de portefeuille de propriété intellectuelle et les plans s'y rapportant; ses attentes concernant ses collaborations stratégiques et ses
accords de licence avec des tiers, dont Novartis, Horizon Discovery et Dartmouth College, et I'impact potentiel de ces collaborations sur la
situation financiére future de la Société; y compris les paiements anticipatifs, les royalties et leurs timings, ses liquidités attendues, quirefletent
ses attentes et ses projections actuelles concernant les événements futurs, et impliquent certains risques, incertitudes et hypothéses connus
et inconnus qui pourraient faire en sorte que les résultats ou événements réels différent sensiblement de ceux exprimés ou implicites par les
énoncés prospectifs.

Ces déclarations prévisionnelles doivent par ailleurs étre considérées a la lumiére de facteurs importants pouvant déboucher sur des résultats
ou événements réels sensiblement différents des prévisions, ceci incluant les risques liés a la conduite d'essais cliniques : le risque que la
sécurité, la bioactivité, la faisabilité et/ou I'efficacité démontrées dans les études cliniques précoces ou précliniques ne soient pas répétées
dans les études suivantes; les risques associés au dépo6t dans les temps et agrément de tous dossiers d'autorisation administrative, lancement
et achévement satisfaisants d'études cliniques, dont les études cliniques de Phase | sur les programmes CYAD-01, CYAD-02 and CYAD-101;
les risques liés a la production satisfaisante des produits médicaux pour les études cliniques, résultats cliniques complémentaires validant le
recours aux cellules souches autologues adultes pour le traitement de I'insuffisance cardiaque ischémique et la thérapie cellulaire autologue
CAR-T afin de traiter les maladies cancéreuses, conformité a tous types d'exigences réglementaires et autres, et intervention d'organismes
réglementaires et autres instances gouvernementales, obtention, maintien et protection de la propriété intellectuelle, capacité de la Société a
se prémunir de contrefacons en faisant prévaloir ses brevets et a défendre son portefeuille de brevets contre toute contestation de tiers,
concurrence d'autres entreprises mettant au point des produits a des fins comparables, sa capacité a gérer ses dépenses d'exploitation, sa
capacité a obtenir des fonds supplémentaires pour financer ses activités et établir et maintenir ses alliances commerciales stratégiques et a
prendre de nouvelles initiatives commerciales.

Une liste et une description plus compléte de ces risques, incertitudes et autres risques potentiels peuvent étre trouvés dans les rapports et
soumissions déposés par la Société aupreés de la Securities and Exchange Commission, et notamment dans le rapport annuel 20-F déposé ala
SEC le 24 mars 2020, ainsi que dans les futurs rapports et soumissions provenant de la Société. Au vu de I'existence de ces incertitudes, il est
conseillé de traiter ces déclarations prévisionnelles avec circonspection. Ces déclarations prévisionnelles sont uniquement valables au jour du
présent communiqué. La Société n'est aucunement dans I'obligation de mettre a jour ces déclarations prévisionnelles dans le présent
communiqué qui refléteraient un changement de ses estimations un changement des conditions ou circonstances d'un événement, ou cet
événement en tant que tel, et sur lesquels ces déclarations seraient basées, sous réserve d'une obligation Iégale ou réglementaire luiimposant
de le faire.
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1. RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION A L'ASSEMBLEE GENERALE
DES ACTIONNAIRES SUR LES RESULTATS FINANCIERS CLOTURES AU 31
DECEMBRE 2019

Chers Actionnaires,

Nous sommes heureux de vous présenter notre rapport relatif aux états financiers consolidés de Celyad au 31
décembre 2019 préparés selon les normes internationales d'information financiéres (IFRS) telles qu'adoptées
par I'Union Européenne. Les sociétés reprises dans le périmétre de consolidation sont Celyad SA, Biological
Manufacturing Services SA, Celyad Inc et CorQuest Medical Inc.

1.1 Evénements marquants de 2019

En 2019, la Société a continué a progresser vers son objectif de développer des thérapies CAR-T (Récepteur
antigénique chimérique) différenciées pour le traitement du cancer. La Société a fait des progreés cliniques
constants notamment, dans l'investigation de son candidat clinique le plus avancé, CYAD-01, un candidat CAR-
T autologue basé sur le récepteur du Natural Killer Group 2D (NKG2D), pour le traitement de la leucémie
myéloide aigué (LMA). CYAD-101, son premier candidat allogénique dont le génome n’est pas modifié,
coexprime son récepteur NKG2D avec sa molécule inhibitrice TIM exclusive dans le traitement du cancer
colorectal métastatique (CCRm).

Les données du CYAD-01 dans les études en-cours de phase 1 THINK (THerapeutic Immunotherapy with CAR-
T NKG2D) et DEPLETHINK (LymphoDEPLEtion and THerapeutic Immunotherapy with NKR-2) pour le
traitement de la LMA, dévoilées lors du 24¢ congrés de I'EHA (European Hematology Association) et de la 61°
réunion annuelle de I'ASH (American Society of Hematology) montrent que CYAD-01 est bien toléré. De plus,
CYAD-01 a démontré une activité clinique encourageante en tant que monothérapie (sans chimiothérapie
préalable) dans I'essai THINK de phase .

En ce qui concerne CYAD-101, les données de I'essai alloSHRINK en-cours ont été divulguées lors de plusieurs
conférences médicalesimportantes en 2019, notamment enjuillet au 21¢ congrés mondial sur le cancer gastro-
intestinal (World Congress on Gastrointestinal Cancer, WCGIC) de 'ESMO (European Society for Medical
Oncology) et en novembre au sein de la 34° réunion annuelle de la SITC (Society for Immunotherapy of Cancer).
Lors delaréunion du SITC, les résultats intermédiaires de |'essai ont mis en évidence que deux des douze (17%)
patients évaluables atteints de CCRm réfractaire traités avec CYAD-101, aprés la chimiothérapie de
préconditionnement FOLFOX, ont présenté une réponse partielle (Partial Disease, PR) et sept patients ont
présenté une stabilisation de la maladie stable (Stable Disease, SD). De plus, aucune preuve clinique de maladie
du greffon contre I'n6te (GvHD) n'a été observée apres 35 injections de CYAD-101, ce qui soutient la capacité
du nouveau peptide inhibiteur TIM de la Société a diminuer la transmission du signal du complexe TCR par une
approche sans édition de géne. A la connaissance de la Société, CYAD-101 est le premier candidat allogénique
CAR-T de stade clinique au monde pour le traitement des tumeurs solides.

Les données du CYAD-01 et du CYAD-101 continuent de valider I'utilisation du récepteur NKG2D humain
complet dans une thérapie CAR-T ciblant les ligands de stress respectivement sur les tumeurs malignes
hématologiques et les tumeurs solides.

Lors du R&D Day de la Société tenue en mars 2019, la société a dévoilé sa plateforme shRNA pour la découverte
et le développement de thérapies cellulaires CAR-T de nouvelle génération. Cela inclut CYAD-02, un produit
candidat CAR-T autologue pour le traitement de la LMA r/r qui incorpore la technologie shRNA pour cibler les
ligands MICA et MICB du récepteur NKG2D. En outre, la société a également mis en évidence sa série CYAD-
200 de candidats CAR-T, qui intégre la technologie shRNA pour générer de nouvelles thérapies cellulaires
allogéniques sans édition de gene. Les premieres données précliniques in vivo indiquent que le ciblage du




récepteur des lymphocytes T (TCR) avec shRNA peut conduire a une persistance accrue des cellules CAR-T
tout en réduisant potentiellement la maladie du greffon contre I'néte. Le principal produit candidat préclinique
de la société, CYAD-211, cible I'antigéne de maturation des lymphocytes B (BCMA) pour le traitement du
myélome multiple.

Faits marquants opérationnel
Développement Clinique

Enjuin 2019, la Food and Drug Administration (FDA) américaine et 'Agence Fédérale Belge des Médicaments et
des Produits de Santé (AFMPS) ont accepté la proposition de la Société d'utiliser son nouveau procédé de
fabrication, OptimAb, pour son programme de développement clinique en-cours et a venir. Il est important de
noter que le processus de fabrication d'OptimAb a été inclus dans I'application existante d'IND (Investigational
New Drug) pour CYAD-01. En septembre, la Société aadministré a son premier patient du CYAD-01 produit par
le procédé OptimAb dans l'essai DEPLETHINK de phase 1 pour le traitement de la LMA récidivante et
réfractaire.

De plus, enjuin 2019, la FDA a accepté la demande d'IND de la Société pour évaluer le CYAD-02, produit a I'aide
du processus de fabrication OptimAb, pour le traitement des patients atteints de LMA et MDS r / r aprés une
chimiothérapie de préconditionnement, dans I'essai de phase 1 CYCLE-1 a dose croissante.

Propriété intellectuelle

Le brevet américain n° 9.181.527 de la Société relatif aux cellules T humaines déficientes en récepteur de
lymphocytes T (TCR) qui exprime un récepteur d'antigéne chimérique (CAR) est un brevet phare dans le
domaine des CAR-T allogéniques. Ce brevet a été remis en cause, sans succés dans le passé, mais n'a plus été
contesté en 2019. En prenant appui sur cette critique, La Société a obtenu plusieurs nouveaux brevets dans ce
portefeuille, a savoir des brevets portant sur des cellules T primaires allogéniques qui sont concues pour étre
déficientes enrécepteurs TCR et pour exprimer un CAR, et des méthodes d'utilisation de ces derniers. Au total,
le portefeuille de brevets allogéniques s’'éléve a un total de 7 brevets allogéniques américains, 6 brevets en
dehors des Etats-Unis et plusieurs autres demandes en cours tant aux Etats-Unis qu'a I'étranger. Ceci
consolide ainsi la position de la Société en matiére de propriété intellectuelle dans le domaine des CAR-T
allogénique et renforce son portefeuille de propriété intellectuelle couvrant les éléments clés de la chaine de
production des cellules allogéniques CAR-T déficientes en récepteurs TCR.

Faits marquants d’entreprise et financier

Les accords de licence et de collaboration de la Société n'ont généré aucun chiffre d'affaires en 2019 contre
€3,1 millions en 2018. Les dépenses de Recherche et Développement (R&D) se sont élevées a €25,2 millions en
2019, soit une augmentation de €1,6 million par rapport a 2018, principalement en raison d'une augmentation
des dépenses liées au développement et a l'industrialisation du procédé de production de la Société pour le
CYAD-01 et une augmentation des dépenses liées au développement de sa plateforme allogénique (série
CYAD-200). Sur la méme période, les frais généraux et administratifs se sont élevés a €9,1 millions pour 2019,
en baisse de €1,3 millions par rapport a 2018, principalement du fait de la diminution des colts d'acquisition des
warrants (charges non décaissées) et de la baisse des honoraires de consultance durant I'année.

La Société aun accord de licence exclusif avec Horizon Discovery Group plc, pour I'utilisation de sa technologie
shRNA pour générer une plateforme allogénique de nouvelle génération, dont le génome n'est pas modifié pour
les thérapies CAR-T.En 2019, selon les termes de cet accord, la Société a payé un montant de droits de licence
total de $1,45 million a Horizon Discovery Group plc.

En septembre, la Société a cléturé avec succés une offre globale pour un produit brut d'environ €18,2 millions.
Alafinde 2019, la Société disposait d'une trésorerie, d'équivalents de trésorerie et de placements a court terme
de 39,3 millions qui devraient étre suffisants pour financer les investissements opérationnels de la Société
jusqu'au premier semestre 2021. En outre, fin 2019, la Société a signé un total de €11,0 millions de subventions
et de financements non dilutifs, dont €10,6 millions avec le SPW-Recherche de la Région Wallonne, qui
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soutiendront les programmes de développement de ses candidats CAR-T pour le traitement des tumeurs
malignes hématologiques et des tumeurs solides.

Suite ala décision de la Société de se détourner des candidats médicaments cardiovasculaires, le 22 novembre
2019, la filiale du Groupe, CorQuest Medical Inc., a vendu son portefeuille de brevets Heart-XS, ainsi que les
droits quiy sont attachés, a CorQuest MedTech SRL, pour un prix de vente de €1 en plus du remboursement de
certains frais de maintenance de ces brevets. CorQuest Medical Inc. a également le droit de recevoir des
royalties sur les ventes futures et un pourcentage sur la plus-value en cas de revente ou de changement de
contréle de Corquest MedTech SRL.

1.2 Evénements importants survenus apreés la cléture de I'exercice

Le 11 mars 2020, I'Organisation Mondiale de la Santé a déclaré que la nouvelle souche de coronavirus (COVID-
19) était une pandémie mondiale et a recommandé des mesures de confinement et d'atténuation dans le
monde entier. Ala date de ce Rapport Annuel, la Belgique, ol la Société opére, été impactée par des fermetures
temporaires. La durée ou la gravité de cette pandémie ne peut pas étre estimée, mais la Société prévoit
actuellement qu'il pourrait y avoir un impact potentiel du COVID-19, sur ses activités de développement
prévues.

Avec le COVID-19 qui continue de se propager aux Etats-Unis et en Europe, les activités commerciales de la
Société pourraient étre retardées ou interrompues, en particulier si une grande partie de ses employés
tombaient malades. Le COVID-19 peut également affecter les employés d'organisations tierces situées dans
les zones géographiques affectées sur lesquelles la Société s'appuie pour mener ses essais cliniques. La
propagation de COVID-19, ou d'autres maladies infectieuses, pourrait également affecter négativement les
opérations de ses fournisseurs, ce qui pourrait entrainer des retards ou des perturbations dans
I'approvisionnement de médicaments utilisés dans ses essais cliniques. En outre, la Société prend des mesures
de précaution temporaires visant a minimiser le risque d'exposition au virus pour ses employés, notamment en
obligeant temporairement tous les employés a travailler a distance, en suspendant tous les voyages non
essentiels dansle monde pour ses employés et en décourageant la participation des employés aux événements
d et réunions liées au travail, ce qui pourrait nuire a ses activités.

De plus, le recrutement dans les essais cliniques dépend des sites d'essais cliniques qui pourraient étre
négativement affectés par les problémes de santé mondiaux, y compris, entre autres, par les pandémies telles
que le COVID-19. Par exemple, plusieurs sites d'essais cliniques de la Société sont situés dans des régions
actuellement touchées par le COVID-19. Certains facteurs de I'éclosion de COVID-19 qui, selon la Société,
peuvent nuire au recrutement des patients a ces essais cliniques comprennent:

e Le détournement des ressources de soins de santé des essais cliniques pour se concentrer sur
les préoccupations liées a la pandémie, y compris l'attention des médecins servant de
chercheurs dans les essais cliniques, des hopitaux servant de sites d'essais cliniques et du
personnel hospitalier soutenant la conduite de ses essais cliniques;

e Les limitations des déplacements qui interrompent les activités clés des essais, telles que le
lancement et la surveillance des sites d'essais cliniques;

e L'interruption du transport maritime mondial affectant le transport du matériel des essais
cliniques, comme les médicaments expérimentaux utilisés dans ses essais; et

e Les absences des employés qui retardent les interactions nécessaires avec les régulateurs
locaux, les comités d'éthique et d'autres agences importantes.

L'impact du COVID-19 sur les activités de la Société est incertain pour le moment et dépendra des
développements futurs, qui sont trés incertains et ne peuvent étre prédits, y compris de nouvelles informations
qui pourraient émerger concernant la gravité du coronavirus et les actions pour contenir le coronavirus ou
traiter son impact, entre autres. Mais des fermetures prolongées ou d'autres perturbations commerciales
peuvent affecter négativement ses opérations et les opérations de ses agents, consultants ou collaborateurs,



ce qui pourrait avoir un impact négatif significatif sur ses activités, ses résultats d'exploitation et sa situation

financiére.

IIn'y a pas eu d'autres événements majeurs survenus entre la fin 2019 et la date a laquelle les rapports
financiers ont été autorisé pour publication par le Conseil d’Administration.

1.3 Revue financiére de I'exercice se cléturant le 31 décembre 2019

1.3.1 Analyse del’état consolidé du résultat global

Le tableau ci-aprés reprend les informations relatives a I'état consolidé du résultat global de la Société, se
soldant par une perte nette de €28,6 millions pour I'exercice cléturé a la date du 31 décembre 2019, ainsi que
I'information comparative pour I'exercice 2018.

(milliers d'€)

Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

Chiffre d'affaires 3,115
Cout des ventes -
Marge Brute 3,115
Frais de recherche et développement (25,196) (23,577)
Frais généraux et administratifs (9,070) (10,387)
Autres produits 5,572 1,078
Autres charges (191) (8,399)
Perte opérationnelle - EBIT (28,879) (38,170)
Produits financiers 582 804
Charges financiéres (343) (62)
Perte avant impéts (28,640) (37,427)
Charges d'impéts 8 0
Perte de I'exercice (28,632) (37,427)

Perte par actions diluées et non diluées (in €) (2.29) (3.36)

Les accords delicence et de collaboration du groupe n'‘ont généré aucun revenu durant 2019 alors que le chiffre
d'affaires total s'élevait a €3,1 millions pour I'exercice 2018. Les revenus déclarés font référence :

i)

ii)

al'accord de licence exclusive signé par le Groupe avec Mesoblast Ltd, société de biotechnologie
australienne, portant sur le développement et la commercialisation des droits de propriété
intellectuelle de la Société relatifs a C-Cathez, un cathéter d'injection intramyocardique. Cet
accord prévoit une répartition du prix de la transaction entre un paiement initial et des paiements
d'étape conditionnels. Au 31 décembre 2018, un montant total de €2,4 millions était éligible a la
reconnaissance en chiffre d'affaires, dont €0,8 million a été réglé a la fin de I'année 2018.lin'y a
pas eu de paiement en 2019.

au contrat de fourniture de matériel non clinique conclu avec ONO Pharmaceutical CO., Ltd., ou
ONO, en lien avec le développement du produit candidat CYAD-101 pour les territoires licenciés
par ONO. Le contrat a consisté en la production de cellules et d'expérimentations animales
requises par ONO. Ce contrat s'est achevé a la fin de I'exercice 2018, générant un chiffre
d'affaires de €0,7 million. Comme ONO a décidé de mettre fin a I'accord de licence et la
collaboration pour des raisons stratégiques et commerciales, aucun paiement d'étape n'a été
recu d'ONO au cours des années 2018 et 2019 concernant I'état d'avancement du CYAD-101 en
clinique. De cefait, la Société arécupéré les droits de développement et de commercialisation du
CYAD-101 dans le monde entier.



Les frais de Recherche et Développement (R&D) comprennent les frais précliniques, cliniques, de production,
de qualité, de propriété intellectuelle et réglementaires, ainsi que d'autres colts de R&D qui sont regroupés et
présentés sur une seule ligne dans les états financiers consolidés.

Au final, les dépenses de R&D sont en hausse de €1,6 million par rapport a I'année précédente. Cette
augmentation refléte la croissance interne des activités de la Société, principalement pour les activités
précliniques.

Les principaux projets qui ont alimenté les dépenses de R&D en 2019 furent :
e les études cliniques menées sur les produits candidats CAR-T les plus avancés de la société,
CYAD-01 et CYAD-101 (THINK, SHRINK, DEPLETHINK, alloSHRINK) ;
e les études précliniques menées sur les produits candidats CAR-T de la société dans les
programmes autologues et allogéniques (CYAD-02, CYAD-03 et le développement de la
plateforme allogénique de la Société, qui évalue plusieurs technologies ne faisant pas appel a
I'édition du génome).

Les frais généraux et administratifs ont diminué de €1,3 millions pour atteindre €9,1 millions en 2019 contre
€10,4 millions en 2018. La diminution est principalement due, d'une part, a la baisse de la charge liée aux
paiements fondés sur actions (charge non décaissée comptabilisée selon la norme IFRS 2) et d'autre part, a la
baisse des honoraires de consultance.

Les autres revenus de la Société sont liés aux subventions recues de la Région Wallonne principalement sous
forme d'avances de trésorerie récupérables, a la variation de la juste valeur des contreparties éventuelles a
payer et des autres passifs financiers, et aux revenus liés aux crédits d'impo6ts R&D :

e ence quiconcerne les subventions, la Société enregistre un produit plus élevé pour un montant
total de €3,3 millions, dont €1,5 millions sous la forme d'avances récupérables, par rapport a
I'année derniére pour laquelle un montant de €0,8 million avait été reconnu;

e lavariation de la juste valeur (diminution de €0,4 million) de la contrepartie éventuelle a payer et
des autres passifs financiers, principalement di a I'augmentation du taux d'actualisation (WACC)
et a I'affinement des hypothéses d'entrée en commercialisation des produits candidats CAR-T
de la Société, qui sont tous deux partiellement compensés par la mise a jour du taux de change
du dollar US au 31 décembre 2019;

e encequiconcernele crédit d'imp6t R&D, I'augmentation du résultat de I'exercice repose sur une
mise a jour du crédit d'impot R&D pour €1,6 millions qui prend compte de I'ensemble des
informations disponibles a ce jour.

Pour I'exercice 2019, la baisse des autres charges de la Société par rapport a I'année précédente se rapporte
aux éléments suivants:

e lavariation de juste valeur de la contrepartie éventuelle et des autres passifs financiers est un
produit de €0,4 million au 31 décembre 2019 contre une charge de €5,6 millions pour I'exercice
précédent;

e une étape de développement clinique avait été franchie sur I'exercice précédent et avait
déclenché le paiement d'un montant de €1,4 millions sur la période comparative. Il n'y a de tel
paiement d'étape sur I'exercice 2019;

e laréévaluation au colt amorti des dettes liées aux avances récupérables (charge non décaissée
de €0,1 million) requis par les normes IFRS.

Alafin 2019, la perte opérationnelle avant résultats financiers et impots (EBIT) s'éléve a €28,9 millions contre
€38,2 millions en 2018.

Les résultats financiers se référent principalement aux revenus d'intéréts sur les placements a court terme
(déclarés comme produits financiers) et aux différences de change. En raison de la dépréciation de I'USD par
rapport a I'EUR I'année précédente, la Société a enregistré une perte sur les différences de change de €0,4
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million pour I'année 2018 contre une perte sur les différences de change de €0,3 million pour I'année 2019. Au
cours de l'année 2019, I'adoption pour la premiere fois a partir du 1¢" janvier 2019 de la nouvelle norme
comptable IFRS 16 Contrats de location combinée a laréduction des montants investis en dépots a court terme
ont entrainé une baisse du résultat financier net de la Société de €0,5 million.

En conséquence des éléments repris ci-dessus, la perte nette de I'exercice 2019 s'éleve a €28,6 millions contre
une perte nette de €37,4 millions pour I'exercice précédent.

1.3.2 Analyse del'état consolidé de la situation financiére

Le tableau ci-dessous présente le bilan consolidé du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2019, ainsi que
I'information comparative au 31 décembre 2018.

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

ACTIFS NON COURANTS 47,000 42,607
Immobilisations incorporelles 36,199 36,164
Immobilisations corporelles 5,061 3,014
Créances commerciales et autres créances non courantes 2,432 1,743
Subventions a recevoir non courantes 3,051 1,472
Autres actifs non courants 257 215
ACTIFS COURANTS 42,836 51,692
Créances commerciales et autres créances 558 367
Subventions a recevoir courantes 1,686 -
Autres actifs courants 1,253 1,585
Placements de trésorerie 0 9,197
Trésorerie et équivalents de trésorerie 39,338 40,542
TOTAL ACTIFS 89,836 94,299
FONDS PROPRES 45,619 55,589
Capital social 48,513 41,553
Primes d'émission 43,349 206,149
Autres réserves 28,181 25,667
Pertes reportées (74,424) (217,778)
PASSIFS NON COURANTS 32,295 29,063
Emprunts bancaires 37 229
Passif locatif 2,967 652
Avances a rembourser 4,139 2,864
Contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers 24,754 25,187
Avantages postérieurs a I'emploi 398 131
PASSIFS COURANTS 11,922 9,647
Emprunts bancaires 192 281
Passif locatif 1,167 484

Avances a rembourser 346 276
Dettes commerciales 6,969 5,916
Autres passifs courants 3,248 2,690
TOTAL DU PASSIF ET FONDS PROPRES 89,836 94,299

La valeur comptable nette des immobilisations incorporelles se référe principalement:

e aux actifs IPR&D liés aux programmes oncologiques de la Société acquis en 2015 dans le cadre du
regroupement d'entreprises effectué avec OnCyte LLC. En vertu des normes IFRS, la Société ne
capitalise pas les frais de recherche et de développement avant l'autorisation réglementaire de
commercialisation des produits candidats. Par conséquent, la totalité des frais de R&D, précliniques
et cliniques liées au développement de ses produits candidats CAR-T et de sa plateforme allogénique
sont comptabilisés a titre de frais opérationnels pour I'exercice 2019 ;
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e al'accord exclusif pour la plateforme shRNA d'Horizon Discovery visant a développer des thérapies
allogéniques CAR-T de nouvelle génération acquises pour $1,0 million fin décembre 2018. En octobre
2019, laSociété a capitalisé des paiements d'étape pour un montant total de $0,2 million lié aI'exercice
del'option sur I'accord exclusif et sur le premier dépot effectif d'IND relatif au CYAD-02. Ce brevet est
amorti sur la période restante de 10 ans, correspondant a la protection restante de la propriété
intellectuelle de 20 ans, déposée pour la premiére demande de brevet en 2008.

La valeur nette comptable des immobilisations corporelles se référe principalement aux actifs liés au droit
d'utilisation (bureaux et installations, véhicules et équipements). A la date de cléture, ces actifs représentent
une valeur nette comptable additionnelle totale de €2,7 millions, expliquée par I'adoption, pour la premiére fois
a partir du 1¢" janvier 2019, de la nouvelle norme comptable IFRS 16 Contrats de location.

Les créances commerciales non courantes (€2,4 millions au 31 décembre 2019) correspondent a la créance
relative aux paiements d'étapes a encaisser par la Société conformément aux termes de l'accord de licence
exclusive signé par la Société avec Mesoblast Ltd. Cette créance est actualisée et probabilisée pour tenir
compte des chances de succés de Mesoblast dans le développement des dispositifs C-Cathez, comme décrit
ci-dessus.

Les créances de subventions non courantes correspondent a une créance sur les montants a percevoir du
gouvernement fédéral en tant que crédit d'imp6t R&D reconnu pour la premiére fois a fin 2017 (€1,2 million), y
compris un effet de rattrapage ponctuel. Depuis 2018, les créances sur crédits d'impét R&D supplémentaires
sont enregistrées sur une base annuelle. Pour I'exercice clos au 31 décembre 2019, le crédit d'imp6t R&D a été
augmenté pour un montant de €1,6 millions en prenant en compte I'ensemble des informations disponibles a
cejour.

Les créances de subventions courantes concernent les revenus acquis non encore encaissés en 2019 sur les
contrats de subventions et avances a rembourser recues de la Région Wallonne 8066 (CYAD-01 Deplethink),
8087 (CYAD-211 & CYAD-221) et 1910028 (CYAD-03) pour un montant total de €1,7 millions.

La situation de trésorerie® du Groupe s'éléve a €39,3 millions en fin d'année, ce quireprésente une diminution de
€10,4 millions par rapport a la fin de I'exercice précédent. La trésorerie utilisée dans ses opérations, soit €28,2
millions, a été partiellement compensée par les €16,4 millions de produit net de l'augmentation de capital
survenue en septembre 2019 (produit brut de €18,2 millions diminué de tous les colts de transaction liés a la
levée de fonds).

En mai 2019, les primes d'émission ont été réduites par I'absorption de pertes comptables pour un montant de
€172,3 millions, avec une contrepartie dans la ligne des états financiers « Pertes reportées ». En septembre
2019, du fait du produit net de 'augmentation de capital de septembre 2019 susmentionné, le capital social a
augmenté de €7,0 millions tandis que la prime d'émission a augmenté de €9,4 millions.

Le passif locatif atteint un montant total de €4,1 millions a la date de cléture, soit une augmentation de €3,0
millions par rapport a I'exercice 2018. Cette augmentation est expliquée par I'adoption pour la premiére fois a
partir du 1¢"janvier 2019 de lanouvelle norme comptable IFRS 16 Contrats de location, sur lalocation des bureaux
et installations, des véhicules et des équipements.

Les avances de trésorerie récupérables atteignent un solde total de €4,5 millions au 31 décembre 2019. Leur
augmentation est principalement due aux nouvelles subventions publiques signées fin 2019 (contrats 8087,
8088 et 1910028).

" “Treasury position’ en anglais, est une mesure de performance alternative déterminée en ajoutant les ‘placements & court terme’ et
la ‘trésorerie et équivalents de trésorerie’ présentés dans l'état de la situation financiére préparé conformément aux normes IFRS.
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1.3.3 Analyse del'état consolidé de la consommation nette de cash?

Le tableau ci-dessous résume la consommation nette de cash du Groupe pour I'exercice 2019.

(milliers d'€) Pour I'exercice cloturé le 31 décembre
2019 2018

Trésorerie nette utilisée dans les opérations (28,202) (27,249)
Trésorerie nette utilisée pour les activités d'investissement 8,987 607
Trésorerie nette utilisée pour les activités de financement 18,276 43,928
Effets des variations des taux de change (264) 3
Variation de la trésorerie (1,204) 17,289
Changement dans les investissements a court terme (9,197) (1,456)
Trésorerie nette utilisée sur la période (10,401) 15,834

La consommation de cash nette de I'exercice s'éléeve a €10,4 millions, contre une rentrée nette de €15,8 millions
I'année précédente.

La trésorerie utilisée dans les activités opérationnelles de la Société s'est élevée a €28,2 millions pour I'année
2019 contre €27,2 millions pour I'année 2018. Cette augmentation de €0,8 million est principalement due a
l'augmentation de ses dépenses de R&D relatives aux activités précliniques et au développement /
industrialisation du procédé de production en préparation aux prochaines étapes cliniques prévues de ses
produits candidats.

Les flux de trésorerie liés aux activités d'investissement ont représenté une entrée de trésorerie nette de €9,0
millions pour I'année 2019, en hausse de €7,4 millions par rapport a I'année précédente, en grande partie lié au
produit des placements a court terme (€9,2 millions) partiellement compensé par I'accord exclusif pour la
plateforme shRNA d'Horizon Discovery destinée a développer des thérapies allogéniques CAR-T de nouvelle
génération acquises pour $1,0 million fin décembre 2018.

L'encaissement des activités de financement s'explique principalement par:

e leproduit net de lalevée de fonds de septembre 2019 (pour un montant de €16,4 millions) par rapport
au produit net de I'augmentation de capital de mai 2018 (pour €43,0 millions),

e le produit des subventions publiques recues en 2019 pour un montant total de €3,6 millions (contre
€1,2 million en 2018).

1.4 Personnel

Alafin de I'année 2019, la Société employait 107 employés en équivalent temps plein (ETP) au sein desquels 6
managers (membres du Comité Exécutif).

1.5 Environnement

Toutes les entités du Groupe disposent de toutes les autorisations et de tous les permis requis pour I'exercice
de leurs activités, en respect des réglementations environnementales en vigueur.

1.6 Risques etincertitudes

Voir la section 2.7 « Description des principaux risques et incertitudes liés aux activités de la Société ».

2 ‘Net cash burn rate’ en anglais, est une mesure de performance alternative déterminée par la variation nette de la position de
trésorerie du Groupe, telle que définie ci-dessus, d'un exercice a lautre.
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1.7 Continuité d'exploitation

Sur labase de son périmétre actuel d'activités, la Société estime que sa position de trésorerie® au 31 décembre
2019 est suffisante en vue de couvrir ses besoins de liquidités jusqu'au premier semestre 2021, et de ce fait au-
dela du moment auquel seront disponibles les données relatives aux études cliniques en cours.

En tenant compte des éléments qui précédent, le Conseil d'Administration considére que le management
dispose d'une base appropriée pour conclure sur la continuité d'exploitation au cours des 12 prochains mois a
dater du bilan au 31 décembre 2019, et de ce fait, conclut qu'il est approprié de préparer les états financiers
consolidés selon les principes de continuité d'exploitation.

1.8 Eléments pouvant avoir une influence notable sur le développement de I'entreprise
La Société n'a pas identifié d'événements ou de circonstances significatifs qui pourraient avoir un impact futur,

en plus del'impact potentiel liés aux risques décrits dans la section 7 du chapitre 2 : « Description des principaux
risques et incertitudes liés aux activités de la Société ».
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2. DECLARATION DE GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

2.1 Généralités

Cette section résume les régles et principes selon lesquels la gouvernance d'entreprise de la Société a été
organisée, en vertu du Code des Sociétés et des Associations (le « CSA »), des statuts de la Société et de la
charte de gouvernance d'entreprise de la Société (la « Charte ») adoptée conformément au Code belge de
Gouvernance d'Entreprise 2020 (le « CGE »), et mise a jour régulierement par le Conseil d'’Administration.

Le texte du CGE est disponible sur le site internet de la commission Corporate Governance al'adresse suivante
https://www.corporategovernancecommittee.be/fr/over-de-code-2020/code-belge-de-gouvernance-
dentreprise-2020.

La Charte est disponible sur le site de la Société (www.celyad.com) sous l'onglet «Investors/Corporate
Governance ». La Société présente dans cette section unrésumé de cette Charte.

Le Conseil d’Administration de la Société entend se conformer au CGE mais estime que la taille de la Société
justifie certaines dérogations. Ces dérogations sont détaillées dans la Section 2.5 ci-dessous.

La Charte reprend les chapitres suivants :
- Structure et organisation;
- Structure de I'actionnariat ;
- Réle et responsabilités du Conseil d'’Administration ;
- Le Président du Conseil d'’Administration ;
- Le Secrétaire du Conseil d'’Administration ;
- Les Comités du Conseil d'Administration ;
- Le Comité Exécutif;
- Les Régles contre les abus de marché;
- Divers et annexes.

2.2 LeConseild’Administration
2.2.1 Composition du Conseil d’Administration

Conformément aux articles 7:85 et suivants du CSA, la Société est dirigée par un Conseil d'’Administration
agissant comme organe collégial. Le réle du Conseil d'’Administration consiste a poursuivre le succés a long
terme de la Société par un leadership entrepreneurial en permettant I'évaluation et la gestion des risques. Le
Conseil d’Administration doit définir les valeurs et la stratégie de la Société, ses préférences en termes de prise
derisque et ses politiques clés. Il doit s'assurer que le leadership adéquat ainsi que les ressources financiéres et
humaines requises soient en place afin que la Société puisse atteindre ses objectifs.

La Société aopté pourune structure de gouvernance moniste. Conformément al'article 7:93 du CSA, le Conseil
d'Administration est I'organe décisionnel ultime de la Société, sauf pour les domaines réservés par la loi ou par
les statuts de la Société al'’Assemblée Générale.

Les statuts de la Société stipulent que le nombre d'administrateurs de la Société - qui peuvent étre des
personnes physiques ou morales et ne doivent pas nécessairement étre actionnaires - sera de trois minimum.
Au moins la moitié des membres du Conseil d’Administration seront des administrateurs non-exécutifs, en ce
compris trois administrateurs indépendants minimum.

Le Conseil d'Administration ne peut délibérer et statuer valablement que si la moitié au moins de ses membres
est présente ou représentée. Si ce quorum n'est pas atteint, une nouvelle réunion du Conseil d'’Administration
pourra étre convoquée par tout administrateur pour délibérer et statuer sur les points de I'ordre du jour pour
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lesquels le quorum n'a pu étre respecté, a condition qu'au moins deux membres soient présents. Le Conseil
d'Administration se réunit sur convocation du président du Conseil, a la demande du Chief Financial Officer ou
du Chief Legal Officer ou a la demande d'au moins deux administrateurs, chaque fois que les intéréts de la
Société le requiérent. En principe, le Conseil d’Administration se réunit au moins quatre fois par an.

Le président du Conseil d'Administration aura une voix prépondérante pour les points soumis au Conseil
d'Administration en cas d'égalité des votes.

A la date de ce Rapport, le Conseil d’Administration se compose de 8 membres, dont un est administrateur
exécutif (en qualité de délégué ala gestion journaliére) et sept sont des administrateurs non-exécutifs, dont six
sont indépendants. Le Conseil d'’Administration est composé de 5 hommes et de 3 femmes.

Nom Fonction Terme Appartenance a un comité du Conseil

Président du Comité de Nomination et

Michel Lussier Président Non-exécutif 2020 ) L
de Rémunération

Filippo Petti ¥ Administrateur Exécutif 2024

Serge Goblet Administrateur Non-exécutif 2020

Membre du Comité de Nomination et de
Chris Buyse Administrateur indépendant 2020 Rémunération

Président du Comité d'Audit

Membre du Comité de Nomination et de

Rudy Dekeyser Administrateur indépendant 2020 Rémunération

Membre du Comité d'Audit
Hilde Windels Administrateur indépendant 2022 Membre du Comité d'Audit
Margo Roberts Administrateur indépendant 2022
Maria Koehler ? Administrateur indépendant 2024

[1] Filippo Pettia remplacé LSS Consulting SRL, représentée par Christian Homsy, comme CEO de la Société le 1¢" avril 2019. Filippo Petti
a été ensuite coopté comme membre du Conseil d’Administration en date du 28 novembre 2019 en remplacement LSS Consulting SRL,
démissionnaire. Le mandat d'administrateur de Filippo Petti a été confirmé jusqu’en 2024 par décision de I'assemblée générale
extraordinaire du 23 mars 2020.

[2] Maria Koehler a été nommée comme membre du Conseil d’Administration par I'assemblée générale extraordinaire du 23 mars 2020.

Les paragraphes suivants contiennent de bréves biographies de chacun des administrateurs, ou de son
représentant permanent sil'administrateur est une personne morale, avec une indication des autres mandats
pertinents en tant que membre d’'organes administratifs, de gestion ou de supervision dans d'autres sociétés
au cours des cinqg derniéres années.

Michel Lussier est président du Conseil d’Administration. Mr Lussier a créé MedPole Ltd, la filiale nord-
américaine de MedPole SA, un incubateur européen pour les jeunes sociétés actives dans les dispositifs
meédicaux, basé en Belgique, et dont il est le CEO du groupe. A ce titre, il est conseiller de Fjord Ventures, un
incubateur pour les sociétés actives dans les technologies médicales, basé a Laguna Hills, Californie. Depuis
mai 2014, Mr Lussier a aussi été le CEO de Metronom Health Inc., une jeune société innovante active dans les
dispositifs médicaux, créée par Fjord Ventures et développant un systéme de contréle continu du glucose.
Précédemment, de 2002 a 2013, il a travaillé pour Volcano Corporation ou il a occupé différents postes, le plus
récent était celui de Président, Affaires Cliniques et Scientifiques de 2012 a 2013. Avant cela, de 2007 a 2012, il
a été Président du Groupe Systémes Avancés d'Imagerie, Affaires Cliniques et Scientifiques au niveau mondial
et directeur général Europe, Afrique et Moyen-Orient. Mr Lussier est titulaire du dipléome de Bachelier de
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Sciences en Ingénierie Electrique ainsi que du dipldbme de Master en Sciences Ingénierie Biomédicale de
I'Université de Montréal. Il est également titulaire d'un MBA de I'INSEAD (Institut européen d'Administration
des Affaires), en France. De plus, il a siégé dans plusieurs conseils de jeunes sociétés innovantes actives dans
les dispositifs médicaux.

Filippo Petti a rejoint la Société le 1°" septembre 2018 en tant que Chief Financial Officer puis a été nommé
Chief Executive Officer le 1°" avril 2019. Il a été nommé comme administrateur le 28 novembre 2019 et son
mandat a été confirmé al'assemblé générale du 23 mars 2020. Avant cela, Filippo a travaillé dans le secteur des
banques d'investissements actives dans les soins de santé chez Wells Fargo Securities et William Blair &
Company. Avant ces banques d’investissements, Mr Petti a travaillé plusieurs années en tant qu'analyste
financier auprés de sociétés de biotechnologie américaines, tant chez William Blair & Company que chez
Wedbush Securities. Il a débuté sa carriére en tant que chercheur scientifique chez OSI Pharmaceuticals, Inc.,
spécialisé dans la découverte de médicaments et la recherche translationnelle avant de se lancer dans le
développement d'entreprise. M. Petti est titulaire d'un MBA de I'Université Cornell, d'un Master en Sciences de
I'Université St. John's et d'un Baccalauréat en Sciences de I'Université de Syracuse.

Serge Goblet est membre du Conseil d'’Administration de la Société depuis 2008. Il détient un master en
sciences commerciales et consulaires de I'ICHEC, Belgique, et a de nombreuses années d'expérience
internationale en tant que directeur de sociétés belges et étrangéres. Il est 'administrateur délégué de TOLEFI
SA, une société holding belge, et détient des mandats d'administrateur dans des filiales de TOLEFI.

Chris Buyse est membre du Conseil d'Administration depuis 2008. Il apporte a la Société plus de 30 ans
d'expérience dans le domaine de la finance internationale ainsi qu'une expérience dans l'adoption des
meilleures pratiques de direction financiére. Il est actuellement directeur général de FUND+, un fonds qui
investit dans les sociétés belges innovantes actives dans les sciences de la vie. Entre aolt 2006 et juin 2014,
Chris était CFO et administrateur de ThromboGenics NV, une société active en biotechnologies cotée sur
NYSE Euronext Brussels. Avant de rejoindre ThromboGenics, il était CFO de I'entreprise Belge CropDesign NV,
dont il a coordonné I'acquisition par BASF en juillet 2006. Avant de rejoindre CropDesign, il était manager
finance de WorldCom/MCI Belux, une filiale Européenne d'une des plus grandes sociétés mondiales de
télécommunications et CFO et CEO par intérim de Keyware Technologies. Chris Buyse détient un Master en
Sciences Economiques Appliquées de I'Université d'Anvers, et un MBA de la Vlerick School of Management a
Gand. Il est actuellement administrateur en son nom propre ou en tant que représentant permanent de société
de management des sociétés privées suivantes: Orgenesis Inc. Iteos SA, Bioxode SA, Bio Incubator NV,
Pinnacle Investments SA, CreaBuild NV, Sofia BVBA, Pienter-Jan BVBA, Life Science Research Partners VZW,
Inventiva SA, The Francqui Foundation et EyeDPharma SA.

Rudy Dekeyser est membre du Conseil d'Administration depuis 2008. Depuis 2012, Rudy Dekeyser est
directeur associé de LSP Health Economics Fund, ou LSP, un leader européen des fonds de placement privé
investissant dans le domaine des soins de santé. Avant de rejoindre LSP, Rudy était directeur général du VIB
(Institut flamand de Biotechnologie) ou il était également responsable de toutes les activités relatives au
portefeuille de propriété intellectuelle, du business development et la création de nouvelles sociétés. Il occupe
un poste d'administrateur non-exécutif chez Curetis AG, Sequana Medical AG, Lumeon Inc. et Remynd NV, et
a occupé jusqu'ail y a peu des postes d'administrateur non-exécutif chez Devgen NV, CropDesign NV, Ablynx
NV, Actogenix NV, Pronota NV, Flandersbio VZW, Multiplicom NV. Rudy est cofondateur de I'’ASTP (association
des professionnels européens du transfert scientifique et technologique) et président d'EMBLEM. Rudy est
membre de comités consultatifs de plusieurs fondations investissant dans la recherche des sciences du vivant
et del'innovation. Rudy Dekeyser est titulaire d'un doctorat en biologie moléculaire de I'Université de Gand.

Hilde Windels est membre du Conseil d’Administration de la Société depuis ao(t 2018. Elle est actuellement
CEO des sociétés privées de diagnostics Mycartis NV et Antelope Dx BV, et membre de leurs conseils
d'administration. Mme Windels apporte 20 ans d'expérience dans le domaine de la biotechnologie avec une
expérience en stratégie commerciale d'entreprise, en construction et structuration d'organisations, de levée
de fonds privés, de fusions/acquisitions et de marchés des capitaux publics. Mme Windels a été CFO de
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plusieurs sociétés biotechnologiques dont I'entreprise belge molecular Dx Biocartis qu'elle a rejoint en qualité
de CFOen2011.Elleenfutlaco-CEO en2015,avantd'étre nommée CEO en 2017.Plus tard cette méme année,
elle a également rejoint MyCartis NV. Msme Windels est membre du conseil d'administration de Erytech et de
MdxHealth. Elle est titulaire d'une maitrise en économie (ingénieur commercial) de I'Université de Louvain
(Belgique).

Margo Roberts a plus de trente ans d'expérience en recherche biomédicale dans le secteur académique et
biotechnologique. La Dr. Roberts est actuellement Chief Scientist Officer at Lyell Immunotherapy. Elle est
membre du conseil d'administration de Unity Biotechnology, une société publique américaine focalisée sur le
développement de médecines qui ralentissent ou inversent les maladies associées au vieillissement, et
membre du conseil d'administration de InsTIL Bio, une start-up américaine focalisée sur le développement de
thérapies basées sur le TIL pour le traitement du cancer. Jusqu'enjuillet 2018, le Dr. Roberts a occupé le poste
de Senior Vice President, Discovery Research chez Kite Pharma ou elle s'est concentrée sur le développement
d'approches thérapeutiques de prochaine génération, et a notamment dirigé les programmes allogéniques
universelles de Kite. Avant cela, en 2013, la Dr. Margo Roberts, Ph.D., était Chief Scientific Officer chez Kite
Pharma Inc., ou elle a mis sur pied une équipe de recherche talentueuse qui a joué un réle déterminant dans le
développement réussi de Yescarta® et l'avancement clinique de thérapies CAR-T et cellules TCR
supplémentaires. Avant son mandat chez Kite Pharma, la Dr. Roberts a été Principal Scientist et Director of
Immune and Cell Therapy chez Cell Genesys, Inc. Dans ces fonctions, elle a dirigé le développement et
I'application de la technologie CAR aux cellules T et aux cellules souches, aboutissant au tout premier essai sur
les CAR-T lancé en 1994. La Dr. Roberts a également été professeur agrégé a l'université de Virginie et a été
I'auteur de plus de 30 publications scientifiques. Elle est de plus I'inventeur de 13 brevets américains délivrés et
de trois demandes de brevets américains relatifs a la technologie CAR et aux vaccins antitumoraux. La Dr.
Roberts a obtenu son dipldme scientifique avec distinction et son doctorat a I'université de Leeds en
Angleterre.

Maria Koehler, docteur en médecine, est membre du Conseil d’Administration de la Société depuis mars 2020.
De septembre 2017 a avril 2019, le Dr Koehler a occupé le poste de Chief Medical Officer de Bicycle
Therapeutics plc, une entreprise privée en biotechnologie. De mars 2009 a septembre 2017, elle a été vice-
présidente de la stratégie et de linnovation pour l'unité d'oncologie de Pfizer Inc, une entreprise
pharmaceutique. Auparavant, la Dr Koehler était Senior Medical Director pour larecherche et le développement
en oncologie chez AstraZeneca plc. La Dr Koehler a également été directrice clinique de la transplantation de
moelle osseuse a I'hdpital universitaire de Pittsburgh et directrice de la transplantation de moelle osseuse et
professeur agrégé a I'hndpital St. Christopher de Philadelphie. La Dr Koehler est un médecin certifié en
hématologie / oncologie. La Dr Koehler arecu son dipléme de médecine et son doctorat alafaculté de médecine
de Silésie a Katowice, en Pologne.

2.2.2 Indépendance des administrateurs

En application de l'article 7:87 du CSA, un administrateur d'une société cotée est considéré comme
indépendant s'il n'entretient pas avec la société ou un actionnaire important de celle-ci de relation qui soit de
nature a mettre son indépendance en péril. Si 'administrateur est une personne morale, I'indépendance doit
étre appréciée tant dans le chef de la personne morale que de son représentant permanent. Afin de vérifier si
un candidat administrateur répond a cette condition, il est fait application des critéres d'indépendance prévus
dans I'article 3.5 du CGE qui peuvent étre résumés comme suit :

e L'administrateur n'a pas été membre exécutif du conseil d'administration ou délégué ala gestion
journaliére de la société (ou d'une filiale le cas échéant) pendant une durée de 3 ans avant son
élection et ne plus bénéficier d'options sur actions de la société liées a ce poste ;

e L'administrateur n'a pas été membre non-exécutif pendant une période cumulée de plus de 12
ans;

e L'administrateur n'a pas été membre du personnel de direction (ou d'une société liée le cas
échéant) pendant une période de 3 ans précédant son élection et il ne bénéficie plus d'options
sur actions de la société liées a ce poste ;

e L'administrateur n'a pas recu de rémunération ou un autre avantage patrimonial significatif de la
société (ou d'une société liée le cas échéant), en dehors des tantiemes et honoraires
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éventuellement percus comme membre non-exécutif du conseil d'administration ou de I'organe
de surveillance ;

e L'administrateur ne détient aucun droit social représentant un dixieme ou plus du capital ou des
droits de vote de la société. Par ailleurs, I'administrateur ne peut en aucun cas avoir été désigné
par un actionnaire rentrant dans les conditions du présent point ;

e L'administrateur n’'entretient pas, ou n'a pas entretenu au cours de I'année précédant sa
nomination, une relation d'affaires significative avec la société (ou une société liée le cas
échéant), soit directement en qualité d'associé, d'actionnaire, de membre du conseil
d’administration, ou membre du personnel de direction ou d'une personne entretenant une telle
relation;

e L'administrateur n'a pas été au cours des 3 dernieres années associé ou salarié du commissaire
actuel ou précédent de la société ou d'une personne liée a celle-ci;

e L'administrateur n'est pas un administrateur exécutif d'une autre société dans laquelle un
administrateur exécutif de la société siege en tant qu'administrateur non-exécutif oumembre du
conseil de surveillance, ni entretenir d'autres liens importants avec les administrateurs exécutifs
de la société du fait de fonctions occupées dans d'autres sociétés ou organes;

e Le conjoint, le cohabitant Iégal, les parents ni les alliés jusqu'au second degré n'agissent pas
comme membre du conseil d'administration, membre du comité de direction ou délégué a la
gestion journaliére ou membre du personnel de direction de la société ou d'une filiale, ou se
trouvant dans les cas définis ci-avant.

2.2.3 Role du Conseil d’'Administration dans la supervision du risque

Le Conseil d’Administration est principalement responsable de la supervision des activités de gestion des
risques et a délégué au Comité d'Audit la responsabilité d'aider le Conseil dans cette tache. Alors que le Conseil
d'Administration supervise la gestion des risques, le Comité Exécutif est responsable des processus journaliers
de gestion des risques. Le Conseil d'Administration requiert du management de prendre en considération les
risques et la gestion des risques dans chaque décision, pour développer proactivement les stratégies adoptées
par le Conseil d'Administration. La Société considere que cette division des responsabilités et I'approche la plus
efficace pour faire face aux risques a laquelle elle est confrontée.

2.2.4 Comités au sein du Conseil d'Administration

2.2.4.1 Généralités

Sans préjudice du rdle, des responsabilités et du fonctionnement du Comité Exécutif tels que spécifiés ci-apres
a la section 2.3 «le Comité Exécutif », le Conseil d’Administration peut établir des comités spécialisés, qui
seront chargés d'analyser des thémes spécifiques et de formuler des recommandations pertinentes au Conseil
d'Administration. Ces comités ont un réle exclusivement consultatif et la prise de décision demeure la
responsabilité collégiale du Conseil d’Administration. Le Conseil d’Administration établit le reglement d'ordre
intérieur de chaque comité, qui régit I'organisation, les procédures, les politiques et les activités du comité en
question.

2.2.4.2 Comité d'Audit

Le Comité d'Audit de la Société est composé de trois membres: Chris Buyse (Président du Comité), Rudy
Dekeyser et Hilde Windels.

Le réle du Comité d'Audit est (a) de garantir I'effectivité (i) des systemes de gestion des risques et de controle
interne, (ii) de I'audit interne (le cas échéant) et (iii) de I'audit statutaire des comptes annuels et comptes
consolidés, et (b) de revoir et contréler I'indépendance de I'auditeur externe, en particulier en ce qui concerne
la fourniture de services additionnels a la Société. Dans I'exercice de ses fonctions, le Comité d'Audit fait
rapport de maniére réguliére au Conseil d'Administration. Il informe le Conseil d’Administration de tout
domaine dans lequel il estime que des actions ou améliorations sont nécessaires, formule des
recommandations et définit les actions a prendre. Le travail d'audit et le reporting corrélatif concernent la
Société et ses filiales. Les membres du Comité d'Audit sont autorisés a requérir toute information nécessaire a
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I'exercice de leurs fonctions auprées du Conseil d’Administration, du Comité Exécutif et des travailleurs. Chaque
membre du Comité d'Audit exerce ses droits en concertation avec le Président du Comité d'Audit.

Les taches et responsabilités du Comité d'Audit comprennent notamment le reporting financier, la revue de la
gestion des risques et du contrdle interne, et la gestion des processus d'audit interne et externe. Ces taches
sont décrites plus amplement dans la charte du Comité d'Audit inscrite au sein méme de la Charte et a l'article
7:99 §4du CSA.

Dans le cadre de ces taches, Chris Buyse et Hilde Windels ont été identifiés par le Conseil d'Administration de la
Société, comme les administrateurs disposant de |'expertise nécessaire en matiére de comptabilité et d'audit
pour exercer comme experts au sein du Comité d'Audit.

Le Comité d'Audit se réunit au moins quatre fois par an.

2.2.4.3 Comité de Nomination et de Rémunération

Le Comité de Nomination et de Rémunération est composé de trois membres : Michel Lussier (Président), Chris
Buyse et Rudy Dekeyser.

Ce Comité est constitué d'au moins trois administrateurs ou d'un nombre supérieur a l'appréciation du Conseil
d'Administration a tout moment. Tous les membres sont des administrateurs non-exécutifs, dont la majorité
au moins est constituée d'administrateurs indépendants, tels que définis a I'article 7 :87 du CSA. Le Conselil
d'Administration de la Société a déterminé qu'une majorité des membres du Comité de Nomination et de
Rémunération sont indépendants conformément a I'article 7:87 du CCA.

Le Comité de Nomination et de Rémunération doit avoir I'expertise nécessaire quant a la politique de
rémunération, condition qui est satisfaite si au moins un membre a suivi une formation supérieure et possede
au moins trois années d'expérience en gestion du personnel ou dans le domaine de la rémunération
d’administrateurs et de managers. A la date du présent Rapport Annuel, Michel Lussier (Président), Chris Buyse
et Rudy Dekeyser satisfont a cette exigence.

Le CEO ale droit d'assister aux réunions du Comité de Nomination et de Rémunération a titre consultatif, sans
droit de vote, pour les domaines qui ne le concernent pas directement. Le Comité de Nomination et de
Rémunération élit un président parmi ses membres. Le président du Comité de Nomination et de Rémunération
est actuellement Michel Lussier.

Le role du Comité de Nomination et de Rémunération consiste a assister le Conseil d’Administration dans tous
les domaines:
e Concernant la sélection et la recommandation de candidats qualifiés pour étre membre du
Conseil d'Administration;
e Concernant la nomination du CEO;
e Concernant la nomination des membres du Comité Exécutif, autres que le CEO, sur proposition
duCEO;
e Concernant larémunération des administrateurs indépendants ;
e Concernantlarémunération duCEO;
e Concernant la rémunération des membres du Comité Exécutif, autres que le CEO, sur
proposition du CEO ; et
e Pour lesquels le Conseil d'Administration ou son Président demande I'avis du Comité de
Nomination et de Rémunération.

Par ailleurs, dans les domaines liés a la rémunération, sauf ceux réservés par la loi au Conseil d’Administration,
le Comité de Nomination et de Rémunération a au moins les taches suivantes :
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e Préparer le rapport de rémunération (qui doit étre inclus dans la déclaration de gouvernance
d’entreprise du Conseil d’Administration) ; et
e Expliquer son rapport de rémunération lors de I'assemblée générale ordinaire.

Il rapporte régulierement auprés du Conseil d’Administration quant a la performance de ces taches. Elles sont
décrites en détail dans le reglement d'ordre intérieur du Comité de Nomination et de Rémunération, qui figure
dans la charte de gouvernance d’entreprise de la Société. Le Comité de Nomination et de Rémunération se
réunit au moins deux fois par an, et chaque fois qu'il 'estime nécessaire pour I'accomplissement de ses devoirs.

2.2.4.4 Comité Stratégique

Le Comité Stratégique a été créé par le Conseil d’Administration le 1" avril 2019 avec pour objectif d'aider le
Comité Exécutif tout au long du cycle stratégique et de faciliter la discussion sur la stratégie de la Société au
sein du Conseil.

Le Comité était composé de LSS Consulting SRL, représenté par Christian Homsy (Président), de Rudy
Dekeyser et de Margo Roberts.

Le Comité s'est réuni a plusieurs reprises de maniére informelle jusqu’a sa dissolution par décision du Conseil
d'Administration le 28 novembre 2019.

2.2.5 Réunions du Conseil et des Comités

En 2019, la Conseil a tenu 4 réunions en personne et 5 réunions par conférence téléphonique.

i 2019
Conseil 17j 15 i 9 juil 22 aolt 28
- . an. ma . ao nov.
d’Administration ,J 28 mars . ' 26 juin J,L" B} “ 10 oct. , v 17 déc.
(tél.) (tél.) (tél.) (tél.) (tél.)

M. Lussier Présent  Présent Présent Présent Présent Présent Présent Présent Présent
LSS Consulting i , , X 3 i 3
SRL® Présent  Présent Présent Présent Présent Présent Présent N/A N/A
S. Goblet Absent Présent Représenté Représenté Présent Présent Présent Présent Présent
D.

o Absent Présent N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Roychowdhury
R. Dekeyser Présent  Présent Présent Représenté Présent Présent Présent Présent Présent
H. Windels Absente Présente Présente Présente Présente Présente Présente Présente Présente
C. Buyse Présent  Présent Présent Présent Absent Présent Présent Présent Présent
M. Roberts Absente Présente Présente Représentée Absente  Présente Présente Présente Présente
Filippo Petti® N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A Présent Présent

(1) LSS Consulting SRL a démissionné du Conseil d’Administration le 25 novembre 2019.
(2) Le mandat de D. Rowchowdhury a expiré le 6 mai 2019.
(3) Filippo Petti a été coopté comme membre du Conseil d’Administration le 28 novembre 2019.

En outre, trois Conseils d'’Administration se sont tenus par acte authentique les 16 juillet, 11 septembre et 24
octobre 2019 dans le cadre d'une augmentation de capital ou de I'émission de warrants :

2019
Conseil d'Administration
16 juillet 11 septembre 24 octobre
M. Lussier Représenté Présent Représenté
LSS Consulting SRL Présent Représenté Représenté
S. Goblet Représenté Représenté Représenté
R. Dekeyser Représenté Représenté Présent
H. Windels Représentée Présente Représentée
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C. Buyse Présent Représenté Présent

M. Roberts Représentée Représentée Représentée
Comité de 2019
Nomination
etde

15-16
jan

Rémunératio 30jan 6 mar 14mar 22mar 26mar 1llavr 14 mai 13 juin 4 nov 25 nov

n

Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen

M. Lussier
t t t t t t t t t t t
C. B Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen
. Buyse
Y t t t t t t t t t t t
Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen Présen
R. Dekeyser
t t t t t t t t t t t
LSS . . . .

. " " . " " " Présen Présen Présen Présen
Consulting Invité Invité Invité Invité Invité Invité ¢ ¢ ¢ ¢ N/A
SRL

Comité d'Audit 2019
28 Mars 21 Aolt 29 Novembre 17 Décembre
C.Buyse Présent Présent Présent Présent
R. Dekeyser Présent Présent Présent Présent
H. Windels Présente Présente Absente Présente
F. Petti Invité Invité Invité Invité

2.3 Le Comité Exécutif

Le Conseil d’Administration a établi un Comité Exécutif (« le Comité Exécutif »). Les régles de fonctionnement
du Comité Exécutifont été déterminées par le Conseil d'Administration et figurent dans la Charte de
Gouvernance d'Entreprise de la Société (ou la « Charte ») de la Société. Une copie de la Charte est disponible
sur le site internet de la Société a I'adresse https://www.celyad.com/en/investors/corporate-governance. La

Société n'intégre pas les informations contenues sur son site internet ou accessibles sur son site internet dans
cerapport, et ne doivent pas étre considérées comme faisant partie de ce rapport.

Le Comité Exécutif se compose du « Chief Executive Officer », ou CEO (qui est le Président du Comité Exécutif),
du « Chief Financial Officer », ou CFO, qui est actuellement assuré par F. Petti ad interim, du « Chief Operating
Officer », du « Chief Legal Officer » et du « Vice-Président Développement Clinique et Affaires Médicales », du
« Vice-Président Recherche & Développement », du « Vice-Président Human Ressources » et depuis le 1°¢"
février 2020, du « Chief Business Development Officer ».

Le Comité Exécutif mene les discussions et consultations auprés du Conseil d'Administration et conseille ce
dernier sur la gestion journaliére de la Société conformément aux valeurs, a la stratégie, a la politique générale
et au budget de la Société tels que définis par le Conseil d'Administration.

Chaque membre du Comité Exécutif assume une responsabilité individuelle pour certains aspects de la gestion
journaliére de la Société et de ses activités (dans le cas du CEO, par délégation du Conseil d’Administration;
dans le cas des autres membres du Comité Exécutif, par délégation du CEO). Les autres taches incombant au
Comité Exécutif sont décrites plus en détail dans la Charte.

Les membres du Comité Exécutif sont désignés et peuvent étre révoqués par le Conseil d'Administration a tout

moment. Le Conseil d'’Administration les désigne sur la base des recommandations du Comité de Nomination
et de Rémunération, lequel assiste également le Conseil d'Administration pour les questions relatives a la
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politique de rémunération des membres du Comité Exécutif et la détermination de leurs rémunérations
individuelles.

La rémunération, la durée du mandat et les conditions de révocation des membres du Comité Exécutif sont
régies par le contrat conclu entre la Société et chaque membre du Comité Exécutif en vertu de sa fonction au
sein de la Société.

La politique de rémunération des managers exécutifs décrit les différentes composantes de leur rémunération
et fixe un équilibre approprié entre part fixe et part variable et entre rémunération au comptant et différée.

La part variable de larémunération est structurée de facon a étre liée aux performances individuelles et a celles,
globales, de la Société.

Lorsque la Société accorde une rémunération variable a court terme, cette rémunération est plafonnée.

Les stock-options ne sont pas attribuées de maniere définitive et ne peuvent étre exercés moins de trois ans
apreés leur attribution.

En principe, le Comité Exécutif se réunit chaque mois. Des réunions complémentaires pourront étre
convoquées a tout moment par le Président du Comité Exécutif ou a la demande de deux membres. Le Comité
Exécutif atteindra son quorum lorsque tous les membres auront été invités et que la majorité d'entre eux sera
présente ou représentée a la réunion. Les membres absents peuvent donner une procuration a un autre
membre du Comité Exécutif. Les membres peuvent assister a la réunion physiquement ou par télé- ou
vidéoconférence. Les membres absents seront informés des discussions menées en leur absence par le
président (ou le secrétaire sile Comité Exécutif a désigné un secrétaire parmi ses membres).

Les membres du Comité Exécutif fourniront au Conseil d'’Administration des informations en temps opportun,
si possible par écrit, sur tous les faits et développements liés a la Société dont le Conseil d'’Administration
pourrait avoir besoin pour assurer son fonctionnement adéquat et accomplir correctement ses taches. A
chaque réunion du Conseil d'’Administration, le CEO (ou le CFO si le CEO n'est pas en mesure d'assister a la
réunion du Conseil d'Administration ou un autre représentant du Comité Exécutif sile CFO n'est pas en mesure
d'assister a une réunion du Conseil d'Administration) fera le compte-rendu des décisions importantes de la ou
des réunions précédentes du Comité Exécutif.

Les membres du Comité Exécutif en 2019 sont repris dans le tableau ci-dessous.

. Année de
Nom Fonction )
naissance
Filippo Petti Chief Executive Officer et Chief Financial Officer *) 1976
LSsC Iting SRL, dsenté Christi
onsulting représentée par Christian Chief Executive Officer @
Homsy
KNCL SRL, représentée par Jean-Pierre Latere Chief Operating Officer 1975
NandaDevi SRL, dsenté Phili
andaDevi représentée par Philippe Chief Legal Officer 1970
Dechamps
MC Consult, représentée par Philippe Nobels Global Head of Human Resources 1966
., 3 . Vice-Président « Head Global Clinical Development
ImXense SRL, représentée par Frederic Lehmann . . 1964
and Medical Affairs»
Stephen Rubino @ Chief Business Development Officer 1958
David Gilham Vice-président Recherche et Développement 1965
Anne Moore ¥ Vice-Présidente Corporate Strategy 1978

(1) Filippo Petti a été nommé Chief Executive Officer (CEO) depuis le 1" avril 2019.

(2) Le mandat de CEO de LSS Consulting a pris fin le 1¢ avril 2019.

(3) Stephen Rubino a été nommé Chief Business Development Officer en date du 1¢" février 2020.

(4) Anne Moore, Vice-Présidente Corporate Strategy, fut membre du Comité Exécutif du 4 mars au 17 octobre 2019.
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Les paragraphes suivants contiennent de bréves biographies de chacun des membres actuels du Comité
Exécutif, et sile membre du Comité Exécutif est une personne morale, de son représentant permanent.

Filippo Petti, CEO and CFO ad interim —voir la section 2.2.1 « Conseil d'Administration ».

Jean-Pierre Latere (représentant permanent de KNCL SRL) a exercé les fonctions de vice-président de la
franchise Médecine Régénérative et Medical Devices. Depuis janvier 2017, il exerce les fonctions de Chief
Operating Officer en charge des programmes de développement, de production, de qualité et des affaires
réglementaires. [l met son expérience au profit de la Société pour renforcer la croissance de la Société vers un
statut de leader en immuno-oncologie. Il a débuté sa carriére en tant qu'Associé de Recherche a la Michigan
State University aux Etats-Unis. Il rejoint ensuite le groupe Johnson & Johnson ol il occupe divers postes
scientifiques. En 2008, Jean-Pierre arrive dans la Société en tant que Project Manager Delivery System et
quitterala Société en 2012 en tant que Senior Director Business Development. Avant de rejoindre la Société en
2015, ilatravaillé chez Dow Corning en tant que Beauty Care and Healthcare Market Global Leader. Jean-Pierre
dispose d'un PhD en Chimie de I'Université de Liege, Belgique.

Philippe Dechamps (représentant permanent de NandaDevi SRL) exerce la fonction de Chief Legal Officer
depuis septembre 2016. Philippe a commencé sa carriére juridique a Bruxelles, en tant qu'avocat au sein du
cabinet Linklaters De Bandt de 1994 a 1998. |l a quitté le cabinet en 1998 et exercé jusqu'en 2003 les fonctions
de juriste d'entreprise au sein du Groupe Solvay, et a assisté I'entreprise dans sa restructuration a travers
différentes opérations de fusions et acquisitions en Europe, en Inde et en Extréme-Orient. En 2003, il arepris le
poste de Legal Director chez Guidant, une entreprise américaine anciennement active dans les dispositifs
meédicaux, avant son acquisition par Boston Scientific et Abbott Laboratories en 2005. Au sein d'Abbott,
Philippe a exercé les fonctions de responsable des affaires juridiques pour la division Abbott Vascular
International hors Etats-Unis. En 2008, Philippe a rejoint le Groupe Delhaize, ou il fut chargé des affaires
juridiques et des relations avec les autorités publiques en Europe et en Asie, avant de devenir Group General
Counsel et secrétaire du Conseil d’Administration en 2015. A ce poste, il a dirigé la stratégie juridique de fusion
entre le Groupe Delhaize et Royal Ahold, en juillet 2016. Depuis décembre 2018, Philippe est par ailleurs
administrateur de Petserco SA, la société holding du groupe Tom&Co. Philippe a obtenu ses diplémes de droit
al'Université Catholique de Louvain (UCL) et a la Vrije Universiteit Brussel (VUB). Il est également titulaire d'un
Master of Laws (LL.M) de la Harvard University.

Philippe Nobels (représentant permanent de MC Consult SRL, a intégré la Société en fin d'année 2016 comme
Vice-Président of Human Ressources. Il a entamé sa carriere chez Price Waterhouse (désormais
PricewaterhouseCoopers) en qualité d'auditeur, en 1989. Il a également exercé des fonctions temporaires au
Congo pendant 2 ans, dans le cadre de missions de consultance pour la World Bank. En 1995, il devint
superviseur d'unité de production chez Fourcroy. Il rejoignit ensuite Dow Corning, en 1997, ou il exerca
différentes fonctions de finance et de ressources humaines. Il dirigea les activités opérationnelles de
ressources humaines en Europe, devint HR Manager pour Dow Corning en Belgique et HR Business Partner pour
les fonctions commerciales et marketing a I'échelle mondiale. En tant que membre des équipes de direction
commerciale et marketing, il contribua aux principales initiatives de transformation lancées par Dow Corning
pour améliorer I'efficacité organisationnelle, I'engagement et les performances du personnel, de méme que les
résultats. Mr Nobels est titulaire d'un Master en économie de I'Université de Namur.

Frédéric Lehmann (représentant permanent de imXense SRL) est Vice-Président Clinical Development and
Medical Affairs depuis juillet 2016. Auparavant, il exercait les fonctions de Vice-Président Immuno-Oncologie
depuis septembre 2015. Frédéric est médecin de formation, spécialisé en hématologie et oncologie. Frédéric
jouit d'une grande expérience dans le processus global de développement de médicaments en oncologie, en ce
compris la conception des études cliniques, la recherche translationnelle, les aspects réglementaires et la
gestion des risques cliniques. Le Dr. Lehmann a entamé sa carriére universitaire a I'Institut Ludwig pour la
recherche sur le cancer a Bruxelles avant de rejoindre I'Institut Jules Bordet, puis 'TEORTC (Organisation
européenne pour la Recherche et le Traitement du Cancer) en qualité de conseiller médical. Le Dr. Lehmann a
entamé sa carriére en entreprise chez GlaxoSmithKline, ou il dirigea le lancement des premiéres phases du
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programme de développement clinique mondial des vaccins anti-cancer, avant de prendre les rénes de la
Direction de I'incubateur de R&D dédié a l'immunothérapie anti-cancer.

David Gilham est Vice-Président Recherche et Développement depuis septembre 2016. Avant de rejoindre la
Société, Mr Gillham était Chef de groupe au sein du Manchester Cancer Research Centre de I'Université de
Manchester, au Royaume-Uni, ou il dirigeait un groupe de 15 scientifiques dans le domaine de I'immunothérapie
cellulaire. Mr Gillham a obtenu son Doctorat de I'Université de Dundee (spécialité Pharmacologie moléculaire)
en 1998, sous la supervision du Professeur Roland Wolf, OBE. Aprées une bréve fonction post-doctorante a
I'Université de Bristol, Mr Gillham a rejoint I'Université de Manchester avec le Professeur Robert Hawkins pour
lancer une activité de recherche translationnelle dans le domaine de la thérapie cellulaire spécialisée. Le groupe
a mené différents essais cliniques sur les cellules CAR-T, dont Mr Gillham a été le conseiller scientifique en chef
et a dirigé différents programmes-cadres européens afin de réunir des chercheurs issus de toute I'Europe (par
exemple, les programmes ATTACK et ATTRACT). En 2010, avec le Professeur Hawkins et d'autres collégues,
Mr Gillham a cofondé Cellular Therapeuthics, une entreprise spécialisée dans la production de cellules et basée
a Manchester. Il a publié plus de 60 articles dans des revues scientifiques de premier plan. Il siege dans de
nombreux comités de rédaction et autres comités caritatifs et a exercé des fonctions de conseiller pour
différentes entreprises de biotechnologie et du secteur pharmaceutique développant des thérapies cellulaires
enimmunologie.

Dr. Stephen Rubino est Chief Business Officer depuis février 2020. Dr. Rubino apporte plus de 30 ans
d'expérience dans le domaine pharmaceutique au poste de Chief Business Officer, en particulier dans les
domaines du développement commercial et de I'octroi de licences, du développement de nouveaux produits,
des opérations commerciales, de la stratégie pharmaceutique et des relations avec les investisseurs. Dr.
Rubino est actuellement membre indépendant du conseil d'administration d'ILKOS Therapeutics et de
Sermonix Pharmaceuticals. Dr. Rubino a également servi Novartis Pharmaceuticals dans un large éventail de
roles et de domaines thérapeutiques, le dernier en date étant celui de Global Head of Business Development
and New Product Marketing, responsable du développement et de la construction du pipeline de produits pour
I'unité des thérapies cellulaires et génétiques de Novartis. Avant Novartis, Dr. Rubino a travaillé pour Schering-
Plough (Merck) ou son dernier poste était celui de Global Solid Tumor Oncology & Autoimmune Business Unit,
responsable de la licence et du lancement de Remicade, ainsi que du lancement et de la commercialisation de
plusieurs marques mondiales en oncologie. Dr. Rubino a obtenu son doctorat a I'université Weill Cornell (New
York) et son M.B.A. al'université Baruch (New York).

2.4 Conflits d'intéréts existants des membres du Conseil d’Administration et du Comité
Exécutif et transactions avec des sociétés liées

2.4.1 Généralités

Chaque administrateur et membre du Comité Exécutif est encouragé a gérer ses affaires personnelles et
professionnelles de maniére a éviter les conflits d'intéréts directs et indirects avec la Société. La Charte prévoit
des procédures spéciales permettant de traiter les conflits éventuels.

2.4.2 Conflits d'intéréts parmiles administrateurs

L'article 7 :96 du CSA prévoit une procédure spéciale a laquelle le Conseil d'’Administration doit se conformer
lorsqu'un administrateur a potentiellement un conflit d'intéréts a caractére personnel et financier lorsqu'une
décision ou une opération doit étre adoptée par le Conseil d'Administration. En cas de conflit d'intéréts,
I'administrateur concerné doit le communiquer aux autres administrateurs avant que le Conseil
d'Administration ne délibére et ne prenne une décision quant au sujet concerné. Par ailleurs, I'administrateur
visé ne peut participer aux délibérations et aux votes du Conseil d'Administration relatifs a ce sujet. Le procés-
verbal de la réunion du Conseil d'Administration doit comprendre la déclaration faite par I'administrateur
concerné ainsi qu'une description, par le Conseil d'Administration, des intéréts opposés et de la nature de la
décision ou opération concernée a adopter. Le procés-verbal doit également présenter une justification par le
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Conseil d'Administration de la décision ou opération adoptée, ainsi qu'une description des conséquences
financieres de celle-ci pour la Société. Cet extrait du procés-verbal doit figurer dans le rapport de gestion
(statutaire) du Conseil d’Administration.

La Société doit informer le Commissaire du conflit d'intéréts. Le Commissaire décrira dans son rapport d'audit
annuel les conséquences financieres quirésultent pour la Société de la décision ou de I'opération qui comportait
un conflit d'intérét potentiel.

Une telle procédure ne s'applique ni aux décisions, ni aux opérations dans le cours normal des affaires conclues
dans des conditions normales de marché.
2.4.3 Conflits d'intéréts existants des membres du Conseil d’Administration et de I'Equipe
du Comité Exécutif

Sauf en ce qui concerne ce qui est mentionné ci-apres, la Société n'a connaissance d'aucun conflit d'intéréts
concernant ses administrateurs ou les membres du Comité Exécutif au sens de I'article 7 :96 du CSA, qui n'ait
été divulgué au Conseil d'Administration. Mis a part certains conflits d'intéréts liés aux rémunérations, la
Société ne prévoit aucun conflit d'intéréts dans un avenir proche.

En 2019, certains membres du Conseil d’Administration ont déclaré I'existence de conflits d'intéréts, lesquels
ont fait I'objet des déclarations suivantes :

« Extrait du proces-verbal du Conseil d’Administration du 17 janvier 2019:

ORDRE DU JOUR

L’article 523, paragraphe 1, du CSA, stipule que « Si un administrateur a, directement ou indirectement, un intérét
opposé de nature patrimoniale a une décision ou une opération relevant du conseil d’administration, il doit le
communiquer aux autres administrateurs avant la délibération au conseil d’administration. Sa déclaration, ainsi les
raisonsjustifiantl'intérét opposé quiexiste dans le chefde I'administrateur concerné, doivent figurer dans le procés-
verbal du conseil d'administration qui devra prendre la décision. De plus, il doit, lorsque la société a nommé un ou
plusieurs commissaires, les eninformer. (...) Pour les sociétés ayant fait appel public & 'épargne, I'administrateur visé
a l'alinéa premier ne peut assister aux délibérations du conseil d’administration relatives a ces opérations ou a ces
décisions, ni prendre part au vote. »

Les administrateurs présents a la réunion informent les autres administrateurs qu'ils ont un conflit d'intérét dans la
mesure ou ils ont un conflit d’intérét financier dans la décision proposée a ce point de I'agenda de la réunion, relatifa
I'attribution de warrants. Comme mentionné dans les documents de support, il est envisagé d'octroyer des warrants
a:

e  Michel Lussier (10.000 warrants);

e  RudyDekeyser (10.000 warrants);

e  Chris Buyse (10.000 warrants);

e  Debasish Roychowdhury (10.000 warrants);
e  Serge Goblet (10.000 warrants);

e  Christian Homsy (40.000 warrants);

e  Hilde Windels (10.000 warrants);

e  Margo Roberts (10.000 warrants).

Chaque warrant donne le droit a son titulaire d'acquérir une nouvelle action de la Société. Le prix d’exercice équivaut
a la juste valeur de marché (« fair market value ») des actions de la Société au moment de l'offre. Cette valeur
correspond soit au cours de clbture de I'action de la Société a la veille de la date de I'offre ; soit & la moyenne sur les
trente (30) jours calendrier précédant la date de I'Offre des cours de cléture de I'action de la Société.
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Le Président remercie les administrateurs pour leurs déclarations qui seront communiquées au commissaire de la
Société et insérée dans le Rapport Annuel conformément a l'article 523 du CSA.

Le Conseil délibére ensuite valablement sur ce point de I'agenda. (...) Aprés délibération, le Conseil décide a
I'unanimité d'allouer 465.800 warrants, dont 240.000 seront alloués aux membres du Conseil et au SLT comme suit
(les administrateurs concernés par un confiit d'intérét se sont abstenus de voter pour eux) :

e  Michel Lussier (10.000 warrants);

e  RudyDekeyser (10.000 warrants);

e  Chris Buyse (10.000 warrants);

e  Debasish Roychowdhury (10.000 warrants);
e  Serge Goblet (10.000 warrants);

e  Christian Homsy (40.000 warrants);

e  Hilde Windels (10.000 warrants);

e  Margo Roberts (10.000 warrants).

(...) Finalement, pour autant que de besoin, le Conseil d’Administration confirme unanimement que cette allocation
aura lieu selon les termes et conditions du plan de warrants 2018. (...) »

« Extrait du proces-verbal du Conseil d’Administration du 28 mars 2019:

ORDRE DU JOUR

L’article 523, paragraphe 1, du CSA, stipule que « Si un administrateur a, directement ou indirectement, un intérét
opposé de nature patrimoniale a une décision ou une opération relevant du conseil d’administration, il doit le
communiquer aux autres administrateurs avant la délibération au conseil d’administration. Sa déclaration, ainsi les
raisonsjustifiant 'intérét opposé quiexiste dans le chefde I'administrateur concerné, doivent figurer dans le procés-
verbal du conseil d'administration qui devra prendre la décision. De plus, il doit, lorsque la société a nommé un ou
plusieurs commissaires, les eninformer. (...) Pour les sociétés ayant fait appel public & I'épargne, I'administrateur visé
a l'alinéa premier ne peut assister aux délibérations du conseil d’administration relatives a ces opérations ou a ces
décisions, ni prendre part au vote. »

Mr. Roychowdhury informe les autres administrateurs qu'il est en conflit d'intérét concernant la décision proposée
au point 2.2 de I'agenda. Il est proposé par le Comité de Nomination et de Rémunération de maintenir le bénéfice de
ses warrants a Mr. Roychowdhury suite a la fin de son mandat d'administrateur. Ce maintien n'aurait pas d'impact
financier direct sur la Société.

Le Président remercie Mr. Roychowdhury pour sa déclaration qui sera communiquée au commissaire de la Société
etinsérée dans le Rapport Annuel conformément a I'article 523 du CSA.

Mr. Homsy informe les autres administrateurs qu'il est en conflit d'intérét concernant la décision proposée au point
2.2 de I'agenda, relative aux termes et conditions de la résiliation de LSS Consulting comme CEO de la Société. Il est
proposé par le Comité de Nomination et de Rémunération de payer a LSS Consulting SRL une indemnité de
résiliation de 300.000 EUR (hors TVA) et de conclure un contrat de consultance de 3 mois contre une compensation
de 70.000 EUR (hors TVA).

Le Président remercie Mr. Homsy pour sa déclaration qui sera communiquée au commissaire de la Société et insérée
dans le Rapport Annuel conformément a l'article 523 du CSA.

(...)

Mr. Roywchowdhury quitte la réunion. Le Conseil approuve la levée de la condition de présence imposée par le plan
de warrants de la Société en faveur de Mr. Roychowdhury, ce qui signifie que Mr. Roychowdhury sera autorisé a
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exercer tous ses warrants durant les périodes d'exercice prévues par le plan, méme apres l'arrét de ses activités
professionnelles en faveur de la Société en mai 2019 et méme si ses warrants ne sont pas encore acquis. Mr.
Roychowdhury revient dans la réunion.

(...)

Mr. Homsy quitte la réunion. (...) Aprés discussion, le Comité recommande d'approuver les conditions de retraite de
LSS Consulting SRL comme CEOQ de la Société :

a) Le contrat de services entre la Société et LSS se terminera le 1" avril 2019 et la Société paiera une
indemnité de résiliation de 300.000 EUR (hors TVA) ;

b) La Société signera avec LSS un contrat de consultance de 3 mois a partir du 1" avril 2019 par lequel LSS
procurera ses services pour assister la Société dans sa prochaine levée de fonds et assistera Mr Petti dans
sa transition comme CEO. La Société paiera 70.000 EUR (hors TVA) a LSS pour ces services.

c) La Société paiera a LSS son assurance groupe de 26.000 EUR, ses honoraires pour services procurés
Jjusqu'au 31 mars 2019, toutefois la Société ne paiera aucun bonus a LSS pourl'année 2019 ;

d) En reconnaissance des accomplissements de M. Homsy pour la Société sur les 12 derniéres années, le
Conseil est d'accord que les warrants acceptés par Mr. Homsy en 2017 et 2019, mais non encore acquis,
ne seront pas caducs et seront acquis conformément aux termes et conditions des plans 2017 et 2019 ;

e) LaSociété, d'une part, et Mr. Homsy et LSS, d'autre part, renoncent a tout recours I'un contre l'autre ; la
Société n'impose aucune clause de non-concurrence a Mr Homsy.

Le Conseil d’Administration a une discussion approfondie sur ces termes et conditions et considére dans le meilleur
intérét de la Société de les approuver.

Le Conseil décide également de nommer LSS comme membre du Comité de Nomination et de Rémunération et de
créer un nouveau Comité Stratégique présidé par LSS. (...) »
« Extrait du proces-verbal du Conseil d’Administration du 10 octobre 2019:

ORDREDU JOUR

Allocation de warrants a certains membres du Conseil

Le Conseil discute de I'allocation de warrants a ses membres :
e  Michel Lussier (10.000 warrants) ;
e  RudyDekeyser (10.000 warrants);
e  Chris Buyse (10.000 warrants) ;
e  Serge Goblet (10.000 warrants);
e  Christian Homsy (10.000 warrants) ;
e  Hilde Windels (10.000 warrants);
e  Margo Roberts (10.000 warrants).

Les warrants seraient alloués suivant le plan de warrants 2019. Chaque warrant donne le droit a son titulaire
d'acquérir une nouvelle action de la Société. Le prix d'exercice équivaut a la juste valeur de marché (« fair market
value ») des actions de la Société au moment de I'offre. Cette valeur correspond soit au cours de cléture de I'action
de la Société a la veille de la date de I'offre ; soit a la moyenne sur les trente (30) jours calendrier précédant la date de
I'offre des cours de cléture de I'action de la Société.

L'article 7:96 du CSA, stipule que « Si un administrateur a, directement ou indirectement, un intérét opposé de
nature patrimoniale & une décision ou une opération relevant du conseil d’administration, il doit le communiquer aux
autres administrateurs avant la délibération au conseil d'administration. Sa déclaration, ainsi les raisons justifiant
l'intérét opposé quiexiste dans le chef de I'administrateur concerné, doivent figurer dans le proces-verbal du conseil
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d'administration qui devra prendre la décision. De plus, il doit, lorsque la société a nommé un ou plusieurs
commissaires, les en informer. (...) Pour les sociétés ayant fait appel public & I'épargne, I'administrateur visé a l'alinéa
premier ne peut assister aux délibérations du conseil d'administration relatives a ces opérations ou a ces décisions,
ni prendre part au vote. »

Michel Lussier informe les autres administrateurs qu'il a un conflit d'intérét financier dans la décision proposée.
Cette déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7:96 du CSA. Michel Lussier quitte la réunion et le Conseil approuve a l'unanimité
I'allocation de 10.000 warrants a Michel Lussier. Michel Lussier rejoint ensuite la réunion.

Rudy Dekeyser informe les autres administrateurs qu'il a un conflit d'intérét financier dans la décision proposée.
Cette déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7:96 du CSA. Rudy Dekeyser quitte la réunion et le Conseil approuve a l'unanimité
I'allocation de 10.000 warrants & Rudy Dekeyser. Rudy Dekeyser rejoint ensuite la réunion.

Chris Buyse informe les autres administrateurs qu'ila un conflit d’intérét financier dans la décision proposée. Cette
déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7 :96 du CSA. Chris Buyse quitte la réunion et le Conseil approuve a I'unanimité I'allocation
de 10.000 warrants a Chris Buyse. Chris Buyse rejoint ensuite la réunion.

Serge Goblet informe les autres administrateurs qu'il a un conflit d'intérét financier dans la décision proposée. Cette
déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec I'article 7 :96 du CSA. Serge Goblet quitte la réunion et le Conseil approuve a l'unanimité I'allocation
de 10.000 warrants a Serge Goblet. Serge Goblet rejoint ensuite la réunion.

Hilde Windels informe les autres administrateurs qu'ila un conflit d'intérét financier dans la décision proposée. Cette
déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7 :96 du CSA. Hilde Windels quitte la réunion et le Conseil approuve al'unanimité l'allocation
de 10.000 warrants a Hilde Windels. Hilde Windels rejoint ensuite la réunion.

Christian Homsy informe les autres administrateurs qu'il a un conflit d'intérét financier dans la décision proposée.
Cette déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7:96 du CSA. Christian Homsy quitte la réunion et le Conseil approuve a l'unanimité
I'allocation de 10.000 warrants a Christian Homsy. Christian Homsy rejoint ensuite la réunion.

Margo Roberts informe les autres administrateurs qu'il a un conflit d'intérét financier dans la décision proposée.
Cette déclaration sera communiquée au commissaire de la Société et mentionnée dans le rapport annuel 2019 en
conformité avec l'article 7:96 du CSA. Margo Roberts quitte la réunion et le Conseil approuve a I'unanimité
I'allocation de 10.000 warrants a Margo Roberts. Margo Roberts rejoint ensuite la réunion. »

2.4.4 Transactions avec des parties liées

A I'heure actuelle, la Société n'a connaissance d'aucune transaction avec des parties liées concernant ses
administrateurs ou les membres du Comité Exécutif qui n'ait été divulgué au Conseil d’Administration.

2.4.5 Opérations avec des sociétés liées

L'article 7 :97 du CSA prévoit une procédure spéciale concernant les opérations intra-groupes ou avec des
parties liées. Cette procédure s'applique aux décisions ou opérations entre la Société et les sociétés qui lui sont
liges, a I'exception des filiales de la Société. Elle s'applique également aux décisions ou opérations entre une
filiale de la Société et les sociétés liées a celle-ci qui ne sont pas des filiales de la Société.
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Avant toute décision ou opération de cette nature, le Conseil d’Administration de la Société doit nommer un
comité spécial composé de trois administrateurs indépendants, assistés d'au moins un expertindépendant. Ce
comité rend au conseil d'administration un avis écrit circonstancié et motivé sur la décision ou I'opération
envisagée qui traite au moins des éléments suivants : la nature de la décision ou de |'opération, une description
et une estimation des conséquences patrimoniales, une description des éventuelles autres conséquences, les
avantages et inconvénients quien découlent pour la société, le cas échéant, aterme. Le comité place ladécision
ou |'opération proposée dans le contexte de la stratégie de la société et indique si elle porte préjudice a la
société, si elle est compensée par d'autres éléments de cette stratégie, ou est manifestement abusive. Les
remarques de I'expert sont intégrées dans l'avis du comité.

Le Conseil d’Administration doit ensuite prendre une décision, en tenant compte de I'avis du comité. Si le
Conseil s'écarte de I'avis du comité, il doit en donner les raisons. Tout administrateur se trouvant dans une
situation de conflit d'intéréts ne peut participer aux délibérations, ni prendre part au vote. L'avis du comité et la
décision du Conseil d’Administration doivent étre communiqués au Commissaire de la Société, qui est tenu de
rendre un avis séparé. La décision du comité, I'extrait du procés-verbal du Conseil d’Administration et
I'appréciation du commissaire doivent étre repris dans le rapport (statutaire) annuel de gestion du Conseil
d'Administration.

La procédure ne s'applique pas aux transactions ni aux décisions dans le cours normal des affaires intervenant
dans des conditions normales de marché, ni a toute opération ou décision représentant moins de 1 % de I'actif
net consolidé de la Société.

2.4.6 Code de Conduite Ethique des Affaires

En 2015, la Société a adopté un Code de Conduite Ethique des Affaires, ou Code de Conduite, applicable a tous
ses employés, membres du Comité Exécutif et ses administrateurs. llaété misajourle 5 octobre 2018. Le Code
de Conduite est consultable sur le site Internet de la Société. Le Comité d'Audit est responsable de la
supervision du Code de Conduite et doit approuver toute renonciation au Code de Conduite pour ses
employés, membres du Comité Exécutif et ses administrateurs.

2.4.7 Réglesrégissant les abus de marché

Le 17juin 2013, le Conseil de la Société a défini des regles spécifiques afin d'empécher I'utilisation d'information
privilégiée par les membres du Conseil, les actionnaires, les managers et employés. Le reglement régissant les
abus de marchés a été modifié par résolution du Conseil d’Administration du 7 décembre 2017.

Ces principes de précaution et le suivi de ces principes ont pour objet premier la protection du marché. Afin de
s'assurer que la loi est respectée et pour préserver la réputation de la Société, il est dés lors important et
nécessaire de reprendre un certain nombre de mesures préventives dans un code de conduite.

Les régles s'appliquent a tous les détenteurs d'information privilégiée. Le détenteur d'une information
privilégiée peut obtenir ou avoir accés a cette information dans le cadre de I'exercice de sa fonction. Le
détenteur d'une information privilégiée a le devoir de traiter cette information de maniére confidentielle, et
n'est pas autorisé a effectuer des transactions avec ou sur les titres de la Société.

Enrespect de I'art 25bis §1 de laloi du 2 aoGt 2002 et du Réglement Européen 596/2014 du 16 avril 2014 sur les
abus de marché (le « MAR » pour « Market Abuse Regulation »)), la Société a établi une liste de personnes au sein
de la Société, qui, sur base d'un contrat de travail ou d'un contrat de services, s'est engagé avec la Société, et a
au cours de I'exercice de sa fonction accés directement ou indirectement a de I'information privilégiée. Cette
liste est mise a jour régulierement et est a disposition de la FSMA pour une période de 5 ans.
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2.5 Codede Gouvernance des Entreprises

Le Conseil d’Administration de la Société se conforme aux principes Code belge de Gouvernance d’'Entreprise
2020. Toutefois, la Société s'écarte des principes suivants :

(i) Rémunération en actions (principe 7.6): eu égard aux contraintes légales du droit belge, les
administrateurs non exécutifs ne recoivent pas une partie de leur rémunération sous la forme
d'actions de la Société.

(ii) Absence d'attribution de warrants (principe 7.6) : eu égard a I'impossibilité technique d'attribuer
des actions de la Société aux administrateurs non exécutifs, ces derniers peuvent se voir
attribuer des droits de souscription (warrants). Ces attributions permettent d'attirer des profils
a haut potentiel, de motiver les bénéficiaires au développement de la Société, elles jouent
également unrdle dans la rétention des équipes.

(iii) Absence de détention minimale d'actions (principe 7.9) : au jour du présent Rapport aucun seuil
minimal de détention d'actions par les dirigeants n'a été fixé. En revanche, les dirigeants
détiennent des droits de souscription sur les actions e la Société (warrants) comme indiqué ci-
apres al'article 2.6.3 du présent Rapport.

La Société n'a pas adopté de politique de diversité. Le marché des talents est particulierement intense et
dynamique dans I'industrie biopharmaceutique et le développement d'une politique de diversité adaptée a cet
environnement en évolution rapide n'a pas été jugé comme constituant le meilleur outil pour relever les défis
de la Société en matiére de ressources humaines. Au cours des derniéres années, la Société a réussi a atteindre
un large degré de diversité du point de vue du genre, de la citoyenneté, de I'expertise et de la formation tant au
niveau du Conseil d'’Administration, que du Comité Exécutif, ou de la direction et du personnel de la Société. A
ce titre, la Société a attiré des talents de divers pays, ce qui refléete son empreinte internationale pour soutenir
sa stratégie dans les domaines de la recherche et du développement, des affaires cliniques et médicales, de la
fabrication, du business et des finances.

Au Conseil d'’Administration, la Société respecte la loi belge sur le genre avec au moins un tiers des membres
qui sont de sexe différent. Un membre du Conseil d'Administration est canadien, trois sont américains et trois
sont belges.

Au Comité Exécutif, deux membres sont américains, un est anglais, un est congolais et trois sont belges. A ce
niveau, un effort a été fait pour améliorer la diversité des sexes. Au cours de I'année 2019, une femme a été
embauchée mais a quitté la Société le 17 octobre 2019. La Société poursuivra ses efforts pour accroitre la
présence féminine au sein du Comité Exécutif.

Concernant I'équipe de direction, composée de 16 membres, la Société compte 43,7% de femmes (soit un
nombre de 7) et 56,3% d'hommes (soit un nombre de 9). Ces managers ou administrateurs ont des nationalités
différentes (Belgique, Gréce, Italie, Mexique, France et Etats-Unis).

Concernant les salariés non repris ci-dessus, la Société enregistre 60% de femmes et 40% d'hommes.

Conformément CGE, le Conseil d’Administration de la Société révise sa Charte régulierement afin d'y apporter
les changements qu'il juge nécessaires et appropriés. La Charte, ainsi que les statuts de la Société, sont
disponibles sur le site internet de la Société (www.celyad.com) et peuvent étre obtenus gratuitement au siege
social de la Société. La Charte a été derniérement mise a jour par résolution du Conseil d'’Administration le 28
novembre 2019.
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2.6 Rapport de rémunération
2.6.1 Larémunération des administrateurs

Le Comité de Nomination et de Rémunération formule des recommandations quant au niveau de rémunération
des administrateurs non-exécutifs, sous réserve de l'approbation du Conseil d'Administration puis de
I'assemblée générale. Le Comité de Nomination et de Rémunération compare la rémunération des
administrateurs par rapport a celles des administrateurs d'autres sociétés similaires afin d'assurer sa
compétitivité. La rémunération est liée au temps consacré au Conseil d’Administration ainsi qu'a ses divers
comités.

Sur avis du Comité de Nomination et de Rémunération, le Conseil d'’Administration peut néanmoins proposer,
lors de l'assemblée générale, I'octroi d'options ou de warrants afin d'attirer ou de conserver des
administrateurs non-exécutifs disposant d'une expérience, d'une expertise et d'un savoir particulierement
pertinents. L'octroi d'incitants basés sur les actions de la Société n'est pas lié ou soumis a des critéeres de
performance, et par conséquence, se définit comme de la rémunération fixe. Le Conseil d'Administration
considére raisonnablement que I'octroi de warrants offre des opportunités complémentaires d'attirer ou de
retenir des administrateurs non-exécutifs compétents et de leur offrir une rémunération additionnelle sans que
celaait pour conséquence que cette rémunération additionnelle pése sur la trésorerie ou les résultats financiers
de la Société. De plus, I'octroi de warrants est une méthode communément utilisée dans le secteur dans lequel
la Société opére. Sans cette possibilité, la Société serait soumise a un désavantage concurrentiel considérable
comparé a ses concurrents qui offrent des warrants a ses administrateurs non-exécutifs. Au 31 décembre
2019, les administrateurs non-exécutifs détenaient au total 190.000 warrants de la Société.

Sans préjudice des pouvoirs octroyés par la loi a 'assemblée générale, le Conseil d’Administration fixera et
révisera, régulierement, les régles et le niveau de rémunération afférents aux administrateurs exercant un
mandant particulier ou siégeant a I'un des comités, ainsi que les régles de remboursement des dépenses
professionnelles encourues par les administrateurs. La rémunération des administrateurs sera communiquée
aux actionnaires de la Société conformément aux lois et réglementations en vigueur.

Le mandat des administrateurs peut étre révoqué ad nutum (a tout moment) sans aucune forme de
compensation.

Le 9 mai 2016, I'assemblée générale des actionnaires a approuvé un plan de rémunération pour les
administrateurs non-exécutifs. Il est composé d'un montant fixe annuel de €10.000 pour les administrateurs
non-exécutifs, complété d'un montant de €10.000 pour le président du Conseil d’Administration. A ce forfait
annuel, s'ajoutent une rémunération de €5.000 par réunion pour la participation a chacune des quatre réunions
ordinaires du Conseil d'’Administration et une rémunération supplémentaire de €5.000 pour la participation a
chaque réunion extraordinaire du Conseil d'Administration. Le schéma global de rémunération est enfin
complété par un forfait annuel fixe de €15.000 pour les membres des comités établis par le Conseil
d'Administration, majoré d'un montant de €5.000 pour les présidents respectifs du Comité d'Audit et du
Comité de Nomination et de Rémunération. Enfin, un montant de €3.000 est attribué aux administrateurs non-
exécutifs lorsqu'ils sont désignés par le Conseil d’Administration, sur proposition du CEO, pour I'exercice d'une
mission spéciale ou leur présence est requise. Faisant partie de leur rémunération fixe, les administrateurs
peuvent recevoir des warrants sous réserve de |'approbation par I'assemblée générale. Comme mentionné
précédemment, I'octroi de warrants n'est soumis a aucun critére de performance. Les administrateurs auront
aussi droit a un remboursement des dépenses qu'ils auront effectivement encourues pour participer aux
réunions du Conseil d'Administration.

Le 6 mai 2019, I'assemblée générale des actionnaires a approuvé les termes et conditions d'un modéle de plan
de warrants dans I'hypothése de la mise en ceuvre d'un tel plan dans les 12 prochains mois, sur proposition du
Comité de Nomination et de Rémunération. Selon ce plan, les warrants seront acquis graduellement (un tiers
par an) sur une période de trois ans, le prix d'exercice sera le plus bas entre la moyenne du prix de cloture de
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I'action dans les 30 jours précédant I'offre ou le prix de cléture de I'action le jour de la veille de I'offre.
Conformément a I'article 7:151 du CSA, I'assemblée générale a également approuvé les clauses du plan
d'acquisition anticipée en cas de lancement d'une offre public d'acquisition sur les actions de la Société oud'un
changement de contrdle de la Société.

Le 24 octobre 2019, la Société a émis 939.500 droits de souscription dans le cadre des termes et conditions
approuvées par I'assemblée générale du 6 mai 2019.

La Société n’envisage pas de modifier les principes directeurs de sa politique de rémunération dans un avenir
proche.

Au 31 décembre 2019, il n'y a aucun prét en cours de la Société aux membres du Conseil d’Administration.

Il n'existe aucun contrat de travail ou de services stipulant des délais de préavis ou des indemnités entre la
Société et des membres du Conseil d’Administration non-membres du Comité Exécutif.

Au niveau individuel, les montants suivants ont été payés en 2019 :

Nom Honoraires (€) Total warrants en cours
Michel Lussier 85,000 40,000
Debasish Roychowdhury 12,500 30,000
Rudy Dekeyser 80,000 40,000
Chris Buyse 80,000 40,000
Hilde Windels 55,000 20,000
LSS Consulting SRL 41,750 120,000
Margo Roberts 40,000 20,000
Serge Goblet 35,000 30,000
Total 429,250 340,000

2.6.2 Rémunérationdu CEO

Conformément a I'article 3 :6 §3 du CSA, le rapport de rémunération reprend de maniére détaillée le montant
de larémunération du CEO, en ce compris tous les autres avantages octroyés.

Au cours de l'année 2019, la Société a octroyé une rémunération de €104.259 a LSS Consulting SRL,
représentée par Christian Homsy, au titre de CEO, détaillée comme suit :

e Unerémunération fixe de €104.259;

En outre, a la cessation du mandat de CEO de LSS Consulting SRL en date du 1" avril 2019, la Société a payé a
LSS Consulting SRL les montants suivants :

e Uneindemnité de résiliation de €300.000;
e Unerémunération pour services de consultance de €70.000;

e Une compensation de 26.000 au titre d'assurance-groupe.

Christian Homsy participe a différents plans de warrants mis en place par la Société et approuvés par ses
actionnaires:

e Plande mai2010:200 warrants au prix d'exercice de €22,44 par action, acquis définitivement sur
une période de 3 ans;
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e Plan de janvier 2013: 80.000 warrants au prix d'exercice de €4,52par action, acquis
définitivement sur une périodede 1 an;

e Plande mai2013:112.000 warrants au prix d'exercice de €2,64 par action, acquis définitivement
surune périodede 3 ans;

e Plan de novembre 2015: 40.000 warrants au prix d'exercice de €34,65 par action, acquis
définitivement sur une période de 3 ans;

e Plan de juillet 2017: 40.000 warrants a un prix d'exercice de €32,26 par action acquis
définitivement sur une période de 3 ans;

e Plan d'octobre 2018: 40.000 warrants a un prix d'exercice de €22,04 par action acquis
définitivement sur une période de 3 ans.

Enjanvier 2017, Christian Homsy a exercé 112,000 warrants (plan de mai 2013). Au 31 décembre 2019, Christian
Homsy a acquis 120.000 warrants (plans de novembre 2015, juin 2017 et octobre 2018).

Au cours del'année 2019, la Société a octroyé une rémunération de €559.625 a Filippo Petti, au titre de CEO et
CFO, détaillée comme suit :

e Unerémunération fixe de €436.550;
e Unerémunération variable de €123.075.

Filippo Petti participe a différents plans de warrants mis en place par la Société et approuvés par ses
actionnaires:

e Pland'octobre 2018:20.000 warrants proposés en octobre 2018 a un prix d'exercice de €22,04
par action, 25.000 acquis proposés en janvier 2019 a un prix d'exercice de €18,82 par action et
20.000 warrants proposés en septembre 2019 a un prix d'exercice de €9,36 par action.
L'intégralité de ces offres sont définitivement acquises sur une période de 3 ans ;

e Plan d'octobre 2019: 30.000 warrants a un prix d'exercice de €8,16 par action acquis
définitivement sur une période de 3 ans.

Au 31 décembre 2019, Filippo Petti a acquis 95.000 warrants (plans d'octobre 2018 et octobre 2019).
Aucune mesure de recouvrement de la rémunération variable payée au CEO n'est prévue.

2.6.3 Rémunération de I'Equipe du Comité Exécutif
En plus du CEO Filippo Petti, également CFO ad interim, le Comité Exécutif est composé de:

e ImXense SRL, représentée par Frédéric Lehmann, Vice-Président Clinical Development and
Medical Affairs ;

e NandaDevi SRL, représentée par Philippe Dechamps, Chief Legal Officer;

e David Gilham, Vice-Président Research & Development;

e KNCL SRL, représentée par Jean-Pierre Latere, Chief Operating Officer ;

e Stephen Rubino, Vice-Président, Chief Business Development Officer;

e MC Consult SRL, représentée par Philippe Nobels, Vice-Président Human Ressources.

LSS Consulting SRL, représentée par Christian Homsy, était CEO et membre du Comité Exécutif jusqu'au 1°"
avril 2019 et fut remplacé a cette date par Filippo Petti.

Anne Moore, Vice-Présidente Corporate Strategy, fut membre du Comité Exécutif du 4 mars au 17 octobre
2019.

Stephen Rubino, Vice-Président, Chief Business Development Officer, a été engagé le 1°" février 2020.
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La rémunération des membres du Comité Exécutif est déterminée par le Conseil d'Administration sur
recommandation du Comité de Nomination et de Rémunération, aprés recommandation du CEO auprés de ce
Comité (sauf pour sa propre rémunération).

La rémunération des membres du Comité Exécutif vise a attirer, garder et motiver des managers exécutifs de
premier ordre. Cette rémunération se compose actuellement des éléments suivants :

e Chaque membre du Comité Exécutif a droit a une rémunération de base fixe correspondant a ses
responsabilités, a son expérience et a ses compétences, conformément aux pratiques
sectorielles pour des postes équivalents ;

e La Société verse a chaque membre du Comité Exécutif une rémunération variable dépendant
des objectifs et de la performance de la personne, de I'équipe, et/ou de la Société, qui sont
prédéterminés par le Conseil d’Administration. Cette rémunération variable est donc fonction
de la performance de la Société et de la performance individuelle du manager.

e Chaque membre du Comité Exécutif participe, et/ou pourrait avoir la possibilité future de
participer, a un programme d'incitation basé sur des warrants sur actions de la Société,
conformément aux recommandations du Comité de Nomination et de Rémunération, aprés
recommandation du CEO auprés de ce comité (sauf pour sa propre rémunération) et aprés (dans
le cadre de futurs programmes d'incitation basés sur des actions) approbation préalable du
programme méme par les actionnaires par le biais d'une résolution de |I'assemblée générale
ordinaire;

e Chaque membre du Comité Exécutif a droit a certains avantages complémentaires (a
I'exception, toutefois, des managers recrutés dans le cadre de contrats de services), qui peuvent
inclure une contribution a un plan de pension, une assurance invalidité et une assurance vie, un
véhicule de société, et/ou des indemnités de frais forfaitaires conformément a la politique
générale de la Société.

Les contrats des membres du Comité Exécutif peuvent étre résiliés moyennant le respect des modalités
suivantes:

e L'ancien CEO LSS Consulting SRL, représenté par Christian Homsy, était engagé surlabase d'un
contrat de services a durée indéterminée a la date effective du 24 juillet 2007. Le contrat de
services s'est terminé le 1°" avril 2019 (voir section 2.6.2 ci-dessus).

e LeCEOetCFO adinterim, Filippo Petti, a été engagé sur labase d'un contrat d'emploi avec date
effective au 1°" septembre 2018 a durée indéterminée. Ce contrat a été amendé le 1¢" avril 2019
quand Filippo Petti a été nommé CEO de la Société. Le contrat peut étre résilié par la Société
sans cause déterminée moyennant 30 jours de préavis et le paiement d'une indemnité de 6 mois
de salaire de base si le contrat est résilié avant le 4 janvier 2021, ou de 9 mois de salaire de base
si le contrat est résilié aprés cette date, ainsi que le paiement d'une couverture santé
(« COBRA »). Le contrat peut également étre résilié par la société pour cause déterminée sans
indemnité ni préavis, ou par Filippo Petti moyennant 30 jours de préavis ;

e ImXense SRL est engagée sur la base d'un contrat de services a durée indéterminée a la date
effective du 4 aolt 2015. La Société peut mettre fin au contrat sans motif moyennant le
paiement d'une indemnité de 6 mois, ou pour motif déterminé sans indemnité. Le contrat se
termine en cas de démission de ImXense SRL de sa fonction actuelle avec un préavis de 3 mois ;

e KNCL SRL est engagée sur la base d'un contrat de services a durée indéterminée a la date
effective du 7 décembre 2015. La Société peut mettre fin au contrat sans motif moyennant le
paiement d'une indemnité de 6 mois, ou pour motif déterminé sans indemnité. Le contrat se
termine en cas de démission de KNCL SRL de sa fonction actuelle avec un préavis de 3 mois ;
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e NandaDevi SRL est engagée sur la base d’'un contrat de services a durée indéterminée a la date
effective du 1°" septembre 2016. La Société peut mettre fin au contrat sans motif moyennantle
paiement d'une indemnité de 6 mois et le paiement d'un bonus a 100% proratisé jusqu’a la date
derésiliation del'année en cours, ou pour motif déterminé sansindemnité. Le contrat se termine
en cas de démission de Nandadevi SRL de sa fonction actuelle avec un préavis de 3 mois ;

e MC Consult SRL est engagée sur la base d'un contrat de services a durée indéterminée a la date
effective du 3 janvier 2017. La Société peut mettre fin au contrat sans motif moyennant le
paiement d'une indemnité de 6 mois, ou pour motif déterminé sans indemnité. Le contrat se
termine en cas de démission de MC Consult SRL de sa fonction actuelle avec un préavis de 2
mois ;

e David Gilham, Vice-Président Recherche et Développement est engagé par contrat d'emploi
avec la Société avec date effective au 12 septembre 2016 pour une durée indéterminée. Le
contrat peut étre résilié par la société en cas de faute grave sans indemnité ni préavis ;

e Stephen Rubino, Chief Business Development Officer, a été engagé sur la base d'un contrat
d’emploi avec date effective au 1¢" février 2020 a durée indéterminée. Le contrat peut étre résilié
par la Société sans cause déterminée moyennant 30 jours de préavis et le paiement d'une
indemnité de 6 mois ainsi que le paiement d'une couverture santé (« COBRA »). Le contrat peut
également étre résilié par la société pour cause déterminée sans indemnité ni préavis, ou par
Stephen Rubino moyennant 30 jours de préavis.

Le montant des honoraires et salaires payés aux membres du Comité Exécutif (a I'exclusion du CEO) s'élevait a
€2.1 millions en 2019 (colt total Société aI'exclusion de la TVA et des warrants) comme détaillé dans la section
des notes au rapport financier.

Ce montant comprend :

e Unerémunération fixe de €1.695.101 ;
e Unerémunération variable de €411.522.

En sus des rémunérations fixes, les montants payés par le Groupe aux membres du Comité Exécutif au titre
d'assurance groupe et autres avantages en nature s'élévent a €62.141.

En 2019, le Comité Exécutif (a I'exclusion du CEO) a accepté 136.500 warrants offerts via les plans de warrants
d'octobre 2018 et d'octobre 2019. Au 31 décembre 2019, le Comité Exécutif détenait 295.500 warrants
attribués dans le cadre de différents plans. Les prix d'exercice de ces warrants varient de €8,16 a €36,11. Ces
warrants sont définitivement acquis sur des périodes de 3 ans.

Nom Accordés Déchus Exercés  Total encirculation
Frédéric Lehmann 20,000 - - 70,000
Philippe Dechamps 30,000 - - 70,000
David Gilham 45,000 - - 61,000
Jean-Pierre Latere 11,500 - - 34,500
Philippe Nobels 30,000 - - 60,000
Total 136,500 - - 295,500

2.6.4 Clausede « Claw back »

Il n'y a pas de clauses autorisant la Société a récupérer la rémunération variable payée au CEO ou au Comité
Exécutif.
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2.6.5 Commissaire

VCBA BDO Bedrijfsrevisoren —Réviseurs, soumise au droit belge, avec son siége social a The Corporate Village,
Da Vincilaan 9, Box E.6, 1930 Zaventem, représentée par Bert Kegels, a été nommée comme Commissaire le 5
mai 2017 pour un terme de 3 ans. Bert Kegels est membre de I'Institut des Réviseurs d'Entreprises.

La rémunération annuelle du Commissaire pour son mandat de 3 ans pour l'audit des résultats financiers
(incluant les résultats financiers statutaires) s'éléve a 128.000€ en 2019 (hors TVA).

2.7 Description des principaux risques et incertitudes liés aux activités de la Société

2.7.1 Gestiondurisque

La gestion du risque est un élément important pris en compte lors de la définition de la stratégie de la
Société. Elle joue un réle clé dans la réalisation des objectifs définis par le Conseil d’Administration. Le Conseil
d'Administration est responsable de la détermination des risques associés aux activités de I'entreprise et de
I'évaluation des systémes d'audit interne. Pour ce faire, le Conseil d’Administration se repose partiellement sur
le Comité Exécutif.

Les systémes d'audit interne jouent un réle central dans la gestion des risques et des activités de la Société.
Afin d'assurer la mise en ceuvre et I'exécution des stratégies définies par le Conseil d’Administration, la Société
amis en place des systémes de gestion desrisques et des contrélesinternes. Le systéme d'auditinterne repose
sur piliers suivants :

e Le respect de et la formation sur les régles internes de la société, en ce compris mais pas
exclusivement le Code de Conduite, les Procédures Standard d'Opérations, ou les regles
relatives a certaines matiéres comme la protection des données personnelles, les systémes
informatiques, le cycle de vie des contrats, les conflits d'intéréts, les cadeaux et les dons, la
gestion de crise;

e L'organisation dela Société et ses valeurs;

e L'environnement réglementaire qui entoure ses activités avec le support d'avocats externes;;

e |'analyse permanente desrisques;

e Lesaudits effectués par les départements Qualité et Finance ;

e Lescontréles, lasupervision et les mesures et actions correctives.

L'objet de tous ces systéemes est la gestion efficace et effective des risques importants auxquels est exposée
la Société. lIs sont définis afin d'assurer :
e Unmonitoring précis de la réalisation de la stratégie de la Société a court et long terme ;
e La continuité de la Société par une évaluation constante des performances opérationnelles et
financieres de la Société.

2.7.2 L'organisationdela Société et ses valeurs

L'organisation de la Société, ses valeurs et I'environnement réglementaire qui entoure ses activités constituent
la base de toute la structuration de l'audit interne. L'audit interne est composé de regles formelles et
informelles sur lesquelles repose le fonctionnement de la Sociéteé.

L'organisation englobe les éléments suivants :
e Lamissionde laSociété, revue en 2019 : « Développer des thérapies cellulaires innovantes contre
le cancer ».
e LesvaleursdelaSociété : « Passion. Respect. Innovation. Détermination. Excellence. »
e Notre vision: «Eliminer le cancer. Améliorer la vie ».
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e Les employés et consultants: jusqu'a présent, la Société est parvenue a attirer et retenir des
employés qualifiés, motivés par et engagés dans le projet de la Société. La passion, la proactivité,
I'esprit d'ouverture, I'engagement, la confiance et I'intégrité sont des points communs de tous
ses collaborateurs. La Société demande a tous ses employés et consultants de gérer les moyens
del'entreprise avec bons sens, diligence et intégrité.

e Le Conseil d’Administration, en ce compris le Comité de Nomination et de Rémunération et le
Comité d'Audit (référence est faite a la section Gouvernance d’'Entreprise) ;

e Les administrateurs indépendants non-exécutifs : ces administrateurs apportent leur savoir et
expérience au profit de la Société, et contribuent a la gestion efficace de la Société ;

e L'Administrateur délégué a la gestion journaliére de I'entreprise (« CEO »), aidé des autres
membres de du Comité Exécutif;

e L'ensemble des procéduresinternes:la Société a établiun Code de Conduite Professionnelle et
d'Ethique et un ensemble de réglements et procédures qui régulent I'ensemble des activités de
la Société;

e L'environnement externe: la Société opére dans un environnement hautement réglementé
(GMP, GCP, etc.).

Le respect et I'application de toutes ces normes sont essentiels au bon fonctionnement de la Sociéteé.

Les organes de gestion de la Société s'assurent régulierement de I'évaluation de I'organisation de I'entreprise,
de ses valeurs et durespect des contraintes liées a l'environnement régulé.

2.7.3 L'analysedesrisques

Le Conseil d'Administration définit la stratégie de la Société, les lignes directrices des procédures internes et
son profil de risques. Le Conseil est, en outre, responsable de I'évaluation et de la gestion du risque, afin
d'assurer le succés a long terme du projet entrepris. Le Comité Exécutif est, quant a lui, responsable du
développement et de la mise en place de systémes qui identifient, évaluent et gérent les risques du projet.

La Société a défini ses objectifs en quatre catégories:
e Lesobjectifs stratégiques;
e Les objectifs opérationnels;
e Lesobjectifs financiers ;
e Lerespectdesrégles, des législations et des procédures internes.

Lorsque le Conseil d'Administration a défini les objectifs de la Société, ils sont communiqués a tous les
départements, services et collaborateurs de la Société. Des évaluations réguliéres au sein des différents
départements et services sont effectuées en cours d'année pour veiller a la bonne réalisation de ces objectifs.
En fin d'année, le Comité Exécutif effectue une évaluation des performances et initie une revue de ces
performances au sein des départements et services de |'entreprise.

L'identification des risques consiste a examiner les facteurs qui pourraient influencer les objectifs définis. Des
facteurs internes et externes peuvent influencer sur la réalisation de ces objectifs :

e Des facteurs internes: ils sont intimement liés a I'organisation interne et peuvent avoir
différentes origines (changement de la structure organisationnelle, des équipes et des systémes
d'information (ERP)) ;

e Des facteurs externes; ils peuvent étre la conséquence du changement du contexte
économique et financier, de réglements ou législations, ou de la concurrence.

Au-dela des risques classiques associés aux sociétés industrielles, I'Equipe du Comité Exécutif a identifié les
facteurs de risques spécifiques au projet. lls sont présentés ci-apreés.
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2.7.4 Risques liés a position financiére de la Société et au besoin de capitaux
supplémentaires

La Société a encouru des pertes nettes pour chaque période depuis sa création et prévoit
d’encourir de nouvelles pertes nettes dans le futur.

La Société n'a pas réalisé de profit et a encouru des pertes pour chaque période depuis sa création. Pour les
exercices se terminant les 31 décembre 2019, 2018 et 2017, la Société a subi une perte de respectivement
€28,6 millions, €37,4 millions et €56,4 millions. Au 31 décembre 2019, la Société a une perte reportée s'élevant
a €74,4 millions. La Société prévoit une augmentation de ces pertes puisqu'elle engagera de nouvelles
dépenses en matiére de Recherche et Développement et des dépenses connexes relatives aux prestations en
cours; qu'elle poursuit les études précliniques et essais cliniques de ses produits candidats; qu'elle
développera ses capacités de production et qu'elle engagera du personnel pour soutenir le développement des
produits candidats et pour renforcer la gestion de ses systémes opérationnels, financiers et d'information.

Les principaux actifs de la Société sont ses droits de propriété intellectuelle concernant des technologies qui
n’'ont encore conduit a lacommercialisation d'aucun produit. La Société n'ajamais été bénéficiaire et n'ajamais
commercialisé aucun produit (pharmaceutique).

Dans I'éventualité ou la Société parviendrait a commercialiser un ou plusieurs de ses produits candidats, elle
prévoit d'encourir de nouvelles pertes dans un avenir proche en raison des dépenses substantielles liées a ses
activités de Recherche et Développement visant a développer ses technologies. Plus précisément, la Société
prévoit I'augmentation substantielle de ses dépenses sur base des éléments potentiels suivant :

e La poursuite de ses activités de Recherche et Développement (pré)cliniques de ses produits
candidats;

e L'extensiondelagamme d'indications thérapeutiques de ses études cliniques actuelles relatives
aux produits candidats ;

e La mise en route de nouvelles études précliniques et de nouveaux essais cliniques relatifs aux
produits candidats existants ou a venir;

e Ledéveloppement futur du processus de fabrication de ses produits candidats ;

e La collaboration avec de nouveaux fabricants et fournisseurs ou remplacement de ceux
existants;

e |'obtentiondesautorisationsréglementaires et des autorisations de mise surle marché pourles
produits candidats ayant passé les phases cliniques avec succés ;

e |'établissement des infrastructures de vente, de marketing et de distribution en vue de la
commercialisation des produits pour lesquels la Société aura obtenu I'autorisation de mise surle
marché, dans I'Union Européenne et aux Etats-Unis ;

e Les paiements en rapport avec la réalisation d'étapes importantes et autres paiements divers,
résultant d'accords de licence ;

e Lemaintien, la protection et I'extension du portefeuille de droits intellectuels ;

e Lemaintien, etlamise a jour du contréle interne.

La Société pourrait également étre confrontée a des dépenses, des difficultés, des complications et des retards
imprévisibles ou a d'autres facteurs inconnus pouvant affecter ses activités. L'ampleur de ses pertes nettes
futures dépendra du taux de croissance futur de ses dépenses et de sa capacité a générer des revenus.

Les pertes antérieures et futures ont eu et auront un impact négatif sur les détenteurs de parts et sur le fonds
de roulement de la Société. En outre, les pertes nettes encourues par la Société peuvent varier de maniéere
significative de trimestre en trimestre et d'année en année. Dés lors, la comparaison de résultats opérationnels
par période peut ne pas constituer une indication fiable des performances futures de la Société.
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La Société pourrait avoir besoin de financements additionnels importants qui ne soient
pas disponibles dans des délais acceptables au moment requis.

Les opérations de la Société ont nécessité la levée d'importants montants de liquidités depuis sa création. La
Société prévoit de dépenser des montants conséquents pour poursuivre le développement clinique de ses
produits candidats, en ce compris les essais cliniques en cours et planifiés pour CAR-T NKG2D et tout autre
produit candidat futur. En cas d'approbation, la Société devra obtenir des financements complémentaires
importants pour le lancement et la commercialisation des produits candidats.

Au 31 décembre 2019, la Société détenait €39,3 millions de trésorerie et €9,2 millions de placements a court
terme. La Société estime que ce montant permettra de financer ses opérations pour les 12 prochains mois a
dater de du bilan. Cependant, et dépendant de circonstances indépendantes de sa volonté, la Société pourrait
devoir augmenter ses dépenses, et ce, plus rapidement qu'elle ne l'aurait prévu. La Société pourrait devoir
requérir davantage de capital pour couvrir le développement et la commercialisation de ses produits candidats
et pourrait méme devoir lever de nouveaux capitaux a court terme si le Société décidait de croitre plus
rapidement qu’elle ne I'avait anticipé.

La capacité de la Société a se procurer des financements supplémentaires sera fonction des conditions
financiéres et économiques, de I'état des marchés et d'autres facteurs sur lesquels elle peut n'avoir que peu de
prise, voire aucune, et la Société ne peut garantir qu'elle pourra disposer de ces fonds supplémentaires au
moment voulu et a des conditions commerciales raisonnables. Si elle n'a pas acces aux fonds nécessaires, la
Société devra éventuellement conclure des accords de collaboration ou de licence pouvant impliquer une
réduction ou une renonciation a des droits importants sur ses programmes de recherche et produits candidats,
la concession de licences sur ses technologies a des partenaires ou tiers, ou la signature de nouveaux contrats
de collaboration dont les modalités pourraient lui étre moins favorables que s'ils avaient été signés dans un
contexte différent. Si les financements voulus ne sont pas accessibles a des conditions commerciales
acceptables au bon moment, la Société pourra devoir reporter, réduire ou annuler le développement ou la
commercialisation de tout ou partie de ses programmes de recherche et produits candidats, ou renoncer a
exploiter de nouveaux débouchés.

Toute nouvelle levée de capital peut occasionner la dilution des actionnaires existants de
la Société, restreindre ses activités ou contraindre la Société a renoncer a certains droits
sur ses produits candidats ou ses technologies.

La Société pourrait chercher un financement additionnel par le biais d'une combinaison d'offres en capital, de
financements par emprunts bancaires, de collaborations et/ou de contrats de licence. Toute levée de capital
supplémentaire par le biais de I'émission d'actions ou d'obligations convertibles dilue la participation des
actionnaires existants et qu'en outre ces levées de fonds peuvent prévoir la liquidation des titres ou I'octroi de
droits préférentiels susceptibles d'avoir un impact négatif sur les droits des actionnaires. La souscription d'un
emprunt et/ou I'émission de titres de participation peuvent impliquer des obligations de paiement fixes et
certains engagements additionnels restrictifs, comme les limitations de sa capacité a contracter des emprunts
supplémentaires et/ou a émettre des titres additionnels, ainsi que limiter sa capacité a acquérir ou a donner en
licence des droits de propriété intellectuelle et d'autres restrictions opérationnelles susceptibles d'avoir un
impact négatif sur sa capacité a mener ses activités. En outre, I'émission de titres supplémentaires ou la
possibilité d'une telle émission peut entrainer la baisse du cours de I'action. Si la Société s'engageait dans des
collaborations et/ou des contrats de licence destinés a lever du capital, elle pourrait étre contrainte d'accepter
des conditions défavorables, y compris la renonciation a des droits sur les produits candidats ou 'octroi de
licences a des tiers a des conditions défavorables, alors qu'idéalement elle pourrait chercher a développer ou
commercialiser elle-méme les produits candidats ou se réserver des collaborations futures éventuelles qui lui
permettent de bénéficier de conditions plus favorables.
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La Société pourrait étre exposés a des risques de change significatifs

La Société engage une partie de ses dépenses, et elle pourrait dans le futur générer des revenus dans des
devises autres que I'euro, en particulier, le dollar US. Par conséquent, la Société est exposée a un risque de
change comme ses résultats, ses opérations et ses flux de trésorerie sont soumis a la fluctuation des taux de
change des devises étrangéres. Actuellement la Société n'est pas engagée dans des transactions de
couverture pour se protéger contre l'incertitude des taux de change futurs en particulier entre les devises
étrangeéres et I'euro. Par conséquent, par exemple, une augmentation de la valeur de I'euro contre le dollar US
pourrait avoir un impact négatif sur les revenus et bénéfices de la Société si ses revenus et bénéfices en dollar
US, le cas échéant, sont traduits en euros a une valeur réduite. La Société ne peut pas prédire I'impact de la
fluctuation des devises, et la fluctuation des devises dans le futur peut affecter négativement sa condition
financieére, le résultat de ses opérations et sa trésorerie.

Il est possible que I'investissement de la trésorerie et des équivalents de trésorerie de la
Société soit sujet a des risques pouvant entrainer des pertes et affecter la liquidité de ces
investissements.

Au 31 décembre 2019, la Société disposait d'une trésorerie et d'équivalents de trésorerie s'élevant a €39,3
millions et n'avait pas de placement a court terme. Historiquement, la Société a investi la quasi-totalité de sa
trésorerie et de ses équivalents de trésorerie disponibles dans des comptes bancaires. En attendant leur
utilisation dans les activités de la Société, celle-ci peut investir le produit net de ses offres globales dans des
investissements pouvant inclure des obligations, des effets commerciaux, des certificats de dépot et des fonds
du marché monétaire. Ces investissements peuvent étre soumis a des risques généraux de crédit, de liquidité,
de marché et de taux d'intérét. La Société pourrait subir des pertes de juste valeur sur ces investissements ou
une perte totale de ceux-ci, ce qui aurait un effet négatif sur ses états financiers.

2.7.4.1 Risques liés au développement de produit, a I‘approbation réglementaire et a la
commercialisation

La Société est fortement dépendante de l'autorisation réglementaire de ses candidats
cliniques CYAD-01, CYAD-02 and CYAD-101 aux Etats-Unis et en Europe, et du succés
commercial de ces produits, qui tous deux peuvent ne pas se produire.

La Société est une société biopharmaceutique de stade clinique, ne disposant pas de produits autorisés par les
autorités reglementaires ou disponibles a la vente. Elle pourrait ne pas étre capables de développer ou de
commercialiser un produit, un produit candidat ou un programme de recherche, ou elle pourrait cesser
certaines de ses opérations, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur ses affaires.

A ce jour, la Société a généré des revenus limités et elle n'envisage pas dans un proche avenir de générer des
revenus issus de la vente de produits. Par conséquent, le succés a venir de la Société dépend d'autorisations
des autorités réglementaires et du succés commercial de ses thérapies cliniques a base de cellules CAR-T,
incluant le CYAD-01, le CYAD-02 et le CYAD-101, pour une ou plusieurs indications pour lesquelles elle
envisage de demander l'autorisation. Sa capacité a générer des revenus a court terme dépendra de sa capacité
a obtenir les autorisations réglementaires et a commercialiser son produit CYAD-01, CYAD-02 et CYAD-101
aux Etats-Unis, premier pays dans lequel elle souhaite demander l'autorisation de mise sur le marché de ces
produits. Il est probable que la Société aille faire face a des retards dans I'obtention de I'autorisation de ces
produits cliniques de la part des instances de régulation aux Etats-Unis, voire a un refus d'autorisation ; et cela
pourrait avoir un impact négatif sur le cours de ses actions ordinaires et/ou de ses ADS. Méme si la Société
obtient I'approbation réglementaire, le calendrier de lancement commercial du CYAD-01, du CYAD-02 et du
CYAD-101 aux Etats-Unis est tributaire d'un certain nombre de facteurs, notamment du recrutement de
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personnel en charge des ventes et du marketing, de la définition de la tarification et du remboursement, de la
fabrication de quantités suffisantes de médicament et de la mise en place d'une infrastructure marketing et de
distribution.

Par ailleurs, la Société a engagé et envisage de continuer d'engager des dépenses importantes pour poursuivre
le processus d'autorisation du CYAD-01 aux Etats-Unis, en Europe et ailleurs, aussi bien que du CYAD-02 et du
CYAD-101. Elle envisage de consacrer une part importante de son effort et de ses ressources financiéres a la
poursuite de I'expansion de ses capacités opérationnelles. Cela représente un investissement conséquent
dansle succés clinique et réglementaire du CYAD-01 et du CYAD-02 pour le traitement de laleucémie myéloide
aigué en rechute / réfractaire et du CYAD-101 pour le traitement du cancer colorectal métastatique, qui est
incertain. Si ses produits cliniques sont autorisés, leur succés et les recettes qui découleront des ventes
dépendront de différents facteurs, dont :

e Exécution d'une stratégie marketing et commerciale efficace de commercialisation du CYAD-
01, CYAD-02 et CYAD-101;

e Acceptation par les patients, par le corps médical et par les tiers payeurs ;

e La capacité de la Société a sensibiliser les médecins et les patients sur les avantages,
I'administration et 'utilisation du CYAD-01, CYAD-02 et CYAD-101 ;

e L'incidence et la prévalence des indications pour lesquelles son médicament CYAD-01 et CYAD-
02 sont autorisés dans les marchés ou ceux-ci sont autorisés ;

e Laprédominance et le niveau de gravité des effets secondaires, le cas échéant, constatés par les
patients auxquels le CYAD-01, le CYAD-02 et le CYAD-101 ont été prescrits;

e La disponibilité, les avantages percus, le colt, la sécurité et l'efficacité des traitements
alternatifs (y compris ceux éventuellement disponibles ou en cours de développement ; ceux
disponibles ou en développement ultérieurement ou qui obtiendront |'autorisation de mise sur
le marché de la part des instances de régulation ultérieurement ;

e Laréussite de la mise en ceuvre des processus de fabrication que la Société envisage d'inclure
dans ses futures demandes de licence de produit biologique, et production de quantités
suffisantes de médicament ;

e Le maintien du respect des exigences réglementaires et de mise en conformité (y compris des
bonnes pratiques réglementaires en termes de fabrication, de pratiques de laboratoire et
cliniques) ; et

e |L'obtention et la conservation de son brevet, marque, protection du secret commercial et
exclusivité réglementaire (et de tout autre droit protégeant sa propriété intellectuelle).

La Société peut également échouer dans sa recherche de développement et de commercialisation d'autres
médicaments, incluant le CYAD-103 et le CYAD-211. Si cela venait a se produire, elle continuerait a étre
fortement dépendante de l'autorisation des instances de régulation et du succés de la commercialisation de
ses produits candidats NKG2D a base de cellules CAR-T, incluant CYAD-01, CYAD-02 et CYAD-101 ; ses colts
de développement pourraient augmenter, et sa capacité a générer des revenus ou des bénéfices (ou a trouver
des capitaux supplémentaires) pourrait s'en trouver affectée.

L'accomplissement de certaines étapes (recherche et développement, scientifiques, cliniques, régulatoires, et
opérationnelles) vont déclencher des paiements envers Celdara et Dartmouth qui vont impacter négativement
la profitabilité de la Société.

Les essais THINK et DEPLETHINK de la Société sont en cours, et ne sont pas terminé. Le
succés initial des essais cliniques THINK et DEPLETHINK peut ne pas étre représentatif
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des résultats obtenus en fin d’étude. Par ailleurs, le succés enregistré au début d’essais
cliniques peut ne pas étre un indicateur de résultats d'essais ultérieurs.

L'expérience clinique de la Société du CYAD-01 (son principal produit candidat) est limitée. Elle a traité un petit
groupe de patients a ce jour. En particulier, les résultats de I'essai CM-CS1 et les résultats intermédiaires des
essais THINK et DEPLETHINK ne doivent pas étre pris comme un gage de réussite de ses futurs essais cliniques.
Les spécificités et les résultats des essais précédents ou en cours de réalisation ne laissent pas obligatoirement
préjuger des résultats des essais futurs, et certains résultats initiaux ou intermédiaires peuvent ne pas perdurer
ou se confirmer en fin de période d'essai. Ces données (ou d'autres données positives) peuvent ne pas perdurer
ou se manifester pour ces patients ou pour d'autres patients lors de tests cliniques ultérieurs, et peuvent ne
pas se répéter ou étre observés lors d'essais futurs impliquant ses produits candidats. Les données disponibles
sur la sécurité et l'efficacité a long terme aprés traitement avec le CYAD-01 sont limitées. Ses produits
candidats peuvent ne pas apporter la preuve du niveau de sécurité et d'efficacité requis lors des étapes
ultérieures de développement clinique, en dépit des avancées significatives obtenues lors des essais cliniques
initiaux. Il ne peut y avoir aucune assurance quant au succes final de ces essais ou que ceux-ci soutiennent des
avancées cliniques ultérieurs, a l'autorisation de mise sur le marché du CYAD-01 (ou d'autres médicaments
candidats) par les instances de régulation.

On constate un taux d'échec élevé pour les médicaments et les produits biologiques soumis a des essais
cliniques. Un certain nombre de sociétés du secteur pharmaceutique et biotechnologique ont essuyé des
revers importants au cours des derniéres étapes d'essais cliniques, méme aprés avoir obtenu des résultats
prometteurs au cours des premiéres étapes des essais. Les données obtenues d'activités pré-cliniques et
cliniques sont sujettes a des variations d'interprétations, ce qui peut retarder, limiter (voire empécher) le
processus d'autorisation. De plus, des retards ou rejets de la part des instances de régulation peuvent survenir
et étre dus a différents facteurs (tels que des modifications apportées a la politique de réglementation au cours
de la période de développement de produit).

Au cours de précédents essais cliniques impliquant des immunothérapies par cellules T,
certains patients ont dia faire face a d'importants effets indésirables. Les produits
candidats de la Société peuvent avoir des effets similaires ou afficher d’autres propriétés
susceptibles d'arréter le développement clinique de Ila Société, d'empécher son
approbation parles instances de régulation, de limiter son potentiel de commercialisation
ou d'avoir d'importantes conséquences négatives.

Lors d'essais cliniques précédents et actuels impliquant des produits a base de cellules T-CAR (ou d'essais en
cours), réalisés par d'autres sociétés ou chercheurs universitaires, de nombreux patients ont fait état d'effets
secondaires, tels que des cas de neurotoxicité ou de CRS, ce qui dans certains cas a eu pour conséquence l'arrét
des essais réalisés sur des produits candidats a base de cellules T-CAR. Des cas de danger mortel liés a une
neurotoxicité et a un CRS importants ont été relatés, impliquant une intervention médicale (intubation ou
administration de médicament presseur) et dans plusieurs cas, ces problémes ont entrainé le décés des
patients. Une neurotoxicité grave correspond a une situation clinique caractérisée par un oedéme cérébral, une
confusion, une somnolence, une incapacité a parler, des tremblements, des troubles convulsifs, ou d'autres
effets indésirables du systeme nerveux central, lorsque ces effets sont suffisamment graves pour nécessiter
des soins intensifs. Dans certains cas, une neurotoxicité grave a été associée a l'utilisation de certains régimes
de préconditionnement appliqués avant I'administration de produits de thérapie par cellules T. Les cas de CRS
sont définis cliniquement par certains symptdémes liés a la libération de cytokines, qui peuvent induire de la
fievre, des frissons, une pression artérielle en baisse, et lorsque ces effets indésirables sont suffisamment
graves pour nécessiter des soins intensifs (avec ventilation mécanique ou avec soutien vasopresseur). Les
causes exactes de CRS et de neurotoxicité grave en lien avec I'administration de produits a base de cellules T-
CAR ne sont pas encore bien comprises actuellement. Par ailleurs, les patients ont eu d'autres événements
indésirables dans ces études (comme par exemple une diminution du nombre de cellules sanguines
(neutropénie, thrombocytopénie, anémie ou autre cytopénie), neutropénie fébrile, anomalies d'examens de
laboratoire (enzymes du foie élevées, par exemple)) et problémes rénaux.
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Les effets indésirables causés par les produits candidats CYAD-01, CYAD-02 et CYAD-101 de la Société ou par
d'autres médicaments d'immunothérapie par cellules T pourraient entrainer l'interruption, le report ou l'arrét
des essais cliniques par les instances de régulation, et pourrait aboutir a un étiquetage plus restrictif ou a un
refus d'autorisation de la part de la FDA ou d'autres instances de régulation comparables a I'étranger. Les
résultats de ses essais pourraient faire apparaitre un niveau de gravité élevé et inacceptable, et la
prédominance d'effets secondaires ou de caractéristiquesimprévues. Les effets secondaires liés au traitement
pourraient également affecter le recrutement de patients ou la capacité des patients a terminer les essais ; ils
pourraient également entrainer des plaintes en responsabilité produit. De plus, ces effets secondaires peuvent
ne pas étre reconnus ou gérés de facon appropriée par le personnel médical concerné, car les toxicités résultant
des immunothérapies par cellules T ne se rencontrent normalement pas parmi la patientéle générale et par le
personnel médical en général. La Société pense qu'elle va devoir former le personnel médical quant a ses
produit candidats d'immunothérapie par cellules T, afin qu'il comprenne bien leurs effets secondaires (tant au
cours des essais cliniques prévus que lors de la commercialisation des produits candidats d'immunothérapie).
Ne pas former correctement a la reconnaissance et la gestion des effets secondaires potentiels des produits
candidats d'immunothérapie peut entrainer le décés de patients. Tout événement de ce type est susceptible
d'avoir un impact négatif sur son activité, sur sa situation financiére et sur ses prospects.

Les produits candidats CYAD-01, CYAD-02 et CYAD-101 constituent une nouvelle
approche du traitement du cancer, qui induit d'importants défis a relever.

La Société a concentré ses efforts de recherche et développement sur l'immunothérapie cellulaire, et sa
réussite future dépend fortement de laréussite du développement desimmunothérapies cellulaires en général,
et en particulier de son approche utilisant les récepteurs NKG2D (récepteurs activant les cellules NK), pour
cibler les ligands de stress. Actuellement, les trois produits candidats cliniques, le CYAD-01, le CYAD-02 et le
CYAD-1010 utilisent les récepteurs NKG2D. La Société ne peut pas étre certaine que ses technologies
d'immunothérapie par cellules T permettront d'obtenir des produits satisfaisants, sirs et efficaces, évolutifs
ourentables.

Son approche en matiére dimmunothérapie (et de traitement du cancer en général) pose un certain nombre de
problémes, et notamment :

e L'obtention de l'autorisation de la part des instances de régulation (FDA et autres instances de
régulation), qui ont une expérience tres limitée en termes de développement commercial de
thérapies contre le cancer par cellules T génétiquement modifiées ;

e Ledéveloppement et le déploiement de processus stables et fiables visant a réaliser I'extraction
des cellules T d'un patient ex vivo et a réimplanter les cellules T modifiées dans le patient ;

e Le préconditionnement des patients a I'aide d'une chimiothérapie ou d'un autre traitement, en
association avec |'administration de I'un de ses produits candidats (ce qui peut augmenter le
risque d'effets indésirables) ;

e La formation du personnel médical quant au profil de chacun de ses produits candidats (effets
secondaires tels que ceux liés a la libération de cytokine ou a une neurotoxicité) ;

e Le développement de processus permettant d'obtenir une administration sdre de ces produits
candidats, avec suivi a long terme de tous les patients qui les prennent ;

e Obtenir les fournitures cliniques et — si approuvé - commerciales des matériaux entrant dans la
fabrication de ses produits candidats ;

e Ledéveloppement d'un processus de fabrication et d'un réseau de distribution assorti d'un colt
des ventes permettant d'obtenir un retour sur investissement attractif ;

e L'acquisition de capacités commerciales et marketing suite a I'obtention de l'autorisation de
mise sur le marché, et la détermination de la tarification et du remboursement par les tiers
payeurs et par les organismes publics ;

e Ledéveloppement de thérapies concernant les autres types de cancers que ceux concernés par
ses produits candidats actuels.
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Par ailleurs, la technologie de la Société impliquant la modification génétique des cellules du patient ex vivo a
I'aide d'un virus, elle est exposée aux nombreux risques associés aux thérapies géniques, tels que :

e Les exigences réglementaires régissant les thérapies géniques changent fréquemment et
peuvent continuer a changer a l'avenir. Par exemple, la FDA a récemment publié de nouveaux
documents d'orientation concernant les produits de thérapie génique. Actuellement, un seul
produit impliquant une modification génique des cellules du patient a été approuvé aux Etats-
Unis, et un seul a été approuvé au sein de I'Union Européenne.

e En cas d'injection inappropriée d'une séquence génique dans le chromosome d'un patient,
I'administration de produits génétiquement modifiés risquent d'entrainer la survenue d'un
lymphome, d'une leucémie ou d'autres cancers, ou encore la présence de cellules fonctionnant
de facon aberrante.

e Bien que ses vecteurs viraux ne soient pas capables de se reproduire, il existe un risque lié a
I'utilisation de vecteurs rétroviraux ou lentiviraux (pouvant entrainer de nouvelles souches
pathogenes ou différentes maladies infectieuses).

e La FDA recommande une période d'observation de 15 ans pour les patients auxquels est
administré un traitement a base de certaines thérapies géniques, et la Société devrait peut-étre
adopter cette période d'observation pour ses produits candidats.

De plus, la perception des problémes de sécurité des thérapies par le grand public (adoption de nouvelles
thérapies ou de nouvelles approches en matiére de traitement) risque d'influencer négativement la
participation des patients aux essais cliniques, ou la participation des médecins a l'adoption des nouveaux
traitements. Les médecins, les hopitaux et les tiers payeurs mettent souvent du temps avant d'adopter de
nouveaux produits, de nouvelles technologies ou pratiques nécessitant des colts et des formations
supplémentaires. Les médecins peuvent ne pas vouloir se former a cette nouvelle thérapie, peuvent décider
qu'elle est trop complexe a adopter sans formation adéquate, et peuvent choisir de ne pas I'administrer. En
fonction de ces facteurs (ainsi que d'autres éléments), les hopitaux et les tiers payeurs peuvent décider que les
avantages de cette nouvelle thérapie ne seront pas supérieurs aux colts induits.

La Société a une expérience limitée de son nouveau procédé de fabrication OptimAb, pour
son programme de LMA et MDS en rechute / réfractaire, et rien ne garantit qu’elle sera en
mesure d'améliorer la sécurité et I'activité clinique de ses candidats médicaments ou de
produire systématiquement le nombre requis de lymphocytes T de ses produits candidats
médicamenteux.

Les processus de fabrication du produit candidat CYAD-01 de la Société sont complexes. En 2019, la Société a
modifié ces processus de fabrication des produits candidats médicamenteux autologues, incluant le CYAD-01
et le CYAD-02, dans le but d'augmenter le rendement de I'expansion des lymphocytes T dans le médicament
candidat qu'elle produit. La Société réfere a son nouveau processus de fabrication tel que le processus
OptimAb.

Jusqu'a récemment, le candidat médicament CYAD-01 était fabriqué a I'aide d'un processus, que la Société
appelle le processus de fabrication mAb. Le processus de fabrication mAb a été adopté dans le programme
clinique CYAD-01 en janvier 2018 en réponse aux défis de fabrication avec son processus de fabrication initial,
le processus LY. L'objectif du processus de fabrication mAb, qui comprenait un anticorps monoclonal, ou mAb,
qui inhibe I'expression des NKG2D a la surface des lymphocytes T pendant la production, était d'augmenter le
rendement de I'expansion des lymphocytes T dans le produit candidat médicamenteux, car le processus LY
avait échoué a produire le nombre requis de cellules T dans le produit candidat médicamenteux conformément
au protocole de son essai THINK.

OptimAb, est concu comme une amélioration itérative des deux premiers procédés de production de Celyad
pour CYAD-01 (les procédés LY et mAb) et s'appuie sur les caractéristiques clés des deux. OptimAb utilise une
culture cellulaire raccourcie de huit jours et incorpore un inhibiteur sélectif PI3K. Combiné aux optimisations de

45



production précédemment développées par la société, le procédé OptimAb permet d'obtenir un produit enrichi
en cellules T avec un état de différentiation précoce proche de celui des cellules mémoire tout en maintenant le
haut niveau de fiabilité de production requis pour soutenir le développement clinique. Les données précliniques
fondées sur des conditions dans lesquelles la dose de CYAD-01 produite par le procédé de production mAb est
réduite pour avoir une activité minimale indiquent que les cellules produites par le procédé OptimAb
amélioraient l'activité antitumorale dans un modéle agressif de LMA.

Bien que la Société ait évalué le nouveau processus de fabrication OptimAb dans des modéles précliniques afin
de démontrer la reproductibilité et la comparabilité, et que ses protocoles THINK et DEPLETHINK ont été
modifié pour cette nouvelle approche, rien ne garantit que les candidats médicaments fabriqués a l'aide de ce
processus aient une sécurité et une activité clinique similaires ou améliorées par rapport aux candidats-
meédicaments fabriqués en utilisant les anciens processus de fabrication. La Société a une expérience limitée de
cette approche. Si elle ne peut pas observer de signes d'activité clinique dans les essais cliniques THINK et
DEPLETHINK qui utilisent le processus de fabrication OptimAb, ceci pourrait nuire a son développement
clinique, al'approbation potentielle et a la viabilité commerciale de son produit médicamenteux candidat.

Le premier patient des essais CYAD-01 THINK et DEPLETHINK de la Société auquel un médicament candidat a
été administré et fabriqué a l'aide du procédé OptimAb a été traité en mars 2019 et septembre 2019
respectivement. De plus, le premier patient de I'essai CYAD-02 CYCLE-1 auquel a été administré un produit
candidat médicamenteux fabriqué selon le processus a été traité en janvier 2020. A la date du présent rapport
annuel, six patients ont recu une dose a I'aide du nouveau procédé a travers les programmes cliniques CYAD-
01 et CYAD-02. A ce jour, aucun probléme de sécurité critique lié a la thérapie cellulaire n'a été signalé. Rien ne
garantit que le candidat médicament fabriqué a I'aide du procédé OptimAb aura une sécurité et une activité
clinique similaires ou améliorées par rapport au candidat médicament fabriqué a l'aide des procédés de
fabrication LY ou mAb.

De plus, la Société pourrait développer des changements de processus supplémentaires a I'avenir, alors qu'elle
cherche a faire progresser ses candidats médicaments a travers la clinique et a se préparer a un lancement
commercial potentiel. Dans certaines circonstances, des changements dans le processus de fabrication
peuvent |'obliger a effectuer des études de comparabilité supplémentaires ou a collecter des données cliniques
supplémentaires auprés des patients avant d'entreprendre des études cliniques supplémentaires ou de
déposer une demande d'autorisation réglementaire. Ces exigences peuvent entrainer des retards dans ses
plans de développement clinique et de commercialisation ainsi qu'une augmentation potentielle des colts.

La Société pas encore finalisé son programme de développement clinique concernant le
CYAD-01etle CYAD-02 pour les patients atteints de LMA et MDS en rechute / réfractaire.
La FDA et les autres instances de régulation étrangéres peuvent ne pas accepter ses
propositions de protocoles concernant ces essais cliniques, ce qui entrainerait des
retards.

La Société n'a pas encore finalisé son programme de développement clinique concernant le CYAD-01 et le
CYAD-02 (LMA et MDS r / r). Avant de lancer de nouveaux essais cliniques de ses produits candidats, elle doit
soumettre ses protocoles d'essais a la FDA et a d'autres autorités réglementaires en Europe et ailleurs, dans
les pays dans lesquels elle souhaite réaliser ses essais cliniques. Il se peut qu'elle n'obtienne pas d'accord de ces
autorités, ou que desretards interviendront. Ces autorités pourraient lui demander de leur fournir des données
cliniques ou pré-cliniques supplémentaires relatives a ses produits candidats CYAD-01 et CYAD-02 avant le
lancement d'essais cliniques. Toutes ces décisions pourraient avoir un impact négatif sur son calendrier de
tests, sur son activité, sur ses prospects, sur sa situation financiére et sur les résultats de ses opérations.

La Société n’a pas encore finalisé son programme de développement clinique pour CYAD-
101, son produit allogénique NKG2D CAR-T pour le traitement du CCRm. La FDA et les
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organismes de réglementation étrangers similaires peuvent ne pas étre d'accord avec les
protocoles proposés pour ces essais cliniques, ce qui pourrait entrainer des retards.

La Société envisage toujours le programme de développement clinique du CYAD-101 CCRm. Avant
d'entreprendre de nouveaux essais cliniques pour ses candidats médicaments, la Société est tenue de
soumettre des protocoles d'essais cliniques pour ces essais a la FDA et aux organismes de réglementation
étrangers similaires dans d'autres juridictions ou elle prévoit d'entreprendre des essais cliniques. |l est possible
qu'elle ne parvienne pas a un accord avec ces régulateurs, ou qu'il puisse y avoir un retard dans la conclusion
d'un accord. Ces organismes de réglementation pourraient souhaiter voir des données cliniques ou
précliniques supplémentaires concernant le candidat médicament CYAD-101 avant d'entreprendre de
nouveaux essais cliniques. Chacune de ces décisions pourrait avoir une impact négatif important sur les
échéanciers cliniques et réglementaires de la Société, ses activités, ses perspectives, sa situation financiére et
sesrésultats d'exploitation.

La Société peut accuser des retards substantiels dans ses essais cliniques ou peut échouer
a en démontrer I'innocuité et I'efficacité a la satisfaction des autorités réglementaires
compétentes.

Avant d'obtenir une approbation réglementaire ou une autorisation de mise sur le marché par les autorités
réglementaire pour la commercialisation de ses produits candidats, la Société doit mener des essais cliniques
approfondis afin de démontrer I'innocuité et I'efficacité de ses produits candidats sur I'étre humain. Les essais
cliniques sont onéreux, nécessitent beaucoup de temps et se caractérisent par une issue incertaine. Le cas
échéant, elle ne peut pas garantir que les essais cliniques seront menés selon I'échéancier prévu ou terminés
dans le délai prévu. L'échec d'un ou plusieurs essais cliniques peut survenir a toute étape du test. Les
événements susceptibles de perturber I'achévement optimal du développement clinique, dans le délai imparti,
comprennent:

e Lesretards dans la levée ou l'incapacité a lever des capitaux suffisants pour financer les essais
cliniques planifiés ;

e Lesretards dans|'obtention d'un consensus avec les agences réglementaires sur les conditions
del'essai;

e L'identification, le recrutement et la formation d'investigateurs cliniques compétents ;

e Lesretards dans I'obtention d'un accord sur des conditions acceptables avec les organisations
de recherche clinique potentielles (CRO) et les sites cliniques ;

e Lesretards dans|'obtention de I'approbation des comités d'éthique pour chaque site clinique ;

e Lesretards dans le recrutement des patients éligibles pour la participation aux essais cliniques ;

e Lesretardsliés aux changements dans le protocole de traitement des pathologies que la Société
étudie;

e L'adjonction de nouveaux sites cliniques ;

e Une décision de suspension clinique par les agences réglementaires, aprés une inspection de ses
activités cliniques ou de ses sites cliniques ;

e L'incapacité de ses CRO, d'autres tierces parties ou d'elle-méme a répondre aux exigences de
I'essai clinique ;

e Les pertes sérieuses de produits candidats dues a des retards d'expédition ou a des retards
douaniers occasionnés par |'expédition vers des pays étrangers en vue de leur utilisation dans les
essais cliniques ;

e L'incapacité a se conformer aux bonnes pratiques cliniques (BPC) de la FDA ou a d'autres
directives réglementaires en vigueur dans d'autres pays ;

e Lesretardsdans le test, lavalidation, la fabrication et I'expédition de ses produits candidats vers
les sites cliniques ;

e Lesretards qu'auraient les patients a terminer leur participation al'essai ou a revenir pour le suivi
post-traitement;
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e Larenonciation par un site clinique ou par un patient a participer alI'essai clinique ;

e La survenance d'effets indésirables graves associés aux produits candidats et annihilant leurs
bénéfices potentiels;

e Les changements dans les orientations et les exigences réglementaires nécessitant une
modification des protocoles cliniques ou l'introduction de nouveaux protocoles cliniques.

Toute incapacité a achever avec succés le développement préclinique ou clinique peut entrainer des colts
additionnels pour la Société et altérer sa capacité a générer des revenus de la vente du produit, de la réalisation
de jalons réglementaires ou commerciaux et de la perception de royalties. Les retards d'essai clinique peuvent
avoir pour effet de raccourcir la période durant laquelle elle pourrait disposer du droit exclusif de commercialiser
ses produits candidats et par ailleurs, permettre a ses concurrents de commercialiser des produits avant elle,
ce qui pourrait limiter sa capacité a commercialiser avec succeés ses produits candidats et affecter ses activités
et sesrésultats d'exploitation.

Si les résultats de ses essais cliniques ne sont pas concluants ou si des soucis de sécurité ou des effets
secondaires liés a ses produits candidats sont constatés, la Société pourrait :

e Le cas échéant, étre retardés dans I'obtention d'une autorisation de mise sur le marché pour
ses produits ;

e Obtenir une autorisation limitée a des indications ou des groupes de patients moins larges que
ceux initialement prévus ou souhaités ;

e Obtenir une homologation avec un étiquetage comportant des restrictions significatives
d'utilisation ou de distribution, voire des avertissements de sécurité ;

e Etre contraints de changer le mode d’administration du produit ;

e Devoir mener des essais cliniques supplémentaires pour étayer la demande d'autorisation ou
devoir conduire des tests complémentaires aprés la commercialisation ;

e Voirlesautorités réglementaires décider de retirer leur homologation du produit ouimposer des
restrictions a sa distribution sous la forme d'un programme d'évaluation et d'atténuation du
risque (REMS);

e Etre soumis a des obligations additionnelles d'étiquetage, telles que des avertissements ou des
contre-indications ;

e Etre poursuivis enjustice;

e Subir un préjudice sur le plan de sa réputation.

Ses produits candidats pourraient occasionner d'autres effets indésirables qui n'ont pas encore été prévus.
Comme décrit ci-dessus, chacun de ces événements pourrait empécher la Société d'obtenir ou de maintenir
I'accueil par le marché de ses produits candidats et affecter sa capacité a commercialiser ses produits s'ils sont
finalement homologués par les autorités réglementaires compétentes.

Les produits candidats de la Société peuvent occasionner des effets secondaires
indésirables ou présenter d’autres propriétés qui pourraient mettre un terme a leur
développement clinique, empécher leur approbation réglementaire, limiter leur potentiel
commercial ou impliquer des conséquences négatives significatives.

Comme pour la plupart des produits pharmaceutiques biologiques, I'utilisation de ses produits candidats
pourrait étre associée a des effets secondaires ou a des effets indésirables dont la sévérité peut varier de
réactions mineures au décés et la fréquence, de rare a fréquente. Des effets secondaires indésirables ou des
effets toxiques inacceptables de Ses produits candidats pourraient amener la Société, le cas échéant et sur
ordre des autorités réglementaires, a interrompre, ajourner ou cesser les essais cliniques. La FDA, 'EMA ou
d'autres autorités de régulation étrangéres comparables pourraient retarder ou refuser I'nomologation de ses
produits candidats pour toute(s) indication(s) ciblée(s) et les effets secondaires négatifs pourraient impliquer
I'obligation de procéder a un étiquetage plus restrictif du produit. Les effets secondaires tels que la toxicité ou
d'autres problémes d'innocuité liés a I'utilisation de ses produits candidats pourraient aussi obliger la Société
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ou ses partenaires, a mener des études additionnelles ou a cesser le développement ou la commercialisation
de ces produits candidats.

Les effets secondaires liés au traitement pourraient aussi affecter le recrutement de patients ou la capacité des
sujets enrolés a achever I'essai ou encore exposer la Société a d'éventuelles actions en responsabilité civile du
fait des produits. En outre, ces effets secondaires peuvent ne pas étre identifiés ou résolus a temps ou de
maniére appropriée par le personnel médical traitant. Toutes ces hypothéses peuvent altérer matériellement
et négativement les activités de la Société, sa situation financiére et ses perspectives.

Enfin, si un ou plusieurs de ses produits candidats obtenaient une autorisation de mise sur le marché et si la
Société ou d'autres identifiions ultérieurement des effets secondaires indésirables provoqués par de tels
produits, y compris au cours de la période d'observation de suivi along terme recommandée ou exigée pour les
patients qui recoivent le traitement par le biais de ses produits, différentes conséquences potentiellement
négatives pourraient survenir, et notamment :

e Leretrait par les autorités réglementaires des autorisations pour un tel produit ;

e L'ordre, par les autorités réglementaires, d'apposer des avertissements supplémentaires en
matiére d'étiquetage ;

e La Société pourrait étre contrainte de créer un programme REMS qui pourrait comprendre un
guide de médication illustrant les risques de tels effets secondaires a distribuer aux patients, un
plan de communication pour les prestataires de soins de santé et/ou tout autre élément
nécessaire pour en assurer une utilisation sdre ;

e Elle pourrait étre poursuivie et tenue responsable du préjudice occasionné aux patients ;

e Saréputation pourrait étre ternie.

Chacun des éléments précités pourrait empécher la Société d’obtenir ou de maintenir I'accueil par le marché de
ses produits candidats, s'ils sont homologués, et pourrait altérer significativement ses activités, ses résultats
d'exploitation et ses perspectives.

Sila Société éprouve des difficultés a recruter des patients pour ses essais cliniques, ses
activités de développement clinique pourraient étre différées ou en étre affectées.

La conduite des essais cliniques, conformément a leurs protocoles, dépend notamment de la capacité de la
Société a inclure un nombre suffisant de patients qui participeront a I'essai jusqu'a son terme. La Société
pourrait éprouver des difficultés a recruter des patients pour ses essais cliniques pour de nombreuses raisons
et notamment:

e Lataille etle type de population de patients;

e Lescritéresd'éligibilité du patient tels que définis dans le protocole ;

e Latailledel'échantillon de population nécessaire al'analyse des critéres d'évaluation primaire de
I'essai;

e Laproximité géographique des patients par rapport aux sites cliniques ;

e Ledesigndel'essaiclinique;

e Sa capacité a recruter des investigateurs cliniques disposant de I'expérience et des
compétences nécessaires ;

e |'existence d'essais cliniques concurrents pour des thérapies similaires ;

e Les perceptions respectives des praticiens et des patients quant aux avantages et aux effets
secondaires potentiels du produit candidat étudié par rapport a d'autres thérapies disponibles,
y compris tout nouveau médicament ou tout traitement homologué pour les indications qu'elle
étudie;

e Sacapacité a obtenir et maintenir le consentement des patients ; et

e Lerisque que les patients inclus dans les essais cliniques ne terminent pas un essai clinique.
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En outre, ses essais cliniques concurrenceront d'autres essais cliniques dans les mémes domaines
thérapeutiques et cette concurrence limitera donc le nombre et le type de patients disponibles pour la Société,
puisque certains patients, qui pourraient avoir choisi de participer a ses essais, pourraient décider de participer
aun essai mené par un de ses concurrents. Dans lamesure ou le nombre d'investigateurs cliniques est limité, la
Société s'attend a mener certains de ses essais cliniques sur les mémes sites cliniques que ceux qu'utilisent ses
concurrents, ce qui réduira le nombre de patients disponibles pour ses propres essais au sein de ces sites. De
plus, le fait que ses produits candidats se différencient des méthodes plus communément utilisées pour le
traitement du cancer pourrait conduire des patients potentiels et leur médecin a recourir aux thérapies
conventionnelles plutét qu'a participer a ses essais cliniques.

Méme si la Société est en mesure de recruter un nombre suffisant de patients pour ses essais cliniques, les
retards dans le recrutement des patients pourraient se traduire par une augmentation des colts ou pourraient
altérer le bon déroulement ou l'issue de ses essais cliniques, ce qui pourrait empécher la conduite a leur terme
de ces essais et affecter négativement sa capacité a faire progresser le développement de ses produits
candidats.

Le développement clinique est un processus long et onéreux dont I'issue est incertaine et
les résultats d’études et d’essais antérieurs ainsi que les données en provenance
d’analyses intermédiaires des essais cliniques en cours peuvent ne pas étre indicatifs des
résultats d’essais ultérieurs. L'échec clinique peut survenir a n'importe quelle étape du
développement clinique.

Les tests cliniques sont onéreux et peuvent prendre des années. Leur issue est, en outre, incertaine par
hypotheése. L'échec peut survenir a n‘importe quelle étape du processus d'essai clinique. Bien qu'un produit
candidat puisse présenter des résultats prometteurs lors d'essais cliniques (humains) et précliniques (animaux)
précoces, il peut ne pas s'avérer efficace lors d'essais cliniques ultérieurs. Par exemple, les tests sur animaux
peuvent se dérouler dans d'autres conditions que les tests humains, ce qui peut altérer la précision du caractére
prédictif des tests animaux sur I'expérience humaine. De la méme maniére, des essais cliniques précoces
peuvent ne pas étre prédictifs des résultats finaux sur le plan de lI'innocuité et de I'efficacité dans des études
cliniques pivots de plus grande ampleur. Les résultats des études précliniques et des essais cliniques antérieurs,
de méme que les données issues d'analyses intermédiaires ou d'essais cliniques en cours ainsi que des études
et essais relatifs a d'autres produits présentant des mécanismes d'action similaires a ceux de produits
candidats de la Société, peuvent ne pas étre prédictifs des résultats des essais cliniques en cours ou futurs. Les
produits candidats en phases ultérieures des essais cliniques peuvent ne pas présenter les caractéristiques
d'innocuité et d'efficacité souhaitées, méme s'ils ont passé avec succés le stade des études précliniques et des
premiéres étapes des essais cliniques. Outre I'innocuité et I'efficacité de tout produit candidat, les échecs
d’'essais cliniques peuvent résulter d'une multitude de facteurs dont des erreurs dans le design de I'essai, le
calibrage des doses, I'effet placebo et les critéres d'enrdélement des patients. En cas de résultats négatifs ou
non concluants, la Société ou ses partenaires peuvent décider (ou les autorités réglementaires peuvent le lui
imposer) de mener des essais cliniques ou des études précliniques supplémentaires. En outre, les données
obtenues sont sujettes a des interprétations multiples et les autorités réglementaires peuvent ne pas
interpréter ses données aussi favorablement qu'elle ne le fait, ce qui peut différer, limiter ou empécher
I'approbation réglementaire.

Les procédures d‘approbation réglementaire de la FDA, de I'EMA et d’autres autorités
réglementaires comparables sont longues et imprévisibles et la Société peut connaitre
des retards significatifs dans le développement clinique et I’'approbation réglementaire
de ses produits candidats.

La recherche, les tests, la fabrication, I'étiquetage, I'approbation, la commercialisation, I'importation,
I'exportation, le marketing et la distribution de médicaments, y compris biologiques, sont soumis a une
réglementation stricte de la FDA, de 'EMA et d’autres autorités réglementaires équivalentes. La Société n'est
pas autorisée a commercialiser un médicament biologique aux Etats-Unis tant qu'elle n'a pas recu une
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« Biologics License Application » (BLA) de la FDA ou une autorisation de mise sur le marché (AMM) de 'EMA. La
Société n'a pas introduit a ce jour de demande de BLA aupreés de la FDA, de demande d’AMM auprés de I'EMA ni
aucune autre demande similaire aupres d'autorités réglementaires étrangeéres. Une BLA doit comprendre des
données précliniques et cliniques complétes et des informations susceptibles d'étayer I'innocuité, la pureté et
le potentiel du produit candidat pour chaque indication souhaitée. La BLA doit aussi comprendre des
informations significatives sur la chimie, la fabrication et les contréles du produit. Les sites de production sont,
quant a eux, soumis a une inspection préalable a une quelconque homologation. La Société pense que la nature
de son produit candidat I'expose a des défis supplémentaires en vue de l'obtention de I'approbation
réglementaire. Par exemple, la FDA et 'EMA ont une expérience limitée du développement commercial de
thérapies cellules T génétiquement modifiées contre le cancer. La FDA pourrait aussi imposer un Comité
consultatif composé d'experts pour délibérer sur la pertinence des données étayant la demande
d’homologation. Bien que non contraignante, I'opinion du Comité consultatif peut avoir un impact significatif
sur la capacité de la Société a obtenir I'hnomologation des produits candidats sur la base des essais cliniques
réalisés. De ce fait, le parcours d'approbation réglementaire de ses produits candidats peut étre incertain,
complexe, onéreux et long, sans que I'approbation soit nécessairement obtenue.

L’obtention et le maintien d'une approbation réglementaire des produits candidats de la
Société dans un pays n'impliquent pas nécessairement |I'obtention d’une approbation
réglementaire pour ses produits candidats dans d’autres pays.

Sila Société obtient et conserve une approbation réglementaire de ses produits candidats dans un pays, cette
approbation ne garantit pas qu'elle soit en mesure d'obtenir et de maintenir une approbation réglementaire
dans tout autre pays, mais un échec ou un retard dans I'obtention d'une approbation réglementaire dans une
juridiction peut avoir un effet négatif sur le processus d'approbation réglementaire dans d'autres juridictions.
Par exemple, méme sila FDA ou I'EMA octroie une autorisation de mise sur le marché pour un produit candidat,
des autorités de régulation basées dans des juridictions étrangéres doivent aussi homologuer la fabrication, la
commercialisation et la promotion du produit candidat. Les procédures d'approbation peuvent varier d'une
juridiction a I'autre et peuvent impliquer des exigences et des périodes d'examen administratif différentes de
celles en vigueur au sein de I'Union Européenne ou aux Etats-Unis, y compris des études précliniques ou des
études cliniques supplémentaires, car des études cliniques menées dans un pays peuvent ne pas étre
acceptées par les autorités réglementaires dans d'autres pays. Dans de nombreux pays, un produit candidat
doit préalablement a son homologation pour sa commercialisation, étre également approuvé pour son
remboursement. Dans certains cas, le prix applicable aux produits est également soumis a une approbation.

L'obtention d'approbations réglementaires étrangéres et la conformité aux exigences réglementaires
étrangéres pourraient entrainer des retards, des difficultés et des colts significatifs et pourraient retarder ou
empécher l'introduction de ses produits dans certains pays. Si la Société ne parvient pas a se conformer aux
exigences réglementaires des marchés internationaux et/ou a obtenir les autorisations de mise sur le marché,
son marché cible sera réduit et sa capacité a tirer profit du potentiel complet du marché de ses produits
candidats en sera affectée.

Une appellation « Thérapie Révolutionnaire » (Breakthough Therapy Designation) de la
FDA pour les candidats médicaments de la Société peut ne pas conduire a un
développement ou a un processus d'examen ou d'approbation réglementaire plus rapide,
et cela n'augmente pas la probabilité que ses candidats médicaments recoivent une
approbation de commercialisation.

La Société peut demander une appellation « Thérapie Révolutionnaire » (Breakthough Therapy Designation)
pour certains de ses produits candidats. Une thérapie révolutionnaire est définie comme un produit qui est
destiné, seul ou en combinaison avec un ou plusieurs autres produits, a traiter une maladie ou un état grave ou
potentiellement mortel, et les preuves cliniques préliminaires indiquent que le produit peut démontrer une
amélioration substantielle par rapport aux thérapies existantes sur un ou plusieurs critéres d'effet cliniquement
significatifs, tels que des effets de traitement importants observés au début du développement clinique. Pour
les candidats médicaments désignés comme des thérapies révolutionnaires, l'interaction et la communication
entre la FDA et le promoteur de I'essai peuvent aider a identifier la voie la plus efficace pour le développement
clinique tout en minimisant le nombre de patients placés dans des régimes de contrdle inefficaces. Les
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candidats médicaments désignés comme thérapies révolutionnaires par la FDA peuvent également étre
éligibles a une approbation accélérée.

L'appellation comme thérapie révolutionnaire est a la discrétion de la FDA. Par conséquent, méme sila Société
estime que l'un de ses candidats médicaments satisfait aux critéres d'appellation comme traitement
révolutionnaire, la FDA peut étre en désaccord et décider a la place de ne pas procéder a une telle appellation.
Dans tous les cas, la réception d'une appellation de thérapie révolutionnaire pour un produit médicamenteux
candidat ne peut pas entrainer un processus de développement, un examen ou une approbation plus rapide par
rapport aux médicaments considérés pour approbation selon les procédures conventionnelles de la FDA et
n'‘assure pas l'approbation finale par la FDA. De plus, méme si un ou plusieurs des produits candidats de la
Société sont qualifiés de thérapies révolutionnaires, la FDA peut décider ultérieurement que ses produits
candidats ne remplissent plus les conditions d'appellation.

Méme sila Société recoit I'approbation réglementaire pour ses médicaments candidats, la
Société sera soumise a des obligations réglementaires continues et a un examen
réglementaire continu, ce qui peut entrainer des dépenses supplémentaires importantes
et la Société peut étre passible de sanctions si la Société ne se conforme pas aux
réglementations ou rencontrer des problémes imprévus avec ses produits candidats.

Si les candidats médicaments de la Société sont approuvés, ils seront soumis a des exigences réglementaires
continues pour la fabrication, I'étiquetage, I'emballage, le stockage, la publicité, la promotion, I'échantillonnage,
la tenue de registres, la réalisation d'études post-commercialisation et la présentation de l'innocuité, de
I'efficacité, et d'autres informations post-commercialisation, y compris les exigences fédérales et étatiques
aux Etats-Unis et les exigences des autorités réglementaires étrangéres comparables.

Les fabricants et les installations des fabricants sont tenus de se conformer aux exigences détaillées de la FDA
et des autorités réglementaires étrangéres comparables, notamment en veillant a ce que le contréle de la
qualité et les procédures de fabrication soient conformes aux bonnes pratiques de fabrication actuelles, ou
cGMP, et dans certains cas, aux bonnes pratiques actuelles en matiére de tissus, ou cGTP . A ce titre, la Société
et ses sous-traitants seront soumis a un examen et a des inspections continues pour évaluer la conformité,
dans la mesure applicable, avec les BPF et le respect des engagements pris dans tout BLA, autre application de
marketing et réponses précédentes aux observations d'inspection. Par conséquent, la Société et les autres
personnes avec lesquelles elle travaille doivent continuer de consacrer du temps, de I'argent et des efforts dans
tous les domaines de la conformité réglementaire, y compris la fabrication, la production et le contréle de la
qualité.

Toute approbation réglementaire que la société recoit pour ses candidats médicaments peut étre soumise a
des limitations sur les indications approuvées pour lesquelles le produit peut étre commercialisé ou aux
conditions d'approbation, ou contenir des exigences pour des tests post-commercialisation potentiellement
colteux, y compris la phase 4 des essais cliniques et la surveillance de l'innocuité et de I'efficacité du
médicament candidat. La FDA peut également exiger un programme REMS comme condition d'approbation
des médicaments candidats de la Société, ce qui pourrait impliquer des exigences de suivi a long terme des
patients, un guide de médication, des plans de communication avec les médecins ou des éléments
supplémentaires pour garantir une utilisation sdre, tels que des méthodes de distribution restreintes, des
registres de patients et d'autres outils de minimisation des risques. De plus, si la FDA ou une autorité de
réglementation étrangére comparable approuve les candidats médicaments de la Société, la Société devra se
conformer aux exigences, y compris la présentation des informations de sécurité et d'autres informations et
des rapports post-commercialisation, I'enregistrement de I'établissement, ainsi que la conformité continue
avec les BPF et les BPC pour tous les essais cliniques que la Société méne aprés I'approbation.

La FDA peut imposer des décrets de consentement ou retirer son approbation si la conformité aux exigences

et normes réglementaires n'est pas maintenue ou si des problémes surviennent aprés que le produit soit arrivé
sur le marché. La découverte ultérieure de problémes inconnus avec les médicaments candidats de la Société,
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y compris des événements indésirables d'une gravité ou d'une fréquence imprévue, ou avec des fabricants ou
des procédés de fabrication tiers de la Société, ou le non-respect des exigences réglementaires, peut entrainer
des révisions de I'étiquetage approuvé ; I'ajout de nouvelles informations de sécurité; I'imposition d'études
post-commercialisation ou d'essais cliniques pour évaluer les nouveaux risques pour la sécurité; ou l'imposition
de restrictions de distribution ou d'autres restrictions dans le cadre d'un programme REMS. D'autres
conséquences potentielles incluent, entre autres:

e des restrictions sur la commercialisation ou la fabrication des produits de la Société, le retrait du
produit du marché ou des rappels volontaires ou obligatoires des produits;

e desamendes, lettres d'avertissement, ou suspensions d'essais cliniques;

e e refus de la FDA d'approuver les demandes en attente ou les suppléments aux demandes
approuvées déposées par la Société ou la suspension ou la révocation des approbations de licence;

e lasaisie de produits, ou le refus d'autoriser I'importation ou I'exportation des médicaments candidats
delaSociété; et

e desinjonctions ou l'imposition de sanctions civiles ou pénales.

La FDA réglemente strictement la commercialisation, I'étiquetage, la publicité et la promotion des produits qui
sont mis sur le marché. Les produits ne peuvent étre promus que pour les indications approuvées et
conformément a I'étiquette approuvée. La FDA et d'autres agences appliquent activement les lois et
réglements interdisant la promotion des utilisations hors AMM, et une entreprise qui s'avére avoir fait une
promotion incorrecte des utilisations hors AMM peut étre soumise a une responsabilité importante. Les
politiques de la FDA et des autres autorités réglementaires peuvent changer et des réglementations
gouvernementales supplémentaires peuvent étre promulguées qui pourraient empécher, limiter ou retarder
I'approbation réglementaire des médicaments candidats de la Société. La Société ne peut pas prédire la
probabilité, la nature ou I'étendue de la réglementation gouvernementale qui pourrait découler de futures lois
ou mesures administratives, aux Etats-Unis ou a I'étranger. Sila Société tarde ou est incapable de s'adapter aux
changements des exigences existantes ou a I'adoption de nouvelles exigences ou politiques, ou si la Société
n'est pas en mesure de maintenir sa conformité réglementaire, la Société peut perdre toute autorisation de
commercialisation qu'elle aurait obtenue et elle peut ne pas atteindre ou maintenir sa rentabilité.

Méme si la Société obtient une approbation réglementaire de ses produits candidats, les
produits peuvent ne pas étre accueillis par les médecins, les patients, les hopitaux et les
autres acteurs de la communauté médicale.

Les thérapies cellulaires autologues de la Société peuvent ne pas étre largement accueillies par la majorité des
meédecins, des patients, des hopitaux et des autres acteurs de lacommunauté médicale. De nombreux facteurs
influenceront I'accueil de ses produits candidats sur le marché, et notamment :

e Lesindications cliniques pour lesquelles ses produits candidats sont homologués ;

e L'avis des médecins, des hopitaux et des patients selon lequel ils considérent ses produits
candidats comme des traitements sirs et efficaces;

e Le potentiel et les avantages percus de ses produits candidats par rapport a des traitements
alternatifs;

o Laprévalence et la sévérité des effets indésirables;

e Les exigences d'étiquetage du produit ou de notice du produit imposées par la FDA, I'EMA ou
d'autres autorités réglementaires;

e Leslimitations ou les avertissements repris sur I'étiquetage approuveé par la FDA ou 'EMA ;

e Le moment de commercialisation de ses produits candidats par rapport a des produits
concurrents;

e Lecoltdutraitement par rapport a des traitements alternatifs ;

e La disponibilité d'une couverture, d'un remboursement et d'une tarification adéquats par des
systémes de tiers payants ou les autorités publiques ;
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e Lavolonté des patients de payer eux-mémes en I'absence d'une couverture par un systéme de
tiers payant ou des autorités publiques ;

e Le confort et la facilité relatifs d'administration, y compris par rapport a des traitements
alternatifs et des thérapies concurrentes ;

e L'efficacité de ses efforts commerciaux et de marketing.

En outre, bien que la Société n'utilise pas de cellules souches embryonnaires dans ses produits candidats, une
publicité négative due aux controverses éthiques et sociales suscitées par I'utilisation thérapeutique de ces
technologies et aux effets indésirables rapportés dans des études cliniques qui ont utilisé ces technologies ; ou
al'échec de ces études a démontrer que ces thérapies sont slres et efficaces, peut limiter I'accueil du marché
concernant ses produits candidats en raison de la similitude percue entre ses produits candidats et ces autres
thérapies. Si ses produits candidats sont homologués, mais ne parviennent pas a gagner I'acceptation du
marché parmi les médecins, les patients, les hopitaux ou les autres acteurs de la communauté médicale, la
Société ne sera pas en mesure de générer des revenus significatifs.

Méme si ses produits sont bien accueillis par le marché, la Société ne pourrait ne pas étre en mesure de
maintenir cette situation si de nouveaux produits ou technologies étaient introduits et accueillis plus
favorablement que ses produits, étaient plus rentables ou rendaient ses produits obsolétes.

Les produits candidats de la Société sont biologiques. Ils sont donc difficiles a fabriquer
et elle pourrait rencontrer des difficultés dans la production, en particulier eu égard au
développement du processus ou a la réplication de ses capacités de fabrication. Si la
Société ou I'un de ses fabricants rencontrent ce type de difficultés, sa capacité a fournir
ses produits candidats pour des essais cliniques ou, une fois approuvés, aux patients,
pourrait étre retardée ou interrompue et elle pourrait ne pas étre en mesure de préserver
une structure de colit commercialement viable.

Les produits candidats de la Société sont biologiques et le processus de fabrication de ses produits est
complexe, strictement réglementé et soumis a de multiples risques. La fabrication de ses produits candidats
implique des processus complexes, y compris la culture des cellules des patients, la sélection et le
développement de certains types de cellules, la spécialisation ou la reprogrammation des cellules de sorte a
créer des cellules CAR-T, en cultivant la population cellulaire pour obtenir la dose souhaitée, et finalement la
réintroduction des cellules dans le corps du patient. En raison de ces complexités, le colt de fabrication de ses
produits candidats est supérieur a celui des composés chimiques a petites molécules traditionnels et le
processus de fabrication est moins fiable et plus difficile a reproduire. Le processus de fabrication de la Société
est sujet a des pertes de produit ou a des échecs en raison de problémes logistiques associés a la collecte de
cellules sanguines ou de matériel de départ du patient ; au transport de ce matériel vers le site de fabrication;
au transport du produit fini a destination du patient et a la réinjection du produit chez le patient ; en raison de
problémes de fabrication associés a des différences du matériel de départ du patient ; a des interruptions du
processus de fabrication ; a la contamination, a des pénuries d'équipement ou de réactifs ; a des installations
inadéquates ou des dysfonctionnements de I'équipement ; a des erreurs du vendeur ou de |'opérateur; a
I'incohérence de la croissance cellulaire et ala variété des caractéristiques du produit. Méme des écarts mineurs
par rapport au processus de fabrication normal peuvent influencer le rendement des produits, causer des
défaillances du produit ou d'autres perturbations d'approvisionnement. Dans la mesure ou ses produits
candidats sont fabriqués pour chaque patient pris individuellement, la Société est contrainte de maintenir une
chaine d'identification du matériel lors de I'acheminement depuis le patient vers le site de fabrication, tout au
long du processus de fabrication et lors de son réacheminement depuis le site vers le patient. Le maintien d'une
chaine d'identification est difficile et complexe et tout échec en ce sens pourrait avoir des effets négatifs pour
le patient, entrainer des pertes de produit ou mener a des sanctions réglementaires, en ce compris le retrait de
ses produits du marché. En outre, dans la mesure ou ses produits candidats sont développés a travers un
processus d'essais précliniques, d'études cliniques avancées et d'homologation et de commercialisation, il est
courant que certains aspects du programme de développement, comme les méthodes de fabrication, soient
altérés en cours de route dans un effort d'optimisation des processus et des résultats. Ces changements
comportent le risque de manquer les objectifs visés, qu'un de ces changements entraine une performance
différente de ses produits candidats et affecte les résultats des essais cliniques en cours ou futurs.

Bien que la Société travaille ou travaillera au développement de processus viables pour la fabrication de ses
produits candidats, cette tache est difficile et incertaine et comporte des risques associés aux exigences
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requises pour atteindre le niveau établi pour les études cliniques de stade avanceé et la commercialisation, en ce
compris notamment les dépassements de colts, les probléemes de calibrage et de reproductibilité du
processus, les problémes de stabilité, 'homogénéité des lots et la disponibilité ponctuelle des réactifs ou des
matiéres premiéres. Elle pourrait enfin ne pas étre en mesure de réduire les colts des marchandises pour ses
produits candidats a des niveaux qui permettraient un retour sur investissement attractif si et quand ces
produits candidats étaient commercialisés.

Enfin, le processus de fabrication que la Société développe pour ses produits candidats est sujet au processus
d'approbation des autorités réglementaires et elle devra s'assurer qu'elle ou ses fabricants contractuels, ou ses
CMO le cas échéant, soient en mesure de répondre a toutes les exigences des autorités réglementaires sur une
base continue. Si la Société ou ses CMO sont dans l'incapacité de produire de maniere fiable des produits
candidats conformes aux spécifications acceptables par les autorités réglementaires, elle pourrait ne pas
obtenir ou conserver les autorisations nécessaires pour commercialiser ces produits candidats. Méme si elle
obtient I'autorisation des autorités réglementaires pour un de ses produits candidats, il n'y a aucune garantie
que la Société, ou ses CMO, soient en mesure de fabriquer le produit homologué conformément aux
spécifications requises par les autorités réglementaires, de le produire en quantité suffisante pour répondre
aux exigences du lancement potentiel du produit ou pour répondre a la future demande potentielle. Chacun de
ces défis peut avoir un effet néfaste sur ses activités, sa situation financiere, ses résultats d'exploitation ou ses
perspectives de croissance.

La Société pourrait étre confrontée a la concurrence de biosimilarité, ce qui pourrait avoir
une incidence défavorable importante sur les perspectives commerciales futures de ses
candidats médicaments.

Méme sila Société réussit a obtenir I'approbation réglementaire pour commercialiser un produit candidat plus
rapidement que ses concurrents, la Société pourrait étre confrontée ala concurrence de biosimilarité. La loi de
2009 sur la concurrence et l'innovation en matiére de prix biologiques, ou loi BPCI, a créé une voie d'approbation
abrégée pour les produits biologiques dont il est démontré qu'ils sont biosimilaires ou interchangeables avec
un produit biologique approuvé par la FDA. «Biosimilarité» signifie que le produit biologique est trés similaire au
produit de référence malgré des différences mineures dans les composants cliniquement inactifs et qu'iln'y a
pas de différences cliniquement significatives entre le produit biologique et le produit de référence en termes
de sécurité, de pureté et d'efficacité du produit. Pour répondre a la norme plus élevée d'«interchangeabilité»,
un demandeur doit fournir suffisamment d'informations pour démontrer la biosimilarité et démontrer que le
produit biologique peut produire le méme résultat clinique que le produit de référence chez un patient donné
et, si le produit biologique est administré plus d'une fois pour un individu, le risque en termes de sécurité ou
d'efficacité diminuée entre |'utilisation du produit biologique et le produit de référence n'est pas supérieur au
risque d'utiliser le produit de référence.

Un produit biologique de référence bénéficie d'une exclusivité de 12 ans a compter de la premiére homologation
du produit, et la FDA n'acceptera une demande de produit biosimilaire ou interchangeable basé sur le produit
biologique de référence que quatre ans aprés la premiére homologation. La premiére licence signifie
généralement la date initiale a laquelle le produit en question a été autorisé aux Etats-Unis. Cela n'inclut pas un
supplément pour le produit biologique ou une application ultérieure par le méme fabricant du produit biologique
(oule concédant de licence, le prédécesseur intéressé ou une autre entité apparentée) pour un changement qui
entraine une nouvelle indication, une voie d'administration, un schéma posologique, une forme posologique, un
systéme d'administration, un dispositif d'administration ou une concentration, sauf si ce changement est une
modification de la structure du produit biologique et que cette modification change la sécurité, la pureté ou
I'efficacité de la Société. La question de savoir si une demande ultérieure, si elle est approuvée, justifie
I'exclusivité, car la premiere homologation d'un produit biologique est déterminée au cas par cas avec des
données.

Cette exclusivité des données n‘empéche pas une autre entreprise de développer un produit trés similaire au
produit innovant, de générer ses propres données et de demander une approbation. L'exclusivité des données
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garantit uniguement qu'une autre entreprise ne peut pas s‘appuyer sur les données contenues dans lademande
de produit biologique de référence pour étayer I'approbation du produit biosimilaire.

Dans I'Union européenne, la Commission européenne a accordé des autorisations de mise sur le marché pour
plusieurs biosimilaires conformément a un ensemble de lignes directrices générales et spécifiques a chaque
classe de produits pour les approbations de biosimilaires délivrées au cours des derniéres années. Dans I'Union
européenne, un concurrent peut faire référence a des données étayant I'approbation d'un produit biologique
innovant, mais ne pourra le faire que huit ans aprés la date d'approbation du produit innovant et pour mettre le
produit biosimilaire de la Société sur le marché jusqu'a dixans acompter de I'approbation susmentionnée. Cette
période d'exclusivité de commercialisation de 10 ans sera étendue a 11 ans si, au cours des huit premiéres de
ces dix années, le titulaire de l'autorisation de mise sur le marché obtient un agrément pour une ou plusieurs
nouvelles indications thérapeutiques apportant des bénéfices cliniques significatifs par rapport aux thérapies
existantes. En outre, des sociétés pourraient développer des produits biosimilaires dans d'autres pays
susceptibles de concurrencer les produits de la Société.

Si les concurrents sont en mesure d'obtenir une autorisation de commercialisation pour les produits
biosimilaires faisant référence aux produits de la Société, ses produits peuvent étre soumis a la concurrence de
ces produits biosimilaires, avec la pression concurrentielle et les conséquences qui en découlent.

Pratiquement tous les aspects de I'activité de la Société tombent sous le coup d’une
réglementation lourde. Il n'y a aucune garantie que ses produits candidats soient
conformes aux exigences de la réglementation. Le non-respect de cette réglementation
pourrait entrainer retards, suspensions, refus, amendes et retrait des homologations.

L'industrie pharmaceutique et médicale est hautement réglementée par les agences gouvernementales (les
« autorités réglementaires »), quiimposent des exigences trés lourdes couvrant pratiquement tous les aspects
des activités de la Société: Recherche et Développement, fabrication, essais précliniques et cliniques,
étiquetage, marketing, vente, stockage, tenue des dossiers, promotion et colt des programmes de recherche
et des produits candidats. Le respect des normes imposées par les autorités réglementaires locales est
obligatoire dans tout pays ou la Société, ou I'un de ses partenaires ou détenteurs de licence, méne l'une
desdites activités. Les autorités réglementaires sont, entre autres, I'Agence européenne des médicaments
(« EMA ») dans I'Union Européenne, et la Food and Drug Administration (« FDA ») aux Etats-Unis.

Il n'y a aucune certitude que les produits candidats de la Société satisferont aux conditions requises pour
obtenir l'autorisation administrative nécessaire permettant leur commercialisation. La Société n'est pas non
plus en mesure de préciser actuellement la nature exacte, le calendrier précis et les colts détaillés des activités
qui seront nécessaires pour mener a bien ses programmes de recherche et ses produits candidats.

Les lois et réglementations concernées, ainsi que les délais nécessaires pour obtenir I'aval des autorités
réglementaires, varient d'un pays a l'autre, mais les procédures administratives globales européennes et
américaines sont comparables. Chaque autorité de régulation peut imposer ses propres exigences, annuler une
autorisation, refuser de donner son accord ou exiger un complément d'information avant de donner son aval,
indépendamment de I'autorisation accordée par une ou plusieurs autres autorités réglementaires. L'accord
d'une autorité réglementaire peut étre différé, limité ou refusé pour diverses raisons dont la plupart est
indépendante de la volonté de la Société. Il peut s'agir de la non-conformité d'un processus ou d'un site aux
exigences de fabrication des produits réglementés, ou de la non-conformité des produits aux exigences de
sécurité et d'efficacité pendant le développement clinique ou la post-commercialisation. Aucune garantie ne
peut étre donnée concernant I'autorisation par les autorités réglementaires d'un essai clinique ou concernant
la commercialisation d'un produit, quelle qu'en soit I'indication ou la destination. Les autorités réglementaires
peuvent contester l'interprétation que fait la Société des données qu'elle leur communique. Tout produit
bénéficiant d'une autorisation a des fins d'essais cliniques ou de commercialisation reste assujetti a une
réglementation contraignante et a I'évaluation de ses ratios avantages/sécurité ou risque/performance. Une
évaluation négative de ces ratios avantages/sécurité ou risque/performance peut déboucher sur une
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restriction potentielle d'utilisation, voire sur I'annulation de 'agrément d'un ou plusieurs produits. Les autorités
réglementaires peuvent a tout moment exiger I'annulation ou I'organisation d'essais cliniques, interrompre une
évaluation dans I'attente d'un complément d'information, délivrer une autorisation restrictive ou autoriser des
essais cliniques ou une commercialisation d'envergure restreinte par rapport a lademande déposée, ou encore
exiger la tenue d'études supplémentaires avant de se prononcer. Il n'y a aucune garantie que de telles données
ou études complémentaires confirmeront les données précédentes.

Les programmes de recherche et les produits candidats de la Société doivent subir des
essais précliniques et cliniques stricts dont le démarrage, le calendrier, le nombre et les
résultats sont indéterminés et pourraient retarder considérablement, voire empécher la
commercialisation des produits.

Les essais précliniques et cliniques sont coGteux entemps et en argent, et leurs résultats sont incertains. Il peut
arriver que la Société, ses partenaires ou d'autres tiers ne parviennent pas a mener a bien les essais précliniques
et cliniques des programmes de recherche et des produits candidats. Un tel échec peut retarder ou empécher
la commercialisation des produits. La Société ne peut garantir que les essais précliniques et cliniques de ses
programmes de recherche et produits candidats démontreront des niveaux de sécurité, d'efficacité ou de
performance leur permettant d'obtenir une autorisation de mise sur le marché dans une région quelconque, et
les résultats d'essais précliniques et cliniques déja effectués ne sont pas nécessairement indicatifs des
résultats d'essais précliniques et cliniques ultérieurs. La mise au point d'un programme de recherche ou d'un
produit candidat peut étre suspendue ou annulée a n'importe quel stade de développement, compte-tenu de
I'évaluation des données précliniques et cliniques, des colts estimés de la poursuite du développement, d'une
étude de marché et d'autres facteurs.

La Société et ses partenaires font ou pourraient faire I'objet de nombreuses exigences administratives, comme
la protection des données, la législation applicable en matiere d'environnement, de santé et de sécurité et des
restrictions sur les expérimentations animales et/ou humaines. Le colt de la mise en conformité avec la
réglementation, les exigences réglementaires ou les directives applicables peut étre considérable, et le non-
respect de ce type d'exigences peut valoir des sanctions, dont des amendes, des injonctions, des pénalités
civiles, des rejets de demande d'autorisation de commercialisation, des retards, la suspension ou I'annulation
d'un agrément, la révocation d'une licence ou la saisie ou le rappel de produits, des restrictions a I'exploitation
et des poursuites pénales, susceptibles d'alourdir les colts supportés par la Société ou ses partenaires ou de
retarder le développement et la commercialisation de ses produits candidats.

La Société peut étre confrontée a une concurrence et a des évolutions techniques
importantes susceptibles de limiter, voire d’éliminer les débouchés commerciaux de ses
produits candidats.

Le marché des produits pharmaceutiques est hautement concurrentiel. La Société est en concurrence avec
nombre de concurrents bien implantés, dont des entreprises pharmaceutiques et biotechnologiques, les
universités, d'autres centres de recherche et des entreprises commerciales dont les ressources financiéres et
de Recherche et Développement sont souvent bien supérieures aux siennes. Ses domaines d'activité se
caractérisent par une évolution technologique et un rythme d'innovation rapide. Il n'y a aucune certitude que la
concurrence ne travaille pas actuellement a la mise au point de technologies et de produits d'une efficacité ou
rentabilité égale ou supérieure a celle de la Société, ni qu'elle ne le fera pas a I'avenir. Des produits concurrents
peuvent s'implanter sur le marché plus rapidement que ceux de la Société, et des avancées médicales ou des
développements technologiques rapides par des concurrents peuvent rendre ses produits non compétitifs ou
obsolétes avant qu'elle ne parvienne a récupérer ses frais de Recherche et Développement, et de
commercialisation. Si la Société ou ses produits candidats ne sont pas concurrentiels, cela pourrait avoir un
impact négatif significatif sur ses activités.
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Le niveau de prix, les possibilités et le niveau de remboursement adéquat par des tiers
payants, notamment les compagnies d’assurance, les organismes publics ou autres
payeurs de soins de santé, sont incertains et pourraient nuire a la capacité de la Société a
dégager des marges compensant ses frais d’exploitation.

La performance commerciale de la Société dépendra en partie des conditions de détermination du prix de vente
de ses produits par les autorités et les organismes publics compétents et les conditions de remboursement
déterminées par les autorités de la santé ou les compagnies d'assurance dans les pays ou elle prévoit de
commercialiser ses produits. La conjoncture marquée par un contréle des colts en matiére de soins de santé,
la crise économique et financiére a laquelle est actuellement confrontée la plupart des pays et I'augmentation
des budgets de soins de santé liée au vieillissement de la population grévent encore davantage les dépenses de
santé dans la plupart sinon tous les pays. En conséquence, la pression sur les prix de vente et les niveaux de
remboursement augmentent en raison plus particulierement :

e Des contrdles des prix imposés par plusieurs Etats ;

e Des politiques budgétaires plus restrictives quant au remboursement de certains produits ;

e Del'augmentation de la difficulté a obtenir et a maintenir un niveau de remboursement suffisant
pour des médicaments.

Il est possible que les futurs tarifs fixés n'assurent pas une rémunération des investissements consentis pour
le développement des produits candidats de la Société. Sa capacité a adapter ses dépenses et ses structures
de colts ala pression s'exercant sur les prix n'est pas démontrée et est incertaine.

Tous ces facteurs auront un impact direct sur la capacité de la Société de faire des profits sur les produits en
question. Les politiques de remboursement partiel ou de non-remboursement des médicaments pourraient
avoir des conséquences négatives significatives sur son activité, ses opportunités, sa situation financiére, ses
revenus et sa croissance.

L'évolution de Ia réglementation concernant [’'homologation ou [I’'introduction
d’exigences additionnelles en Ila matiére pourraient retarder, voire empécher la
commercialisation des produits candidats.

Le processus d'autorisation administrative est long et colteux et le calendrier de la commercialisation est
difficile a anticiper. Aprés commercialisation, les produits peuvent faire I'objet d'études de sécurité ou d'autres
activités de type pharmacovigilance ou vigilance dispositifs, de restrictions d'utilisation ou étre retirés du
marché pour diverses raisons, y compris un danger ou une inefficacité démontrée, ou a la suite d'une utilisation
au sein d'une population plus large et éventuellement différente de la population ayant fait I'objet des essais
précommercialisation du produit.

Les produits candidats de la Société peuvent étre sujets a I'évolution du cadre réglementaire ou des conditions
de marché. Les lignes directrices administratives peuvent changer pendant la période de développement et
d'évaluation, invalidant a divers degrés la stratégie de développement. Les conditions de marché peuvent
changer également, ouvrant la porte a de nouveaux concurrents ou de nouvelles lignes directrices de
traitement pouvant exiger une modification de la stratégie de développement. Ces facteurs peuvent
provoquer des retards importants, accroitre le colt des essais, modifier considérablement les hypothéses
commerciales, voire déboucher sur un refus d'autorisation de commercialisation.

La Société fait I'objet d’inspections et fera I'objet d’une surveillance de marché de la part
de la FDA, de I'EMA et d’autres autorités réglementaires en matiére de conformité avec
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les régles interdisant toute publicité de ses produits dans un but autre que celui faisant
I'objet de I'homologation.

S'il est interdit au fabricant d'un produit d’en faire la publicité en vue d'une utilisation autre que celle pour
laquelle il est concu, les médecins sont habilités, dans I'exercice de leur profession, a en faire un usage non agréé
par les autorités réglementaires compétentes. La réglementation de telles utilisations hors indications
approuvées fait I'objet d'interprétations variables et évolutives.

La fabrication et la commercialisation post-homologation des produits de la Société peuvent présenter des
profils d'efficacité et de sécurité différents de ceux illustrés par les données cliniques qui ont fondé
I'autorisation de tester ou commercialiser de tels produits. Un tel cas de figure pourrait déboucher sur le retrait
ou la suspension de I'agrément, ce qui pourrait avoir un effet négatif significatif sur I'activité de la Société, sa
situation financiére, ses bénéfices d'exploitation ou ses flux de trésorerie. En outre, les autorités
réglementaires peuvent interdire des descriptifs ou des termes publicitaires considérés comme nécessaires ou
utiles a une bonne commercialisation de ses produits.

Les autorités réglementaires disposent de larges pouvoirs exécutoires, et le non-respect des exigences
réglementaires de la part de la Société ou de ses partenaires peut étre lourd de conséquences : rappels ou
saisies de produits, restrictions a I'exploitation et a la production, annulation d'autorisations de
commercialisation, suspension partielle ou totale des agréments administratifs, refus d'avaliser des demandes
en souffrance, lettres de mise en garde ou en demeure, injonction, pénalités ou amendes, poursuites civiles ou
pénales, emprisonnement.

La Société peut ne pas se conformer aux lois européennes et autres lois sur la
confidentialité en évolution.

En Europe, la directive 95/46 / CE du Parlement européen et du Conseil du 24 octobre 1995 relative a la
protection des personnes physiques a I'égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre
circulation de ces données (la «directiven»), et la directive 2002/58 / CE du Parlement européen et du Conseil du
12 juillet 2002 concernant le traitement des données a caractére personnel et la protection de la vie privée dans
le secteur des communications électroniques (telle que modifiée par la directive 2009/136 / CE) (la « e-Privacy-
Directive "), ont obligé I'Union européenne ou les Etats membres de I'UE & mettre en ceuvre des lois sur la
protection des données pour répondre a des exigences strictes en matiére de confidentialité. La violation de
ces exigences peut entrainer des mesures administratives, notamment des amendes ou des sanctions pénales.
La directive sur la confidentialité en ligne sera probablement remplacée par un nouveau réglement sur la
confidentialité en ligne qui pourrait imposer des obligations et des risques supplémentaires pour les activités
delaSociété.

A compter du 25 mai 2018, la directive a été remplacée par le réglement (UE) 2016/679 du Parlement européen
et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la protection des personnes physiques a I'égard du traitement des
données a caractére personnel et a la libre la circulation de ces données (le «<RGPD»). Le RGPD impose un large
éventail d'exigences strictes aux entreprises soumises au RGPD, telle que la Société, y compris les exigences
relatives a la base juridique pour le traitement des informations personnelles relatives a des personnes
identifiables et le transfert de ces informations en dehors de I'Espace économique européen (I '«EEE»), y
compris aux Etats-Unis; fournir des informations & ces personnes concernant le traitement de leurs
informations personnelles, la sécurité des informations personnelles, avoir des accords de traitement de
données avec des tiers qui traitent des informations personnelles, répondre aux demandes des individus
d'exercer leurs droits en ce qui concerne leurs informations personnelles, signaler les violations de la sécurité
impliquant des données personnelles a I'autorité nationale compétente en matiére de protection des données
ainsi qu'aux personnes concernées, nommer des responsables de la protection des données, effectuer des
évaluations d'impact sur la protection des données et conserver des enregistrements. Le RGPD augmente
substantiellement les sanctions auxquelles la Société pourrait étre soumise en cas de non-respect, y compris
des amendes pouvant atteindre €10 millions ou jusqu'a 2% du chiffre d'affaires annuel mondial total de la

59



Société pour certaines infractions relativement mineures, ou jusqu'a €20 millions ou jusqu'a 4% de son chiffre
d'affaires annuel mondial pour les délits les plus graves. Compte tenu de lanouvelle loi, la Société est confrontée
auneincertitude quant a l'interprétation exacte des nouvelles exigences, et la Société pourrait ne pas réussir a
mettre en ceuvre toutes les mesures requises par les autorités de protection des données ou les tribunaux pour
interpréter la nouvelle loi.

En particulier, les lois nationales des Etats membres de I'UE sont en train d'étre adaptées aux exigences du
RGPD, mettant ainsi en ceuvre des lois nationales qui peuvent s'écarter partiellement du RGPD et imposer des
obligations différentes d'un pays a I'autre, tel que la Société ne puisse pas s'attendre a opérer dans un paysage
juridique uniforme dans I'UE. De plus, dans le domaine de la manipulation des données génétiques, le RGPD
autorise spécifiquement les lois nationales aimposer des exigences ou des restrictions supplémentaires et plus
spécifiques, et les lois européennes ont historiquement différé assez substantiellement dans ce domaine,
conduisant a une incertitude supplémentaire.

La Société doit également s'assurer que la Société maintienne des garanties adéquates pour permettre le
transfert de données personnelles en dehors de I'EEE, en particulier aux Etats-Unis conformément aux lois
européennes sur la protection des données. La Société s'attend a ce qu'elle continue de faire face a une
incertitude quant a savoir si ses efforts pour se conformer a ses obligations en vertu des lois européennes sur
la protection des renseignements personnels seront suffisants. Sila Société fait I'objet d'une enquéte par une
autorité européenne de protection des données, la Société peut encourir des amendes et autres sanctions. De
telles enquétes ou charges par les autorités européennes de protection des données pourraient avoir un effet
négatif sur les activités existantes de la Société et sur sa capacité a attirer et a fidéliser de nouveaux clients ou
partenaires pharmaceutiques. La Société peut également éprouver de I'hésitation, de la réticence ou du refus
de la part de clients européens ou multinationaux ou de partenaires pharmaceutiques de continuer a utiliser les
produits et solutions de la Société en raison de I'exposition potentielle aux risques en raison de l'actuel (et, en
particulier, futur) obligation de protection des données qui leur sont imposées par certaines autorités de
protection des données dans l'interprétation de la loi actuelle, y compris le RGPD. Ces clients ou partenaires
pharmaceutiques peuvent également considérer toute autre approche de la conformité comme étant trop
colteuse, trop contraignante, trop incertaine sur le plan juridique ou autrement répréhensible et peuvent donc
décider de ne pas faire affaire avec la Société. Tout ce qui précéde pourrait nuire considérablement aux
activités, aux perspectives, a la situation financiére et aux résultats d'exploitation de la Société.

2.7.4.2 Risques liés a la dépendance de la Société a des tiers

La Société a obtenu et va obtenir du financement important de la Région Wallonne. Les
modalités des accords passés avec la Région peuvent limiter les prérogatives de la Société
dans la conclusion de partenariats pour tout ou partie de ses produits.

La Société a conclu durant I'année écoulée de nombreux contrats de financement avec la Région wallonne pour
financer partiellement ses programmes de Recherche & Développement. En vertu de ces contrats, elle aurait
besoin del'accord de la Région wallonne pour toute concession sous licence ou vente a un tiers de tout ou partie
de ses produits, prototypes ou installations, ce qui pourrait réduire sa capacité a trouver un partenaire ou a
vendre tout ou partie de ses produits.

Par ailleurs, dés I'entrée en «phase d'exploitation » des programmes de Recherche & Développement
partiellement financés par la Société, cette derniére doit commencer arembourser les subventions recues. Elle
pourrait ne pas étre en mesure de rembourser ces subventions conformément aux modalités de ces contrats,
ou un tel remboursement pourrait nuire au financement de ses activités cliniques et scientifiques.

La Société compte et continuera a compter sur la collaboration de tiers pour la mise au
point de ses programmes de recherche et de ses produits candidats.

La Société est, et devrait rester, tributaire de collaborations avec divers partenaires dans le cadre du
développement et de la commercialisation de ses programmes de recherche et produits candidats actuels et a
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venir. La Société a mené, méne et va continuer a mener des discussions sur les possibilités de partenariat avec
diverses sociétés pharmaceutiques et de dispositifs médicaux. Si elle ne parvient pas a maintenir ou a conclure
des accords de collaboration raisonnables, le développement de ses programmes de recherche et de ses
produits candidats existants et futurs pourrait étre retardé, le potentiel commercial de ses produits pourrait
changer, et ses colits de développement et de commercialisation augmenter considérablement.

La dépendance de la Société envers ses partenaires lui fait courir divers risques, dont les risques suivants :

e La Société ne maitrise pas forcément l'importance des ressources que ses partenaires
consacrent a ses programmes de recherche et a ses produits candidats, ni le calendrier s'y
rapportant;

e La Société peut étre tenue de renoncer a des droits importants, dont des droits de propriété
intellectuelle, de commercialisation et de distribution ;

e Dans le cadre de ses programmes de recherche et de ses produits candidats, la Société dépend
de données fournies par des tiers et n'a aucune maitrise sur les méthodes utilisées par ces
derniers pour compiler ces données. Elle peut ne pas bénéficier de garanties officielles ou
adéquates de la part de ses partenaires du point de vue de la qualité et de I'exhaustivité des
données;

e Un partenaire peut mettre au point un produit concurrent, seul ou en collaboration avec des
tiers, y compris un ou plusieurs concurrents de la Société ;

e La volonté ou la capacité des partenaires de la Société de s'acquitter de leurs obligations
contractuelles envers elles peuvent subir I'influence négative de regroupements d'entreprises
ou d'une évolution significative de la stratégie commerciale d'un partenaire et/ou ;

e Le développement des programmes de recherche et des produits candidats de la Société peut
subir des retards ou une augmentation de co(ts du fait de la résiliation ou de I'expiration de
contrats collaboratifs de Recherche et Développement.

La Société s’appuie sur des tiers pour conduire, superviser et contréler ses essais
cliniques. Si ces parties tierces manquaient a leurs obligations contractuelles ou ne
devaient pas respecter les échéances prévues, la Société pourrait ne pas obtenir les
autorisations administratives devant lui permettre de commercialiser ses produits
candidats, ses activités pouvant alors fortement en étre affectées.

La Société s'appuie également sur des sociétés en charge de la supervision d'essais cliniques (CRO), sur des
chercheurs cliniques et sur des sites spécialisés de recherches cliniques pour que ces derniéres soient
conduites de maniére réguliére et adéquate et dans les délais prévus. Méme si la Société conclut des accords
concernant ces activités, elle a une influence limitée sur les performances des CRO. La Société controlera
uniguement certains aspects des activités de ses CRO. Néanmoins, il lui reviendra de s'assurer que chacun de
ses essais cliniques est mené conformément au protocole et aux normes légales, réglementaires et
scientifiques en vigueur et que sa dépendance aux CRO ne la dispense pas de ses responsabilités
réglementaires.

La Société et ses CRO sont soumis aux régles de Bonnes Pratiques cliniques définies par la FDA concernant la
conduite, I'enregistrement et le reporting des résultats des essais cliniques pour garantir la crédibilité et la
précision des données et des résultats cliniques mais aussi pour garantir la confidentialité et I'intégrité des
données cliniques des participants aux essais. La FDA, les autorités compétentes et les Etats membres de I'EEA
et les autorités réglementaires étrangéres équivalentes assurent la mise en ceuvre de ces Bonnes Pratiques en
réalisant des contrdles périodiques des sponsors cliniques, des investigateurs et des sites cliniques. Si la
Société ou ses CRO devaient manquer aleurs obligations en matiére de Bonnes Pratiques, les données cliniques
générées pourraient étre déclarées non fiables et la FDA, 'EMA, ou toute autre autorité réglementaire
étrangeére, pourrait requérir que la Société réalise des essais cliniques complémentaires avant d'approuver la
mise sur le marché. Sur inspection, la FDA peut considérer que les essais cliniques ne respectent pas les régles
de Bonnes Pratiques cliniques en vigueur. En outre, les essais cliniques futurs nécessiteront un nombre
suffisant de participants pour évaluer la sécurité et |'efficacité des produits candidats. Dés lors, siles CRO ne

61



respectent pas ces régles de Bonnes Pratiques ou ne recrutent pas suffisamment de patients, la Société peut
étre contrainte a procéder a de nouveaux essais cliniques, ce qui retarderait le processus d'approbation
réglementaire.

Etant donné que les CRO ne sont pas des employés de la Société, celle-ci est dans I'impossibilité d*évaluer sile
temps passé et les ressources allouées sont suffisants pour réaliser ses programmes (pré)cliniques. Les CRO
peuvent également collaborer avec d'autres entités commerciales, en ce compris des concurrents de la
Société, pour lesquels lesdits CRO peuvent également conduire des essais cliniques ou développer certains
produits, ce qui peut affaiblir la position concurrentielle de la Société. Siles CRO n'exécutent pas parfaitement
leurs obligations contractuelles, ne respectent pas les échéances prévues ou si la qualité et 'adéquation des
données cliniques devaient étre compromises en raison du défaut des CRO d'adhérer au protocole clinique de
la Société ou aux prescriptions réglementaires, les essais cliniques de la Société pourraient devoir étre étendus,
retardés ou arrétés, I'empéchant alors d'obtenir I'autorisation administrative pour commercialiser avec succés
ses produits candidats. Le cas échéant, les résultats financiers et les perspectives commerciales relatives aux
produits candidats concernés en seraient affectés ; les colts pourraient augmenter et sa capacité a générer
des revenus pourrait étre retardée.

En cas d'arrét de collaboration entre la Société et ses CRO, celle-ci pourrait étre dans I'impossibilité de conclure
de nouveaux accords avec des CRO alternatives ou de le faire a des conditions commerciales et/ou financiéres
raisonnables. En outre, il existe une période de transition naturelle lorsqu'une nouvelle CRO commence a
travailler. Par conséquent, cela pourrait affecter la capacité de la Société a rencontrer ses objectifs en matiere
développement clinique dans les délais escomptés. Méme si la Société géere consciencieusement ses relations
avec les CRO, il ne peut étre garanti que ces retards ou obstacles n'auront pas d'impacts négatifs sur ses
activités, sa situation et ses perspectives financiéres.

Les thérapies cellulaires s’appuient sur la disponibilité de matiéres premiéres spécifiques
pouvant ne pas étre disponibles ou ne pas I'étre a des conditions acceptables.

Les thérapies cellulaires peuvent requérir I'approvisionnement en matiéres premiéres spécifiques, lesquelles
sont produites par de petites entreprises aux ressources limitées ou n'ayant que peu d'expérience dans la
conduite des affaires. Les fournisseurs peuvent étre mal équipés pour répondre aux besoins de la Société, en
particulier dans des circonstances inhabituelles comme une inspection de la FDA ou une crise médicale, comme
une contamination généralisée. La Société n'a pas de contrat d'approvisionnement avec tous les fournisseurs
de ces matieres premiéres et peut donc ne pas étre en mesure de conclure des accords avec eux ou de le faire
a des conditions acceptables. Par conséquent, elle peut subir des retards dans la réception de ces matieres qui
sont des éléments clés dans I'ensemble des processus de production.

De plus, certaines matieres premiéres ne sont parfois fournies que par un seul fournisseur ou un nombre limité
de fournisseurs. La Société ne peut pas garantir la continuité des activités de ces fournisseurs niempécher que
ceux-ci soient rachetés ou absorbés par un concurrent ou une entreprise tierce ne désirant plus poursuivre la
production de ces matiéres premieéres.

2.7.4.3 Risques liés a la propriété intellectuelle de la Société

Les brevets et le portefeuille de droits de propriété intellectuelle de la Société sont
relativement récents et pourraient ne pas protéger suffisamment ses programmes de
recherche et produits candidats, nuisant a sa capacité a faire face a la concurrence.

La réussite de la Société sera en partie fonction de sa capacité a obtenir, a protéger et a faire respecter ses
brevets et autres droits de propriété intellectuelle. Ses programmes de recherche et produits candidats font
I'objet de plusieurs portefeuilles de demandes de brevet qui font soit I'objet d'une licence a la Société, soit lui
appartiennent. Sur les nombreuses demandes de brevet en cours d'examen a la date du présent rapport, six
brevets nationaux ont été octroyés en Belgique et quinze aux Etats-Unis, dont neuf concernent I'immuno-
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oncologie. Les autres demandes sont toujours en attente. La Société ne peut garantir qu’elle sera a l'avenir en
mesure d'élaborer de nouvelles inventions brevetables, ni qu'elle-méme ou ses donneurs de licence seront en
mesure d'obtenir de nouveaux brevets ou de protéger les droits existants face a une contestation, par des
offices des brevets ou d'autres tiers, de leur validité, de leur étendue et/ou de leur applicabilité. Elle ne peut
garantir qu'elle est, ou a été, la premiére a concevoir une invention et a déposer et a maintenir, elle-méme ou
son donneur de licence, un brevet ou une demande de brevet, notamment parce que dans la plupart des pays,
les demandes de brevet ne sont publiées que 18 mois apres la date de dépd6t. Par ailleurs, la Société peut ne pas
avoir d'emprise ou seulement une emprise limitée sur I'efficacité avec laquelle ses donneurs de licence
préviennent le contournement de leurs brevets et de leur propriété intellectuelle. Le droit des brevets dans le
secteur biopharmaceutique étant trés incertain, la Société ne peut garantir que les technologies utilisées dans
ses programmes de recherche et ses produits candidats seront brevetables, que ses demandes de brevet
actuelles ou futures, ainsi que celles de ses donneurs de licence, seront acceptées, que I'étendue de ses brevets
suffise a assurer une protection commerciale efficace contre des concurrents disposant de technologies ou de
produits comparables, ni que les brevets accordés, a elle ou a ses donneurs de licence, ne seront pas contestés,
contournés, invalidés ou rendus inapplicables par des tiers, ce qui permettrait a des concurrents de les
détourner ou de les exploiter et la priverait de la protection a laquelle elle peut s'attendre contre ses
concurrents. Si la Société ou ses donneurs de licence n'obtiennent pas les brevets voulus sur leurs
technologies, ou si ses brevets ou de ses donneurs de licence sont invalidés (par exemple a la suite de la
découverte d'art antérieur), des tiers pourraient exploiter ces technologies sans la rémunérer. La capacité d'un
tiers a exploiter une technologie non brevetée est renforcée par le fait que la demande de brevet publiée
comprend la description détaillée de la technologie en question.

La Société ne peut garantir que des tiers, des contractants ou des employés, ne revendiqueront pas la propriété
des brevets ou d'autres droits de propriété intellectuelle dont elle serait détentrice.

La Société fait appel a un savoir-faire exclusif pour la protection de ses programmes de recherche et de ses
produits candidats. Maintenir et protéger un tel savoir-faire est difficile. Elle met tout en ceuvre pour maintenir
son savoir-faire, mais ne peut garantir que ses partenaires, employés, experts-conseils, conseillers et autres
tierces parties ne divulgueront pas, sciemment ou non, de l'information confidentielle a la concurrence. Par
ailleurs, ses concurrents peuvent acquérir indépendamment des connaissances et un savoir-faire équivalent,
ce qui pourrait réduire, voire annuler son avantage concurrentiel.

La protection des brevets, savoir-faire et autre propriété intellectuelle est une entreprise hasardeuse,
colteuse en temps et en argent. La Société ne peut garantir qu'elle parviendra a s'opposer au détournement
de sesinventions brevetées, de son savoir-faire et d'autres droits de propriété intellectuelle et de ceux de ses
concédants de licence, et un échec dans ce domaine pourrait nuire gravement a sa compétitivité.

La Société pourrait porter atteinte aux brevets ou droits de propriété intellectuelle de
tiers et faire I'objet de poursuites en matiére de brevet, ce qui pourrait étre colteux en
temps et argent.

La réussite de la Société sera en partie fonction de sa capacité a travailler sans porter atteinte ni détourner les
droits de propriété intellectuelle de tiers. Elle ne peut garantir que ses activités ou celles de ses donneurs de
licence ne porteront pas atteinte aux brevets ou a d'autres droits de propriété intellectuelle détenus par des
tiers. Elle pourrait perdre un temps et une énergie considérables, et dépenser beaucoup d'argent, si elle se voit
contrainte de se défendre dans le cadre de procés pour violation d'un brevet ou d'autres droits de propriété
intellectuelle intentés contre elle-méme ou ses donneurs de licence, que ces poursuites soient justifiées ou
non. Par ailleurs, elle ne saurait garantir que ses donneurs de licence ou elle-méme sortiront gagnants de telles
actions enjustice. Sila Société ou ses donneurs de licence sont reconnus coupables de violation des brevets ou
droits de propriété intellectuelle de tiers, ils pourraient éventuellement devoir verser des dommages et intéréts
considérables, ce qui pourrait avoir de graves conséquences pour sa trésorerie et sa situation financiére. Elle
peut, par ailleurs, se voir contrainte de cesser le développement, I'exploitation ou la vente du programme de
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recherche, de produits candidats ou du processus concerné, ou de faire I'acquisition d'une licence sur les droits
faisant I'objet de la contestation, ce qui peut étre commercialement inabordable, voire impossible.

Il n'y a aucune certitude que les efforts de la Société visant a identifier et délimiter les droits existants
préalablement au lancement d'un programme de recherche et développement sur un produit candidat, une
méthode, un processus ou une technologie mettront enlumiérel'intégralité des droits des tiers en rapport avec
ces derniers.

La Société pourrait se trouver dans l'incapacité de développer ou de commercialiser un produit, un produit
candidat ou un programme de recherche, ou pourrait mettre fin a certaines activités, ce qui est susceptible
d'avoir un impact significatif négatif sur ses activités.

La Société pourrait perdre beaucoup de temps, d'énergie et d'argent si elle doit se défendre contre une
accusation de violation ou pour défendre ses droits de propriété intellectuelle face a un tiers. Les risques de
poursuites par des tiers peuvent s'accroitre au fur et a mesure que la Société fait la publicité de ses programmes
de recherche et produits candidats. Elle pourrait ne pas parvenir a défendre ses droits face a des poursuites ou
plaintes et subir en conséquence des pertes, colts ou retards considérables relativement a ses plans de
commercialisation.

La Société est dépendante d'accord de licence de droits intellectuels de tiers et la
résiliation de certaines de ces licences pourrait impliquer la perte significative de droits,
pouvant préjudicier ses activités.

La Société est dépendante de brevets, de savoir-faire et de technologie lui appartenant ou appartenant a des
tiers. Elle détient une licence de Trustees of Dartmouth College (« Dartmouth »). Dartmouth peut résilier la
licence de la Société si celle-ci échoue a atteindre certaines étapes dans des délais impartis, sauf si elle paie
I'étape correspondante. Dartmouth peut résilier la licence si la Société est en violations de ses termes et
conditions, moyennant 30 jours de préavis et I'opportunité de remédier a la violation. De plus, la licence se
termine automatiquement si la Société devient insolvable, effectue un transfert au bénéfice de créanciers, ou
si elle déclare, ou est déclarée a I'initiative de tiers, en faillite. De Plus, Dartmouth peut résilier la licence de la
Société apres le 30 avril 2024 si celle-ci échoue a remplir ses obligations de vente nette pour n'importe quelle
année, a moins de payer a Dartmouth les royalties minimums que la Société aurait da payer si elle avait atteint
ces objectifs nets de vente minimum. La Société détient également des licences de technologie d'Horizon
Discovery Limited ou Horizon Discovery. Horizon Discovery peut résilier la licence de la Société en cas
d'insolvabilité, de violation substantielle ou de force majeure. La résiliation des licences concédées ou de
n'importe quelle autre licence peut impliquer une perte significative des droits de la Société et peut affecter sa
capacité a commercialiser ses produits candidats. Des litiges en matiere de droits intellectuels peuvent
également naitre entre la Société et ses concédants de licence, et notamment sur les questions suivantes :

e L'étendue des droits concédés et autres litiges de nature interprétative ;

e Lamesure dans laquelle sa technologie et ses activités portent atteinte aux droits intellectuels
du concédant de licence qui ne sont pas couverts par un accord de licence ;

e Ledroit pour la Société de sous-licencier les brevets, ou autres droits, a des tiers avec lesquels
elle développe des collaborations ;

e Le montant et le moment du paiement liés a la réalisation d'étapes importantes ainsi que le
paiement des royalties ;

e La capacité de la Société a remplir ses obligations relatives a I'usage de la technologie sous
licence en rapport avec le développement et la commercialisation de ses produits candidats ;

e La répartition entre la Société, ses partenaires et ses concédants de licence, des droits de
propriété (intellectuelle) sur les inventions et le savoir-faire résultant des collaborations établies
entre elles, ou de I'usage des droits intellectuels donnés en licence.
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En cas de litige relatif aux droits intellectuels donnés en licence et qui affecterait sa capacité a maintenir ses
accords existants en matiére de licence a des conditions acceptables, la Société pourrait étre dans
I'impossibilité de développer ou de commercialiser avec succeés les produits candidats pour lesquels lesdites
licences sont nécessaires. Lesrisques liés ala protection des droits intellectuels sont tout autant liés aux droits
que la Société recoit en licence que ceux qu'elle détient a titre personnel. Si la Société ou les donneurs de
licences manquaient a protéger adéquatement leurs droits de propriété intellectuelle, sa capacité a
commercialiser ses produits pourrait en étre affectée.

Ses licences peuvent étre résiliées si elle est incapable de remplir ses obligations de paiement selon ses
contrats (notamment si elle est incapable d'obtenir des financements additionnels).

La Société pourrait ne pas parvenir a obtenir ou a garder une protection par brevet
adéquate pour un ou plusieurs de ses produits candidats.

Le processus de brevetabilité est long et colteux et tant la Société que les actuels ou futurs preneurs ou
donneurs de licence pourraient ne pas étre en mesure de déposer et maintenir des brevets sur certains aspects
de ses produits candidats ou délivrer des technologies a temps et a colts raisonnables. Il est aussi possible que
la Société, et les actuels ou futurs preneurs ou donneur de licence ne parviennent pas a identifier les aspects
brevetables des inventions créées au cours du développement ou dans le cadre des activités de
commercialisation, dans un délai qui soit suffisant pour obtenir une protection de ces aspects par brevet. Par
conséquent, ses brevets et demandes de brevets peuvent ne pas étre maintenus et protégés pour servir
utilement les meilleurs intéréts de la Société. Il est possible que des erreurs lors de la préparation du dépot de
ses demandes de brevet surviennent, relatives notamment a la revendication d'une éventuelle priorité, aux
droits d'invention, a la portée des revendications ou a des modifications des conditions du brevet. En vertu de
ses contrats de licence existants avec le Trustees of Dartmouth College, la Société a le droit, mais pas
I'obligation, de faire valoir ses droits sur les brevets qui lui ont été donnés en licence.

Si ses donneurs de licences actuels ou ses futurs preneurs ou donneurs de licence, ne cooperent pas
pleinement ou s'opposent au dépot, au maintien ou la mise en ceuvre des droits de brevets, ces droits
pourraient étre compromis et la Société pourrait ne pas étre en mesure d'empécher des tierces parties de
fabriquer, d'utiliser et de commercialiser des produits concurrents. En cas d'erreur lors de la préparation de ses
brevets ou demandes de brevet, ceux-ci pourraient étre déclarées invalides et les droits qui en découlent, ne
pas pouvoir étre exercés.

En outre, ses concurrents pourraient développer, de maniére indépendante, des connaissances, des méthodes
et un savoir-faire équivalent. Ces circonstances pourraient affecter sa capacité a contrer la concurrence de
tierces parties, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur ses activités, sa situation financiére et ses résultats
d’exploitation.

La Société a actuellement déposé des brevets et des demandes de brevet pour ses produits candidats et ses
dispositifs médicaux et elle prévoit de déposer des demandes de brevet supplémentaires dans plusieurs pays,
notamment au sein de I'Union européenne et aux Etats-Unis. Elle ne peut toutefois pas prédire :

e Sietquanddesbrevets seront délivrés;

e Le degré et le niveau de protection que les brevets délivrés lui donneront contre des
concurrents, et notamment si des tierces parties trouveront des moyens d'invalider ou de
déjouer autrement ses brevets;

e Si des tiers déposeront ou obtiendront des brevets couvrant des aspects similaires a ceux
couverts par ses brevets ou demandes de brevet ;

e Sj elle doit initier des poursuites judiciaires ou administratives pour défendre ses droits de
brevet, ce qui pourrait étre colteux, quelle que soit l'issue de la procédure.
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Elle ne peut pas étre certains, toutefois, que les revendications de ses demandes de brevet en cours seront
considérées comme brevetables par les offices de brevets de certains pays ou que les revendications de ses
brevets délivrés seront considérées par les tribunaux locaux comme valides et applicables.

Laportée des brevets dans le domaine biotechnologique et pharmaceutique peut étre incertaine et I'évaluation
de la portée de ces brevets implique des analyses légales et scientifiques complexes. Les demandes de brevet
que la Société posséde ou détient en licence peuvent ne pas aboutir a I'octroi d'un brevet dont les
revendications couvriraient ses produits candidats ou leur usage dans I'Union européenne, aux Etats-Unis ou
dans d'autres pays. Méme si les brevets sont délivrés avec succeés, des tiers peuvent remettre en question leur
validité et leur portée, ce qui pourrait entrainer la limitation, la nullité ou l'inapplicabilité des ces brevets. En
outre, méme s'ils ne sont pas remis en question, ses brevets et demandes de brevet peuvent ne pas protéger
correctement sa propriété intellectuelle ni empécher des tiers de concevoir leurs produits en évitant qu'ils ne
tombent dans le champ des revendications de ses brevets. Le fait que I'ampleur ou la portée de la protection
offerte parles demandes de brevet que la Société détient sur ses produits candidats soit mise en cause pourrait
dissuader les entreprises de collaborer avec elle et pourrait donc fragiliser sa capacité a commercialiser ses
produits candidats. En outre, dans la mesure ou les demandes de brevet sont confidentielles dans la plupart des
pays pendant une certaine période aprés le dépdt, elle ne peut pas étre certains qu'elle soit la premiére a
déposer une demande de brevet liée a ses produits candidats.

Les brevets ont une durée limitée. Diverses extensions sont disponibles. Néanmoins, la durée de vie d'un brevet
et la protection qu'il offre sont limitées. La longue période entre le dépét du brevet et |'approbation
réglementaire d'un produit candidat limite, en outre, la période pendant laquelle la Société peut commercialiser
un produit candidat sous brevet, ce qui peut affecter en particulier la rentabilité de ses jeunes produits
candidats. Si la Société rencontre des retards lors de ses essais cliniques, la période pendant laquelle elle
pourrait commercialiser ses produits candidats sous brevet serait réduite. Sans protection par brevet pour ses
produits candidats, elle s'exposerait a la concurrence de versions biosimilaires de ses produits candidats.

Les réclamations de tiers pour violation de la propriété intellectuelle contre la Société ou
ses collaborateurs peuvent empécher ou retarder les efforts de recherche et
développement des produits de la société.

Le succés commercial de la Société dépend en partie de I'absence de violation des brevets et des droits de
propriété de tiers. Il existe un nombre considérable de litiges impliquant des brevets et d'autres droits de
propriété intellectuelle dans les industries biotechnologiques et pharmaceutiques, ainsi que des procédures
administratives pour contester des brevets, y compris des procédures d'ingérence, de dérivation et de
réexamen devant I'USPTO ou des oppositions et autres procédures comparables dans des juridictions
étrangéres. Récemment, en raison de changements dans la législation américaine appelés « réforme des
brevets », de nouvelles procédures, y compris I'examen inter partes et I'examen post-délivrance, ont été mises
en ceuvre. Cette réforme ajoute de I'incertitude a la possibilité de contester les brevets de la Société a I'avenir.

De nombreux brevets délivrés aux Etats-Unis et a I'étranger et des demandes de brevet en cours appartenant
ades tiers existent dans les domaines dans lesquels la Société développe ses produits candidats. A mesure que
les industries biotechnologique et pharmaceutique se développent et que davantage de brevets sont délivrés,
le risque augmente que les médicaments candidats de la Société puissent donner lieu a des allégations de
violation des droits de brevet d'autrui.

Bien que la Société ait effectué des analyses du paysage des brevets en ce qui concerne ses médicaments
candidats, et sur labase de ces analyses, la Société estime que la Société sera en mesure de commercialiser ses
médicaments candidats, des tiers peuvent néanmoins affirmer que la Société enfreint leurs brevets, ou que la
Société utilise autrement leur technologie propriétaire sans autorisation, et peuvent poursuivre la Société. Il
peut y avoir des brevets de tiers dont la Société n'est actuellement pas au courant concernant les réclamations
quant aux compositions, formulations, méthodes de fabrication ou méthodes d'utilisation ou de traitement qui
couvrent les produits pharmaceutiques candidats de la Société. Etant donné que la délivrance des demandes
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de brevet peut prendre plusieurs années, il se peut que des demandes de brevet soient actuellement en cours,
ce qui pourrait entrainer la délivrance de brevets que les candidats médicaments de la Société pourraient
enfreindre. En outre, des tiers peuvent a I'avenir obtenir des brevets et prétendre que l'utilisation des
technologies de la Société ou la fabrication, l'utilisation ou la vente de ses candidats médicaments
contreviennent a ces brevets. Si de tels brevets tiers étaient détenus par un tribunal compétent pour couvrir
les technologies ou les candidats médicaments de la Société, les titulaires de ces brevets pourraient étre en
mesure de bloquer la capacité de la Société a commercialiser le candidat médicament concerné, sauf si la
Société obtient une licence en vertu des brevets concernés, ou jusqu'a ce que ces brevets expirent ou soient
finalement jugés invalides ou inapplicables. Une telle licence peut ne pas étre disponible a des conditions
commercialement raisonnables ou pas du tout. Sila Société n'est pas en mesure d'obtenir la licence nécessaire
pour le brevet de tiers a des conditions commercialement raisonnables, la capacité de la Société a
commercialiser ses médicaments candidats pourrait étre altérée ou retardée, ce qui pourrait a son tour nuire
considérablement a ses activités.

Les tiers faisant valoir leurs droits de brevet contre la Société peuvent demander et obtenir une injonction ou
une autre réparation équitable, ce qui pourrait effectivement entraver la capacité de la Société a développer et
a commercialiser davantage ses candidats médicaments. La défense de ces réclamations, quel que soit leur
issue, impliquerait des frais de dossiers importants et constituerait un détournement important de I'attention
de la direction et des autres ressources humaines de l'entreprise, et pourrait avoir une incidence sur sa
réputation. En cas de réclamation pour contrefacon réussie contre la Société, celle-ci pourrait devoir payer des
dommages et intéréts significatifs, y compris des honoraires d'avocat pour infraction volontaire, obtenir une
ou plusieurs licences de tiers, payer des redevances ou repenser les produits contrefaits, qui peuvent étre
impossibles ou nécessiter du temps et des dépenses importantes. Dans ce cas, la Société ne serait pas en
mesure de développer et de commercialiser davantage ses candidats médicaments, ce qui pourrait nuire
considérablement a ses activités.

La Société pourrait ne pas étre en mesure de protéger ses droits de propriété
intellectuelle a travers le monde.

Le dépét, le maintien et la défense des brevets sur ses produits candidats dans tous les pays du monde seraient
trop onéreux. En outre, les législations de certains pays étrangers ne protégent pas les droits de propriété
intellectuelle de la méme maniére que les législations européennes et américaines. Par conséquent, la Société
pourrait ne pas étre en mesure d'empécher des tierces parties d'utiliser ses inventions dans certains pays ou
d'y vendre ou y importer ses produits. Des concurrents pourraient utiliser ses technologies dans des pays ou
elle n'a pas obtenu de protection par brevet pour développer leurs propres produits et ensuite exporter des
produits de contrefacon vers les territoires ou la Société a une protection par brevet, mais ou leur mise en
ceuvre est compliquée. Ces produits pourraient concurrencer ses produits dans la mesure ou ses brevets ou
autres droits de propriété intellectuelle pourraient ne pas étre efficaces ou suffisants pour contrer cette
concurrence.

De nombreuses entreprises ont rencontré des problemes significatifs de protection et de défense des droits
de propriété intellectuelle dans différentes juridictions. Les systémes juridiques de certains pays, en particulier
certains pays en voie de développement, ne favorisent pas la protection effective des brevets, des secrets
commerciaux et des autres droits de propriété intellectuelle, en particulier dans le domaine biotechnologique,
ce qui pourrait limiter la faculté de la Société a mettre un terme aux violations de ses brevets ou a la
commercialisation de produits concurrents qui porteraient atteinte a ses droits en général. Les procédures
visant a faire valoir ses droits de brevet dans certains pays peuvent impliquer des colts substantiels et
détourner ses efforts et son attention d'autres aspects de ses activités, pourraient menacer ses brevets de
nullité ou en réduire leur portée, compromettre la délivrance de ses demandes de brevet et encourager des
tierces parties a intenter des actions contre elle. La Société pourrait ne pas obtenir gain de cause dans les
procédures qu'elle initie et les dommages et intéréts ou autres mesures accordées, pourraient ne pas étre
significatifs, commercialement parlant. Par conséquent, ses efforts pour faire valoir ses droits de propriété
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intellectuelle peuvent étre inopportuns en tant qu'ils viseraient a tirer profit de la propriété intellectuelle qu'elle
développe et brevete, commercialement parlant.

La Société pourrait étre impliqués dans des procés visant a protéger ou a faire valoir ses
brevets ou les brevets de ses donneurs de licence, ce qui pourrait étre long, coiteux et
infructueux.

Des concurrents pourraient violer ses brevets ou les brevets de ses donneurs de licence. Pour mettre un terme
a ces violations ou a une utilisation illégale, la Société pourrait étre contrainte d'introduire des actions en
contrefacon de brevet qui pourraient s'avérer longues et colteuses. En outre, dans une procédure en
contrefacon ou une action en jugement déclaratif, un tribunal peut décider qu'un ou plusieurs de ses brevets ne
sont pas valables ou susceptibles d'étre mis en ceuvre et peut refuser d'ordonner la cessation de l'usage de la
technologie en question sous prétexte que ses brevets ne couvrent pas la technologie concernée. Une issue
défavorable lors d'un litige peut augmenter le risque que ses brevets soient déclarés nuls ou inapplicables, que
leur protection soit interprétée restrictivement ou qu'ils doivent étre modifiés d'une maniéere telle qu'ils ne
couvrent au final plus ses produits candidats. Une issue défavorable lors d'un litige peut également mettre en
périlladélivrance de ses demandes de brevet en cours. La défense de ses brevets, quelle que soitI'issue donnée
au litige, impliquerait des frais substantiels liés au contentieux et pourrait détourner une partie de ses
ressources humaines de ses activités principales. Des procédures spécifiques initiées pourraient étre
nécessaires en vue de déterminer la priorité de certaines inventions ou la qualité d'inventeur, en rapport avec
ses brevets ou demandes de brevet ou ceux de ses donneurs de licence. Une issue défavorable pourrait
impliquer une perte de droits de brevet et interdire a la Société I'usage d'une technologie et la priver de sa
faculté de réclamer a la partie gagnante qu’elle prenne une licence sur ses produits. Ses activités pourraient
étre compromises si la partie gagnante ne lui offre pas une licence sur sa technologie a des conditions
commerciales raisonnables. Toute procédure et action diverse peut donner lieu a une décision contraire a ses
intéréts et, méme en cas d'issue favorable, a des frais substantiels et au détournement de I'attention de sa
direction et de son personnel.

En outre, en raison d'une publicité importante inhérente a certaines procédures dans certaines juridictions, en
matiére de propriété intellectuelle, il existe un risque que certaines de ses informations confidentielles soient
divulguées a cette occasion, sans oublier les éventuelles annonces publiques des résultats des audiences, des
réunions ou d'autres procédures ou développements en cours. Sides analystes ou desinvestisseurs percoivent
ces résultats comme étant négatifs, cela pourrait avoir un impact négatif important sur le prix de ses actions
ordinaires.

Les accords de confidentialité avec les employés et les tiers ne peuvent empécher la
divulgation non autorisée de secrets commerciaux et d'autres informations exclusives, et
I'incapacité a maintenir la confidentialité de ces informations, en raison de leur
divulgation ou de leur utilisation non autorisée, d'une cyberattaque ou d'un autre
événement, pourrait avoir un impact négatif important sur les activités de la Société.

En plus de la protection offerte par les brevets, la Société cherche a s'appuyer sur des accords de protection
des secrets commerciaux et de confidentialité pour protéger un savoir-faire propriétaire non brevetable ou que
la Société choisit de ne pas breveter, des procédés pour lesquels les brevets sont difficiles a appliquer, et tout
autre élément des processus de découverte et de développement de produits de la Société impliquant un
savoir-faire, des informations ou une technologie exclusifs non couverts par des brevets. Cependant, les
secrets commerciaux peuvent étre difficiles a protéger. La Société cherche a protéger ses processus exclusifs,
en partie, en concluant des accords de confidentialité avec ses employés, consultants, conseillers scientifiques
externes et collaborateurs. Bien que la Société déploie des efforts raisonnables pour protéger ses secrets
commerciaux, ses employés, consultants, conseillers scientifiques externes, sous-traitants et collaborateurs
peuvent divulguer intentionnellement ou par inadvertance les informations relatives aux secrets commerciaux
de la Société a des concurrents. En outre, les concurrents peuvent accéder autrement aux secrets
commerciaux de la Société ou développer indépendamment des informations et des techniques sensiblement
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équivalentes. De plus, les lois de certains pays étrangers ne protégent pas les droits de propriété dans laméme
mesure ou de la méme maniére que les lois aux Etats-Unis. En conséquence, la Société peut rencontrer des
problémes importants dans la protection et la défense de sa propriété intellectuelle aux Etats-Unis et &
I'étranger. Sila Société n'est pas en mesure d'empécher la divulgationimportante non autorisée de sa propriété
intellectuelle a des tiers, ou le détournement de sa propriété intellectuelle par des tiers, la Société ne sera pas
en mesure d'établir ou de maintenir un avantage concurrentiel sur son marché, ce qui pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur ses activités, ses résultats d'exploitation et sa situation financiére.

La propriété intellectuelle de la Société et d'autres informations sensibles dépendent également de systémes
informatiques sophistiqués et sont potentiellement vulnérables aux cyberattaques, aux pertes, aux
dommages, a la destruction par dysfonctionnement du systéme, aux virus informatiques, a la perte de
confidentialité de ces données ou au détournement ou a l'utilisation abusive de celles-ci, et a d'autres
événements. Bien que la Société ait investi pour protéger ses données et autres informations sensibles et a
améliorer ses systémes pour suivre les changements continus dans les technologies de traitement de
I'information, rien ne garantit que ses mesures de précaution empécheront les pannes, les violations, les
cyberattaques, ou d'autres événements. De tels événements pourraient avoir un impact négatif important sur
la réputation, la situation financiére ou les résultats d'exploitation de la Société.

Les brevets délivrés couvrant ses produits candidats pourraient devenir non valables ou
inapplicables s’ils sont remis en question devant un tribunal ou une autorité compétente.

Sila Société, ou I'un de ses donneurs de licence, initie une procédure juridique contre un tiers pour faire valoir
ses droits de brevet sur ses produits candidats, le défendeur pourrait introduire une demande
reconventionnelle en nullité de ce brevet. Les tiers peuvent également formuler des objections semblables
devant des instances administratives, méme en dehors du contexte d'un litige judiciaire. Ces mécanismes
incluent des procédures de réexamen, de revue inter partes, de revue post-octroi ou d'opposition. Ces
procédures peuvent entrainer la nullité des brevets ou a I'obligation de modifier ses brevets avec pour
conséquence qu'ils pourraient ne plus couvrir et protéger ses produits candidats. L'issue des procédures en
nullité ou de réexamen est imprévisible. En ce qui concerne la validité de ses brevets, par exemple, la Société ne
pourrait pas étre certaine qu'il n'existe pas d'art antérieur invalidant dont elle, son conseil en brevets ou
I'examinateur de I'office des brevets concerné n'aurait pas été informée. Sile défendeur devait obtenir gain de
cause dans une procédure en nullité ou en réexamen, la Société perdrait au moins une partie, voire I'intégralité,
de la protection par brevet de ses produits candidats, ce qui pourrait avoir un impact matériel négatif sur ses
activités.

La Société pourrait étre sujette a des revendications selon lesquelles ses collaborateurs,
consultants ouentrepreneurs indépendants ont utilisé ou divulgué a tort des informations
confidentielles de tiers.

Dans le cadre de ses collaborations, la Société recoit des informations confidentielles appartenant a des tiers.
Certains des membres de son personnel étaient précédemment employés dans d'autres entreprises
biotechnologiques ou pharmaceutiques. Elle pourrait étre sujette a des revendications selon lesquelles elle ou
ses collaborateurs, consultants ou cocontractants indépendants auraient utilisé ou divulgué par inadvertance
ou autre, des informations confidentielles appartenant a ces tiers ou aux anciens employeurs de ses
collaborateurs. Un procés peut s'avérer nécessaire pour contester ces allégations. Méme si la Société obtient
gain de cause, une procédure judiciaire peut impliquer des colts substantiels et détourner I'attention de sa
direction et de ses collaborateurs.
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2.7.4.4 Risques liés a I'organisation, la structure et I'opération de la Société

Maintien d'une haute qualité de fabrication conformément aux bonnes pratiques de
fabrication et autres régles industrielles.

La Société et ses fournisseurs clés actuels et a venir doivent se conformer en permanence aux Bonnes
Pratiques de Fabrication (BPF) (derniére mise a jour) et a la réglementation correspondante mise en place par
les autorités de régulation. La mise en conformité avec cette réglementation exige de la Société et de ses
fournisseurs un important investissement en temps, en argent et en énergie dans différents domaines de la
conception et la mise au point, des essais, de la production, de la tenue des dossiers et du contréle de qualité,
pour faire en sorte que les produits satisfassent aux exigences techniques et administratives applicables. Le
non-respect de ces exigences pourrait déboucher sur une exécutionforcée al'encontre de la Société, y compris
la saisie de produits et l'interruption de la production. N'importe lequel de ces fournisseurs tiers, et la Société
elle-méme, peuvent également faire I'objet d'audits de la part des autorités de régulation. Si l'un des
fournisseurs tiers, ou la Société elle-méme, manque au respect des BPF (derniére mise a jour) ou d'autres
réglementations en vigueur en matiére de fabrication, elle pourrait se trouver dans I'impossibilité de développer
et de commercialiser les produits.

La Société dépend d’un seul site de production.

La Société est exposée a des risques inhérents a I'exploitation d'un site de fabrication unique. Toute
perturbation telle qu'incendie, catastrophe naturelle, vandalisme, pourrait grever considérablement ses
capacités de production. La Société n'a mis en place aucun plan de production de substitution, et n‘a adopté
aucune mesure de reprise apres sinistre. En cas de perturbation, elle devra mettre en place une solution de
production de substitution. Cela exigerait des capitaux importants de sa part, qu'elle puisse ne pas pouvoir
lever ou ne pas le faire a des conditions commercialement raisonnables. En outre, elle devrait faire face a des
mois, voire des années de retards de fabrication, le temps de construire ou de trouver des locaux de
remplacement et d'obtenir les autorisations administratives. Dans ce cas, la Société serait dans l'incapacité de
répondre aux besoins de la fabrication ou de le faire en respectant les échéances posées. Par ailleurs,
I'exploitation d'une nouvelle installation peut s'avérer plus colteuse que celle du site actuel. Enfin, une
assurance pertes d'exploitation ne compensera pas forcément les pertes subies, la différence étant alors a la
charge de la Société. Pour toutes ces raisons, un événement perturbateur important sur le site de production
pourrait étre trés lourd de conséquences, y compris pour sa stabilité financiére.

La Société va devoir augmenter ses capacités de production.

La Société estime qu'il lui faudra étendre ses capacités de production pour répondre a la demande une fois la
commercialisation de ses produits autorisée. Elle pourrait ne pas étre en mesure de procéder a cette expansion
dans les temps ou sans dépasser les limites budgétaires, ou ne pas obtenir les autorisations administratives
voulues pour une telle expansion, a tout le moins en temps utile. Dans cette éventualité, elle serait dans
I'incapacité de répondre a la demande pour ses produits. Elle peut avoir des difficultés a trouver des sites
adaptés ou des conditions de location de tels sites qui soient commercialement raisonnables. Elle peut aussi
avoir du mal a trouver un partenaire commercial pour la construction ou le financement de ces installations. La
Société devraobtenir une certification BPF pour sites de fabrication de produits commerciaux. Cette démarche
peut prendre beaucoup de temps, voire ne jamais aboutir.

La Société est fortement dépendante de son personnel clé, et si la Société est incapable
d’attirer, motiver ou retenir son personnel hautement qualifié, la Société pourrait ne pas
étre en mesure de mettre en place sa stratégie commerciale.

La Société est fortement dépendante des membres composant son Comité Exécutif et son CEO, ainsi que de
son personnel médical et scientifique. La perte des services fournis par n'importe quel membre de son Comité
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Exécutif, ses employés-clé, et autres conseillers scientifiques ou médicaux, et la difficulté ou I'impossibilité de
trouver un remplacant adéquat, peut causer des retards dans le développement des produits et porter
préjudice a son activité. Le 28 mars 2019, la Société a annoncé le départ du Dr Christian Homsy (CEO), et a
annoncé la nomination de Filippo Petti au poste de Chief Executive Officer avec effet au 1°" avril 2019. Le Dr
Homsy a démissionné du Conseil d'Administration le 25 novembre 2019 et le Conseil d'Administration a décidé
de dissoudre le Comité Stratégique avec effet au 28 novembre 2019.

La concurrence existante dans le secteur biotechnologique pour s'adjoindre du personnel qualifié est intense
et le turnover peut étre important, ce qui peut limiter la capacité de la Société a engager et retenir ce personnel
qualifié ou de le faire a des conditions acceptables.

Pour inciter les travailleurs porteurs de valeur a rester au sein de la Société, et en complément du salaire et des
primes éventuelles, la Société leur fournit des warrants a échéance réguliére. La valeur attachée a ces
instruments peut varier significativement et étre affectée par la valeur de I'action et dés lors, peut parfois étre
insuffisante pour contrebalancer les offres plus lucratives proposées par les autres sociétés. La Société n'a pas
conclu d'assurance-vie couvrant le risque de décés de ces personnes clés ou de ses autres employés.

La mauvaise conduite des employés, agents, sous-traitants, consultants ou
collaborateurs de la Société pourrait nuire a sa réputation, a ses activités, a ses
perspectives, a ses résultats d'exploitation et a sa situation financiére.

La Société ne peut garantir que ses contrdles, politiques et procédures de gouvernance la protégeront dans
tousles cas contre des actes commis par ses employés, agents, sous-traitants ou collaborateurs qui violeraient
les lois ou réglements des juridictions dans lesquelles elle opére, y compris, sans limitation, des soins de santé,
d'emploi, de pratiques de corruption a I'étranger, d'environnement, de concurrence et de vie privée des
patients et d'autres lois et réglementations sur la confidentialité. De telles actions inappropriées pourraient
soumettre la Société a des enquétes civiles ou pénales, a des sanctions pécuniaires et a des injonctions, et
pourraient nuire ala capacité dela Société a mener ses activités, a ses résultats d'exploitation et a saréputation.
En particulier, les activités commerciales de la Société peuvent étre soumises aux lois, réglementations ou
régles anti-corruption des pays dans lesquels elle opere, y compris la Foreign Corrupt Practices Act, ou FCPA,
ou la U.K. Bribery Act.

Les violations de ces lois et reglements pourraient entrainer des amendes et des sanctions pénales al'encontre
de la Société, de ses dirigeants ou de ses employés, la fermeture de ses installations, I'obligation d'obtenir des
licences d'exportation, la cessation des activités commerciales dans les pays sanctionnés, la mise en ceuvre de
programmes de conformité, et les interdictions sur la conduite des affaires de la Société. De telles violations
pourraient inclure des interdictions sur la capacité de la Société a proposer des produits dans un ou plusieurs
pays et pourraient nuire considérablement a sa réputation, a sa marque, a ses efforts d'expansion
internationale, a sa capacité a attirer et a retenir des employés, ainsi qu'a ses activités, ses perspectives, ses
résultats d'exploitation, et sa situation financiére.

La Société a une expérience limitée en vente, marketing et distribution.

Compte tenu de son stade de développement, la Société n'a encore commercialisé aucun produit, et n'a donc
qu'une expérience limitée de la commercialisation, du marketing et de la distribution de traitements. En
conséquence, elle devra acquérir une expertise en marketing et développer sa propre infrastructure de vente
et marketing et devra supporter des dépenses additionnelles, focaliser I'attention du management, mettre en
ceuvre de nouvelles compétences et prendre le temps nécessaire pour construire I'organisation et la structure
appropriées pour commercialiser le(s) produit(s) pertinent(s) conformément aux lois applicables.

Bien que plusieurs des managers de la Société aient participé a la commercialisation ou au lancement de
produits médicaux de haute technologie, rien ne dit que cette expérience limitée suffira a assurer I'efficacité de

la commercialisation de ses produits candidats. Elle pourrait se trouver dans l'impossibilité d'attirer un
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personnel de vente et de marketing qualifié a des conditions acceptables, ce qui constituerait un obstacle a la
concrétisation de ses objectifs commerciaux. Cecipourrait avoir des conséquences négatives significatives sur
son activité, ses opportunités, sa situation financiére, ses revenus et sa croissance.

La Société va devoir augmenter sa taille et ses capacités ; elle pourrait faire face a des
difficultés dans le cadre de la gestion de cette croissance.

Au 31 décembre 2019, la Société comptait 101 employés et 6 Senior Managers, dont 4 sous contrat de service
et 2 sous contrat d’emploi, lesquels travaillent pour la plupart & temps plein. Etant donné le passage des
produits candidats a une phase clinique avancée et en prévision d'une commercialisation, elle doit accroitre son
personnel au sein des équipes de management, opérationnelles, de ventes, de marketings, financiéres et
autres. La croissance future augmentera la responsabilité des membres du Comité Exécutif, et notamment :

e L'identification, le recrutement, l'intégration, le maintien et la motivation des nouveaux
employés;

e La gestion effective du développement de ses efforts internes, en ce compris la révision du
protocole clinique et les audits de la FDA en rapport avec les produits candidats, tout en se
conformant aux engagements contractuels pris et obligations envers les tiers ;

e L'amélioration de ses contrbles opérationnels, financiers et de gestion, ses systémes de
reporting et les procédures internes.

Les performances financiéres futures de la Société et sa capacité a commercialiser ses produits candidats
dépendront, en partie, de sa capacité a gérer sa future croissance et le management pourrait devoir accorder
une attention trés importante a d'autres taches que celles liées a I'activité journaliere de la Société, et
notamment devoir consacrer beaucoup de temps a gérer les activités de croissance.

Sila Société n'est pas en mesure de grandir par I'engagement de nouveaux employés ou par I'établissement de
collaborations avec des groupes de consultants ou des nouveaux cocontractants, elle pourrait ne pas étre
capable d'assumer les taches requises pour le développement et la commercialisation des produits candidats
et, dés lors, atteindre ses objectifs de recherche, de développement et de commercialisation.

De futures acquisitions ou la conclusion de partenariats stratégiques pourraient avoir
comme conséquence l'obligation d’augmenter les capitaux de la Société, la dilution des
droits des actionnaires existants, et la contraction de nouvelles dettes ou I'obligation de
supporter d'éventuels passifs supplémentaires.

La Société examine différentes opportunités d'acquisition et de partenariats stratégiques, en ce compris
I'obtention de licences ou l'acquisition de produits complémentaires, de droits intellectuels, de technologies ou
d'activités. Toute acquisition et tout partenariat stratégique entrainent une part de risques, et notamment :

e L'augmentation des dépenses opérationnelles et les exigences en matiére de trésorerie ;

e Lerisque de devoir supporter des dettes supplémentaires ;

e L'émissionde titres;

e L'intégration des opérations, des droits intellectuels et des produits résultant de I'acquisition
d'une société, en ce compris les difficultés liées au sort du nouveau personnel ;

e La perte d'attention du management envers ses programmes de produits existants, par
I'attention portée al'opération d'acquisition ou de fusion ;

e Le maintien et le risque de perte du personnel-clé, les incertitudes relatives a sa capacité a
maintenir ses collaborations commerciales-clés;

e Les risques et incertitudes liés a I'entité qui fait I'objet de la transaction, en ce compris les
prospects, les produits existants et les produits candidats lui appartenant ou encore les
autorisations administratives ;
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e Son incapacité a tirer suffisamment de revenus des technologies et/ou produits acquis pour
rencontrer ses objectifs liés a I'acquisition ou méme pour couvrir les frais liés a I'acquisition ou le
maintien des activités qui s'y rapportent.

En outre, sila Société procede a des acquisitions, elle peut émettre des titres entrainant la dilution des droits
existants; contracter des dettes supplémentaires, supporter d'importantes dépenses et acquérir des actifs
intangibles pouvant impliquer des dépenses d’amortissement importantes. En outre, elle peut ne pas étre en
mesure d'identifier les opportunités d'acquisition et cette incapacité peut entraver sa capacité a croitre et a
accéder a la technologie et aux produits qui peuvent étre importants pour le développement de ses activités.

La Société est soumise a certaines clauses restrictives enraison de certains financements
non dilutifs recus a ce jour.

La Société a recu des financements non dilutifs de la Région wallonne pour soutenir divers programmes de
recherche. Le soutien a été accordé sous la forme d'avances récupérables et de subventions.

Si la Société décide d'exploiter des découvertes ou des produits de la recherche financée par une avance
récupérable, I'avance récupérable concernée devient remboursable; sinon celle-ci n'est pas remboursable. La
Société est propriétaire des droits de propriété intellectuelle qui résultent des programmes de recherche
partiellement financés par la Région, sauf si elle décide de ne pas exploiter, ou de cesser d'exploiter, les résultats
de la recherche auquel cas les résultats et les droits de propriété intellectuelle sont transférés a la Région.
Cependant, sous réserve de certaines exceptions, la Société ne peut accorder a des tiers, par licence ou
autrement, aucun droit d'utiliser les résultats sans le consentement préalable de la Région. La Société a
également besoin du consentement de la Région pour transférer un droit de propriété intellectuelle résultant
des programmes de recherche ou un transfert ou une licence d'un prototype ou d'une installation. L'obtention
de ce consentement de la Région pourrait donner lieu a une révision des conditions financieres applicables. Les
avances récupérables contiennent également des dispositions interdisant a la Société de mener des
recherches pour toute autre personne qui reléveraient du programme de recherche de I'une des avances
récupérables. La plupart des avances récupérables prévoient que cette interdiction est applicable pendant la
phase de recherche et la phase de décision, mais un certain nombre d'avances récupérables la prolongent au-
dela de ces phases.

Les subventions recues de la Région sont dédiées au financement de programmes de recherche et de
demandes de brevets et ne sont pas remboursables. La Société est propriétaire des droits de propriété
intellectuelle résultant des programmes de recherche ou concernant un brevet couvert par une subvention.
Cependant, sous réserve de certaines exceptions, la Société ne peut accorder a des tiers, par licence, transfert
ou autre, aucun droit d'utiliser les brevets ou les résultats de la recherche sans le consentement préalable de la
Région. En outre, certaines subventions exigent que la Société exploite le brevet dans les pays ou la protection
a été accordée et fasse un usage industriel de l'invention sous-jacente. En cas de faillite, liquidation ou
dissolution, les droits sur les brevets couverts par les subventions aux brevets seront assumés par la Région de
plein droit sauf si la subvention est remboursée. En outre, la Société perdrait sa qualification de petite ou
moyenne entreprise, les subventions aux brevets prendraient fin et aucune dépense supplémentaire ne serait
couverte par ces subventions aux brevets. En 2020, la Société sera tenue de prendre des décisions
d'exploitation sur son avance récupérable restant en suspens lié a la plateforme CAR-T.

L’'échec du déploiement de I'infrastructure financiére de la Société et de I'amélioration de
ses systémes et contréles comptables peut entraver sa capacité a se conformer aux
exigences de reporting financier et de contréles internes imposées aux entreprises cotées
en bourse.

En sa qualité de société cotée, la Société agit dans un environnement réglementaire de plus en plus exigeant
qui lui impose de se conformer notamment a la loi Sarbanes-Oxley de 2002, aux régles afférentes, a des
obligations de divulgation substantielles, a des exigences de reporting plus court et aux régles comptables
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complexes de la Securities and Exchange Commission. Les responsabilités de la Société imposées par la loi
Sarbanes-Oxley comprennent la mise en place d'une surveillance d'entreprise et d'un contréle interne adéquat
sur le reporting financier et les contréles et les procédures de divulgation d'informations. Des contréles
internes efficaces sont nécessaires pour que la Société produise des rapports financiers fiables et sont
importants pour aider a prévenir la fraude financiére.

Les opérations internationales de la Société lui font supporter des risques divers et son
incapacité a gérer ces risques peut affecter son résultat opérationnel.

La Société fait face a un risque opérationnel important en raison du caractére international de ses activités, et
notamment :

e Lafluctuation des taux de change;

e Les risques potentiels ou les conséquences fiscales inattendues, en ce compris les pénalités
éventuelles résultant du non-respect des délais de soumission de ces déclarations fiscales ou
des contestations émises par les autorités fiscales relatives aux politiques de prix de transfert ;

e Les modifications potentielles des regles de comptabilité pouvant influencer la situation
financiere et les résultats ;

e Le fait d'étre soumise a des législations et obligations réglementaires complexes, changeantes
et différentes en raison de la multiplicité des pays concernés et I'obligation de conformité a une
large variété de lois étrangéres, traités et dispositions réglementaires (y compris celles liées a la
fiscalité et a la taxation sur les ventes) ;

e La protection limitée des droits intellectuels, ou la difficulté de mise en ceuvre de celle-ci, dans
certains pays;

e Ladifficulté d'attirer ou de retenir du personnel qualifié ;

e Lesrestrictionsimposées par les regles en matiére de droit du travail et par les lois touchant ses
activités commerciales, en ce compris, les regles de résiliation unilatérale ou de modification des
contratset;

e Lavariabilité des projets de gouvernement, des conditions politiques et économiques globales ;
I'instabilité civile et politique, le terrorisme, les épidémies ou autres catastrophes ou
événements majeurs, et la rupture potentielle de confiance entre la Société et ses fournisseurs
ou clients dus a ces changements ou événements; des tarifs, mesures de protection
commerciales ou embargo, des exigences en matiére d'importation ou d'exportation, et autres
barrieres commerciales.

La Société engage une partie de ses dépenses et pourrait a I'avenir tirer des revenus dans des devises autres
que l'euro, en particulier le dollar américain. Par conséquent, la Société est exposée au risque de change, car ses
résultats d'exploitation et ses flux de trésorerie sont soumis aux fluctuations des taux de change. La Société ne
procede actuellement a aucune opération de couverture pour se protéger contre l'incertitude des taux de
change futurs entre certaines devises étrangéres et |'euro. Par conséquent, par exemple, une augmentation de
la valeur de I'euro par rapport au dollar américain pourrait avoir un impact négatif sur la croissance des revenus
et des bénéfices de la société, parce que les revenus et les bénéfices en dollars américains, le cas échéant,
seraient convertis en euros a une valeur réduite. La Société ne peut pas prévoir l'incidence des fluctuations des
devises étrangéres et a l'avenir, celles-ci pourraient avoir une incidence défavorable sur sa situation financiére,
sesrésultats d'exploitation et ses flux de trésorerie.

La Société ou des tiers dont elle dépend peuvent étre affectés par des catastrophes
naturelles et / ou des pandémies mondiales, et son activité, sa situation financiére et ses
résultats d'exploitation pourraient étre affectés de maniére négative.

La survenance d'événements imprévus ou catastrophiques, y compris des événements météorologiques
extrémes et d'autres catastrophes naturelles, des catastrophes d'origine humaine ou I'émergence d'épidémies
ou de pandémies, selon leur ampleur, peut causer différents degrés de dommages aux économies nationales
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et locales et pourrait causer une interruption des activités de la Société et avoir un effet négatif important sur
sa situation financiére et ses résultats d'exploitation. Les catastrophes d'origine humaine, les pandémies et
autres événements liés aux régions dans lesquelles la Société opére pourraient avoir des effets similaires. Si
une catastrophe naturelle, une pandémie ou tout autre événement indépendant de sa volonté se produit et
empéche la Société d'utiliser la totalité ou une partie importante de ses bureaux et / ou laboratoires, que des
infrastructures critiques soient endommagées, telles que ses installations de fabrication ou des installations de
fabrication de ses fabricants sous-traitants, ou qui par ailleurs perturbent les opérations de la Société, il peut
étre difficile pour celle-ci de poursuivre ses activités pendant une période de temps substantielle.

Le 11 mars 2020, I'Organisation Mondiale de la Santé a déclaré que la nouvelle souche de coronavirus (COVID-
19) était une pandémie mondiale et a recommandé des mesures de confinement et d'atténuation dans le
monde entier. A la date de ce Rapport Annuel, la Belgique, ou la Société opére, été impactée par des fermetures
temporaires. La durée ou la gravité de cette pandémie ne peut pas étre estimée, mais la Société prévoit
actuellement qu'il pourrait y avoir un impact potentiel du COVID-19, sur ses activités de développement
prévues.

Avec le COVID-19 qui continue de se propager aux Etats-Unis et en Europe, les activités commerciales de la
Société pourraient étre retardées ou interrompues, en particulier si une grande partie de ses employés
tombaient malades. Le COVID-19 peut également affecter les employés d'organisations tierces situées dans
les zones géographiques affectées sur lesquelles la Société s'appuie pour mener ses essais cliniques. La
propagation de COVID-19, ou d'autres maladies infectieuses, pourrait également affecter négativement les
opérations de ses fournisseurs, ce qui pourrait entrainer des retards ou des perturbations dans
I'approvisionnement de médicaments utilisés dans ses essais cliniques. En outre, la Société prend des mesures
de précaution temporaires visant a minimiser le risque d'exposition au virus pour ses employés, notamment en
obligeant temporairement tous les employés a travailler a distance, en suspendant tous les voyages non
essentiels dansle monde pour ses employés et en décourageant la participation des employés aux événements
d et réunions liées au travail, ce qui pourrait nuire a ses activités.

De plus, le recrutement dans les essais cliniques dépend des sites d'essais cliniques qui pourraient étre
négativement affectés par les probléemes de santé mondiaux, y compris, entre autres, par les pandémies telles
que le COVID-19. Par exemple, plusieurs sites d'essais cliniques de la Société sont situés dans des régions
actuellement touchées par le COVID-19. Certains facteurs de I'éclosion de COVID-19 qui, selon la Société,
peuvent nuire au recrutement des patients a ces essais cliniques comprennent:

e Le détournement des ressources de soins de santé des essais cliniques pour se concentrer sur
les préoccupations liées a la pandémie, y compris l'attention des médecins servant de
chercheurs dans les essais cliniques, des hopitaux servant de sites d'essais cliniques et du
personnel hospitalier soutenant la conduite de ses essais cliniques;

e Les limitations des déplacements qui interrompent les activités clés des essais, telles que le
lancement et la surveillance des sites d'essais cliniques;

e L'interruption du transport maritime mondial affectant le transport du matériel des essais
cliniques, comme les médicaments expérimentaux utilisés dans ses essais; et

e Les absences des employés qui retardent les interactions nécessaires avec les régulateurs
locaux, les comités d'éthique et d'autres agences importantes.

L'impact du COVID-19 sur les activités de la Société est incertain pour le moment et dépendra des
développements futurs, qui sont trés incertains et ne peuvent étre prédits, y compris de nouvelles informations
qui pourraient émerger concernant la gravité du coronavirus et les actions pour contenir le coronavirus ou
traiter son impact, entre autres. Mais des fermetures prolongées ou d'autres perturbations commerciales
peuvent affecter négativement ses opérations et les opérations de ses agents, consultants ou collaborateurs,
ce qui pourrait avoir un impact négatif significatif sur ses activités, ses résultats d'exploitation et sa situation
financiere.
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2.7.4.5 Risques liés a la détention d'actions

Si les analystes en valeurs mobiliéres ou de I'industrie ne publient pas de recherches ou
publient des recherches inexactes ou défavorables a I'égard des activités de la Société, le
prix des actions et le volume des opérations pourraient diminuer.

Le marché de négociation des titres dépend en partie de la recherche et des rapports que les analystes en
valeurs mobiliéres ou du secteur publient au sujet de la Société ou de ses activités. Siaucun ou peu d'analystes
du secteur ou des valeurs mobilieres ne couvrent la Société, le cours de I'action serait affecté négativement. Si
un ou plusieurs des analystes qui couvrent la Société déclassaient les titres ou publiaient des recherches
incorrectes ou défavorables sur ses activités, le prix des titres diminuerait probablement. Si un ou plusieurs de
ces analystes cessent de couvrir la Société ou omettent de publier régulierement des rapports sur elle ou
abaissent la cote des titres, la demande pour les titres pourrait diminuer, ce qui pourrait faire baisser le cours
des titres ou le volume des opérations.

Le cours des actions pourrait étre négativement impacté par des ventes réelles ou
prévues d'un nombre important d'actions.

La vente d'un nombre important d'actions sur les marchés publics, ou la perception que de telles ventes
pourraient avoir lieu, pourrait entrainer une baisse du cours des actions. La Société ne peut faire aucune
prévision quant a I'effet d'une telle vente ou perception de ventes potentielles sur le cours des actions.

Un marché public des actions de la Société n’est pas garanti.

La Société ne peut garantir la mesure dans lalaquelle la liquidité des titres peut étre soutenue. Enl'absence d'un
tel marché liquide pour les actions, le prix des actions pourrait étre influencé. La liquidité du marché pour les
actions pourrait étre affectée par diverses causes, y compris les facteurs identifiés dans le prochain facteur de
risque (ci-dessous) ou par un intérét réduit des investisseurs dans le secteur de la biotechnologie.

Le cours des actions peut fluctuer considérablement en fonction de divers facteurs

Un certain nombre de facteurs peuvent avoir une incidence importante sur le cours des actions. Les principaux
facteurs sont I'évolution des résultats d'exploitation de la Société et de ses concurrents, les annonces
d'innovations technologiques ou de résultats concernant les produits candidats, les changements dans les
estimations de bénéfices des analystes.

Parmi les autres facteurs susceptibles de faire fluctuer le cours des actions ou d'influencer la réputation de la

Société, mentionnons, entre autres :

= L'évolution des droits de propriété intellectuelle, y compris les brevets ;

= L'information publique concernant les résultats réels ou potentiels relatifs aux produits et aux
produits candidats en cours de développement par ses concurrents;

= Les résultats réels ou potentiels relatifs aux produits et produits candidats en cours de
développement par la Société elle-méme;

= L'évolution de la réglementation et de I'établissement des prix et des remboursements des
médicaments en Europe, aux Etats-Unis et dans d'autres pays;

= Toute publicité découlant d'affaires commerciales, d'éventualités, de litiges ou d'autres
procédures, de ses actifs (y compris l'imposition d'un privilége), de sa direction ou de ses
actionnaires importants ou de ses partenariats ;

= Desdivergences dans les résultats financiers par rapport aux attentes du marché boursier ;

= L'évolution de la conjoncture générale de l'industrie pharmaceutique et de la conjoncture
économique, financiére et commerciale dans les pays ou elle exerce ses activités;

= Lesviolations de la sécurité des données et la cybersécurité.

De plus, les marchés boursiers ont de temps a autre connu une volatilité extréme des cours et des volumes qui,
en plus de la conjoncture économique, financiére et politique générale, pourrait avoir une incidence sur le cours
des actions, peu importe les résultats d'exploitation ou la situation financiére de la Société.
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La Société n'a pas actuellement Il'intention de verser des dividendes sur ses actions
ordinaires dans un avenir prévisible et, par conséquent, votre seule possibilité d'obtenir
un rendement sur votre investissement pendant cette période est si le cours des titres
augmente.

La Société n'a actuellement pas lintention de verser des dividendes dans un futur proche. Toute
recommandation de son Conseil d'Administration de verser des dividendes dépendra de nombreux facteurs,
dont sa situation financiére (y compris les pertes reportées), ses résultats d'exploitation, les exigences
juridiques et d'autres facteurs. En outre, en vertu de la législation belge, le calcul des sommes distribuables aux
actionnaires, sous forme de dividendes ou autre, doit étre déterminé sur la base de ses comptes statutaires
non consolidés établis conformément aux régles comptables belges. En outre, conformément alaloi belge et a
ses statuts, la Société doit affecter chaque année un montant d'au moins 5% de son bénéfice net annuel selon
ses comptes statutaires non consolidés a une réserve Iégale jusqu'a ce que la réserve atteigne 10% de son
capital social. Par conséquent, il est peu probable que la Société verse des dividendes ou d'autres distributions
dans un avenir prévisible. Si le cours des titres ou des actions ordinaires sous-jacentes diminue avant que la
Société ne verse des dividendes, les investisseurs subiront une perte sur leur placement, sans qu'il soit probable
que cette perte soit compensée en partie ou en totalité par des dividendes en espéces futurs éventuels.

Les dispositions du droit national belge relatives aux offres publiques d'acquisition
peuvent rendre une offre difficile.

Les offres publiques d'acquisition sur ses actions et autres titres avec droit de vote, tels que les warrants ou les
obligations convertibles, le cas échéant, sont soumises a la loi belge du 1" avril 2007 sur les offres publiques
d'acquisition, telle que modifiée et mise en ceuvre par l'arrété royal du 27 avril 2007, ou Arrété Royal, et au
contréle de l'autorité belge des services et marchés financiers, ou FSMA. Des offres publiques d‘achat doivent
étre faites sur I'ensemble de ses titres avec droit de vote, ainsi que sur tous les autres titres donnant droit a la
souscription, al'acquisition ou ala conversion en titres avec droit de vote de ses détenteurs. Avant de présenter
une offre, l'initiateur doit publier et diffuser un prospectus, qui doit étre approuvé par la FSMA. Le
soumissionnaire doit également obtenir I'approbation des autorités compétentes en matiére de concurrence,
lorsque cette approbation est Iégalement requise pour l'acquisition de la Société. La loi belge du 1°"avril 2007
prévoit qu'une offre obligatoire devra étre lancée sur I'ensemble de ses actions et valeurs mobilieres donnant
accés a des actions ordinaires si une personne, du fait de sa propre acquisition ou de l'acquisition par des
personnes agissant de concert avec elle ou par des personnes agissant pour son compte, détient directement
ou indirectement plus de 30% des titres donnant droit de vote dans une société qui a son siege en Belgique et
dont une partie au moins des titres conférant le droit de vote sont cotés sur un marché réglementé ou sur une
plateforme multilatérale désignée par le décret royal. Le seul fait de dépasser le seuil en cause par I'acquisition
d'une ou plusieurs actions donnera lieu a une offre publique d'achat obligatoire, que le prix payé dans le cadre de
I'opération considérée soit supérieur ou non au prix du marché actuel.

Plusieurs dispositions du droit belge des sociétés et certaines autres dispositions du droit belge, telles que
I'obligation de déclarer les participations importantes et le contréle des fusions, peuvent s'appliquer ala Société
et rendre plus difficile une offre publique d'achat, une fusion, un changement de direction ou un autre
changement de contréle hostile. Ces dispositions pourraient décourager d'éventuelles tentatives d'acquisition
que des tiers pourraient envisager et ainsi priver les actionnaires de la possibilité de vendre leurs actions
moyennant une prime (qui est généralement offerte dans le cadre d'une offre publique d'achat).

La Société pourrait étre exposée a un risque accru de recours collectifs en matiére de
valeurs mobiliéres.

Historiquement, les recours collectifs en valeurs mobilieres ont souvent été intentés contre une société ala
suite d'une baisse du cours de ses titres. Ce risque est d'autant plus important pour la Société que les sociétés
de biotechnologie et les sociétés biopharmaceutiques ont connu une volatilité importante du cours des actions
au cours des derniéres années. Si la Société devait étre poursuivie en justice, cela pourrait entrainer des colts
importants et un détournement de Il'attention et des ressources de la direction, ce qui pourrait nuire a ses
activités.
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Les détenteurs d'actions en dehors de la Belgique et de la France peuvent ne pas étre en
mesure d'exercer leur droit de préemption (avis pour les investisseurs belges non-
résidents).

En cas d'augmentation de son capital social en cash, les porteurs d'actions bénéficient généralement d'un droit
de préemption total, sauf si ces droits sont exclus ou limités soit par une résolution de I'assemblée générale,
soit par une résolution du conseil d'administration (si le conseil d'administration a été autorisé par I'assemblée
générale dans les statuts a augmenter ainsi le capital social). Certains détenteurs d'actions en dehors de la
Belgique ou de la France pourraient ne pas étre en mesure d'exercer leur droit de préemption si les lois locales
sur les valeurs mobilieres n'ont pas été respectées. En particulier, les porteurs américains d'actions pourraient
ne pas étre en mesure d'exercer leurs droits de préemption a moins qu'une déclaration d'enregistrement en
vertu de la Securities Act ne soit déclarée valide a I'égard des actions pouvant étre émises a I'exercice de ces
droits ou qu'une dispense des exigences d'enregistrement soit disponible. La Société n'a pas l'intention
d'obtenir une déclaration d'enregistrement aux Etats-Unis ou de remplir une quelconque obligation dans
d'autres juridictions (autres que la Belgique et la France) afin de permettre aux actionnaires de ces juridictions
d'exercer leur droit préférentiel de souscription (dans la mesure ou cela n'est pas exclu ou limité).

Toute vente, achat ou échange futur d'actions pourra étre soumis a la taxe sur les
transactions financiéres.

Le 14 février 2013, la Commission européenne a publié une proposition (le projet de directive) de directive pour
une FTT commune en Belgique, en Allemagne, en Estonie, en Gréce, en Espagne, en France, en ltalie, en
Autriche, au Portugal, en Slovénie et en Slovaquie (sauf en Estonie, les Etats membres participants). Toutefois,
I'Estonie a depuis lors déclaré qu'elle ne participerait pas.

Conformément au projet de directive, le FTT sera payable sur les transactions financiéres a condition qu'au
moins une partie de la transaction financiére soit établie ou réputée établie dans un Etat membre participant et
qu'il existe une institution financiére établie ou réputée établie dans un Etat membre participant qui fait partie
de la transaction financiere ou agit au nom d'une partie de la transaction. La FTT ne s'applique toutefois pas,
entre autres, aux transactions sur le marché primaire visées a l'article 5 (c) du réeglement (EC) no 1287/2006, y
compris l'activité de souscription et d'allocation ultérieure des instruments financiers dans le cadre de leur
émission.

Les taux de FTT seront fixés par chaque Etat membre participant, mais pour les transactions portant sur des
instruments financiers autres que des instruments dérivés, ils s'éléveront a au moins 0,1 % de la base
imposable. La base d'imposition de ces opérations est en général déterminée par référence a la contrepartie
payée ou due en contrepartie du transfert. Le FTT sera du par chaque institution financiére établie ou réputée
établie dans un Etat membre participant qui est soit partie a la transaction financiére, soit agissantaunomd'une
partie a la transaction ou lorsque la transaction a été effectuée pour son compte. Lorsque le FTT du n'a pas été
payé dans les délais applicables, chaque partie a une transaction financiére, y compris les personnes autres que
les institutions financieres, devient solidairement responsable du paiement du FTT da.

Les investisseurs devraient prendre note qu'apres la mise en ceuvre du projet de directive, toute vente, achat
ou échange futur d'actions sera soumis au FTT a un taux minimum de 0,1% a condition que les conditions
préalables susmentionnées soient remplies. L'investisseur peut étre tenu de payer ces frais ou de les
rembourser a une institution financiére, et/ou ces frais peuvent affecter la valeur des actions. L'émission de
nouvelles actions par I'Emetteur ne devrait pas étre soumiseau FTT.

Le projet de directive fait toujours I'objet de négociations entre les Etats membres participants. Il peut donc
&tre modifié avant toute implémentation, dont le calendrier n'est pas encore clair. D'autres Etats membres de

I'UE peuvent décider d'y participer.

Les investisseurs sontinvités a consulter leurs propres conseillers fiscaux en ce qui concerne les conséquences
du FTT lié ala souscription, I'achat, la détention et la disposition des Actions.
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La Société a fait I'objet d'une enquéte de I'Autorité belge des services financiers et des
marchés financiers.

L'Autorité belge des services financiers et des marchés financiers, ou FSMA, a ouvert une enquéte a l'encontre
de la Société le 22 avril 2014. Cette enquéte visait a déterminer sila Société avait omis de divulguer en temps
opportun des informations privilégiées au marché relative a l'approbation par la FDA de sa demande
d'autorisation de mise sur le marché pour son essai de phase Il CHART -2 sur l'insuffisance cardiaque, recu le 26
décembre 2013 et déclaré le 9 janvier 2014. En avril 2015, la Société a notifié a la FSMA son accord pour régler
son enquéte en payant le montant proposé de €175 000. Bien qu'un tel réglement ne prévoie aucun aveu de
culpabilité de sa part, le fait que la Société ait conclu un réglement avec la FSMA pourrait amener les
investisseurs a avoir une perception négative de sa structure de gouvernance, ce qui aurait une incidence
négative importante sur ses activités. De plus, toute allégation future (fondée sur d'autres faits et
circonstances) selon laquelle la Société ne s'est pas conformée aux lois sur les valeurs mobilieres applicables,
qu'elle soit vraie ou non, pourrait lui valoir des amendes, des réclamations ou des sanctions, ce qui pourrait nuire
a sa capacité d'offrir ses titres ou restreindre lanégociation de ses titres. La survenance de I'un ou I'autre de ces
événements pourrait avoir une incidence défavorable importante sur le cours de ses titres et sur ses activités.

La Société peut étre exposée a un risque accru de litiges en recours collectif en valeurs
mobiliéres.

Historiquement, un recours collectif en valeurs mobiliéres a souvent été intenté contre une entreprise suite a
une baisse du cours de ses titres. Ce risque est particulierement important pour la Société en raison du fait que
les sociétés de biotechnologie et biopharmaceutiques ont connu une volatilité importante du cours des actions
au cours des derniéres années. Sila Société devait étre poursuivie, cela pourrait entrainer des colts importants
et un détournement de I'attention de ses ressources et de la direction, ce qui pourrait nuire a ses activités.

Les modifications apportées a la législation fiscale pourraient avoir une incidence
défavorable sur les actionnaires de la Société et sur sa situation commerciale et
financiére.

La Société et ses filiales sont soumises a I'impét sur le revenu et a d'autres imp6ts en Belgique, aux Etats-Unis
et dans d'autres juridictions fiscales a travers le monde. Les lois et taux d'imposition de ces juridictions sont
susceptibles de changer. La situation financiére de la Société peut étre affectée par un certain nombre de
facteurs complexes, y compris, mais sans s'y limiter: (i) les interprétations des lois fiscales existantes; (ii)
I'impact fiscal de la législation existante ou future; (iii) les changements de normes comptables; et (iv) les
changements dans la composition des bénéfices dans les différentes juridictions fiscales dans lesquelles la
Société opére. Ces derniéres années, de nombreux changements de ce type ont été apportés et ces
changements devraient se poursuivre al'avenir. Par exemple, en 2017, le gouvernement américain apromulgué
une législation fiscale compléte qui comprend des modifications importantes de la fiscalité des entités
commerciales américaines. Cette |égislation, entre autres, contient des modifications importantes de la
fiscalité des entreprises, notamment la réduction du taux d'imposition des sociétés d'un taux marginal
supérieur de 35% a un taux forfaitaire de 21%, la limitation de la déduction fiscale pour charges d'intéréts nettes
a 30% du bénéfice ajusté (sauf pour certaines petites entreprises), la limitation de la déduction sur les pertes
d'exploitation nettes a 80% du bénéfice imposable de I'exercice en cours et I'élimination des reports des pertes
d'exploitation nettes, dans chaque cas, pour les pertes générées apresle 31 décembre 2017 (bien que les pertes
d'exploitation nettes peuvent étre reportées indéfiniment) et la modification ou I'abrogation de nombreuses
déductions et crédits aux entreprises (y compris la réduction du crédit d'impét pour entreprises pour certaines
dépenses liées aux tests cliniques engagées pour tester certains médicaments pour les maladies ou affections
rares généralement appelées « médicaments orphelins »). Les modifications futures des lois fiscales pourraient
avoir une incidence défavorable importante sur les activités, les flux de trésorerie, la situation financiere ou les
résultats de la Société. La Société exhorte ses actionnaires a consulter leurs conseillers juridiques et fiscaux au
sujet de ces lois et des conséquences fiscales potentielles d'un investissement dans les actions ordinaires de la
Société.
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2.7.5 Lesactivitésd'audit

Les activités d'audit interne sont effectuées par le département Finance pour tous les aspects relatifs a la
comptabilité et I'information financiére, et par le département d'Assurance Qualité pour tous les aspects
relatifs aux activités opérationnelles de la Société.

Ala date de ce rapport, il n'y a pas de département d’Audit Interne au sein de I'organisation.
Dans le but d'une gestion effective des risques identifiés, la Société a définiles mesures d'audit suivantes :

e Dessystémesd'accés et de sécurité du batiment, des laboratoires et des bureaux ;

e La mise en place, sous la supervision du département d'Assurance Qualité, d'un ensemble de
procédures qui couvre toutes les activités de la Société ;

e Lamise ajour hebdomadaire des procédures existantes ;

e Ledéveloppement d'un systéme d'approbation électronique au sein du logiciel ERP utilisé ;

e Lamise en place de contréles additionnels au sein du logiciel ERP utilisé ;

e Le développement d'un outil de reporting financier mensuel afin de suivre au plus prés
I'information financiére et les indicateurs clés ;

e Lamise ajour d'une matrice de risques et de contrdle pour les processus de contrdles internes
(niveau entité, IT, opérations financieres).

2.7.6 Controles, supervision et actions correctives

Les contrdles sont effectués par toutes les personnes en charge de départements ou de services. Lorsque des
écarts sont identifiés, ils sont signalés, en fonction de leur importance relative, aux responsables de
département ou au Comité Exécutif.

Le Comité Exécutif supervise la mise en ceuvre de I'audit interne et de la gestion des risques, sur la base des
recommandations faites par le Comité d'Audit.

Le Comité Exécutif est également chargée de proposer des actions correctives au Conseil d’Administration
lorsque cela est nécessaire.

Audit externe

L'Assemblée annuelle des actionnaires du 5 mai 2017 a nommé CVBA BDO Bedrijfsrevisoren — Réviseurs
d'entreprises, représentée par Bert Kegels, en remplacement de PricewaterhouseCoopers Réviseurs
d'Entreprises SCCRL, représentée par Patrick Mortroux, ou PwC a la fonction de nouvel auditeur financier
externe. Cette mission consiste a auditer les comptes annuels statutaires, les comptes annuels consolidés de
la Société et de sesfiliales le cas échéant.

La Société est également sujette a des audits ad hoc des autorités compétentes en charge de la conformité aux
régles GMP, GCP ou de toutes autres réglementations.

80



3. ACTIONS ET ACTIONNAIRES

3.1 Structure du Groupe

Ses opérations principales sont conduites par la Société elle-méme. En 2011, la Société a créé aux Etats-Unis
sa filiale Cardio3 Inc., entiérement détenue par la Société, afin de soutenir les activités cliniques et régulatoires
du groupe aux Etats-Unis. Cardio3 Inc. est devenue Celyad Inc. le 12 mai 2015. La croissance des activités de
Celyad Inc. est associée au développement des activités cliniques et régulatoires de la Société aux Etats-Unis.

Le 5 novembre 2014, la Société a acquis CorQuest Medical Inc., une société privée US, contre un paiement en
cash de €1,5 millions et un paiement en royalties sous forme d'earn out basé sur des étapes de vente. CorQuest
Medical Inc. développait Heart-XS, un nouveau moyen d'accés a I'atrium gauche. Le développement de Heart-
XS et les activités de Corquest Medical Inc. ont été interrompues en 2017 suite a la décision de la Société
d'abandonner le développement de son programme en cardiologie (C-Cure). Le 22 novembre 2019, Corquest
Medical Inc. a vendu a Corquest MedTech SRL, une société de droit belge, son portefeuille de brevets et des
droits y relatifs, contre un paiement de €1 et le remboursement de certains frais de maintenance de ces brevets.
Corquest Medical Inc. a également le droit de percevoir des royalties sur les ventes futures et un pourcentage
sur la plus-value en cas de revente ou de changement de contrdle de Corquest MedTech SRL.

Le 21 janvier 2015, la Société a acquis OnCyte LLC., ou OnCyte, une filiale de Celdara Medical LLC, une société
privée US de biotechnologie, pour un paiement initial de $10 millions, dont 6 millions en cash et 4 millions sous
la forme de 93.087 actions ordinaires. Des paiements additionnels conditionnels estimés a une valeur de $42
millions sont dus en fonction de I'atteinte de certaines étapes cliniques et de vente. Suite a cette transaction,
la Société a acquis ses produits candidats en cellules CAR T et la technologie liée, en ce compris la technologie
licenciée de Trustees of Dartmouth College. OnCyte était la filiale détenant le portefeuille des cellules CAR-T
et des actifs précliniques enimmuno-oncologie. En mars 2018, la Société a dissout OnCyte, et tous les actifs et
les dettes de OnCyte ont été distribués et repris par la Société.

Le 1°"mai 2016, la Société a acquis Biological Manufacturing Services SA (ou BMS). BMS détient les laboratoires
GMP. BMS aloué ses laboratoires ala Société de 2009 jusqu'au 30 avril 2016. Jusqu'a son acquisition, BMS était
considérée comme une partie liée a la Société.

La Société n'exerce pas d'activités a travers une succursale.

La consolidation de la Société est la suivante :

Proportion
des actions
: ) Proportiondes  ordinaires
.. . Proportion d’actions h ;
Siége social L ; actions détenues
N R ordinaires détenues L
Nom et lieu Type de Business ) . ordinaires par des
. par la maison-mére A ) 3
d'activités (%) détenues par actionnaires
° le Société (%) n’exercant
pasle
contréle (%)
Celyad SA BE Biopharma Maison-meére
Celyad Inc USA Biopharma 100% 100% 0%
CorQuest Medical Inc USA Medical Device 100% 100% 0%
Biological Manufacturing Services SA  BE Laboratoires GMP 100% 100% 0%
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3.2 Augmentation de capital et émission d’actions

Au 1° janvier 2019, le capital de la Société s'élevait a €41.552.614,57 et était représenté par 11.942.344 actions.
En 2019, la Société a procédé a une augmentation de capital consécutivement a une levée de fonds par une
contribution en numéraire souscrite dans le cadre d'un placement privé le 16 septembre 2019. Au 31 décembre
2019, le capital de la Société s'élevait a €48.512.614,57 et était représenté par 13.942.344 actions. La valeur du
pair est de €3,48 par action.

L'évolution du capital de la Société depuis sa constitution le 24 juillet 2007 est présentée dans les notes aux
états financiers.

Toutes les actions sont émises et intégralement libérées, et sont de méme catégorie. Chaque action i) confére
a son détenteur un droit de vote aux assemblées générales (a I'exception de ce qui est dit ci-dessous sur les
actions a double droit de vote); b) représente une fraction identique du capital, a les mémes droits et
obligations, et participe de maniére égale au profit de Celyad SA; iii) confére a son détenteur un droit de
souscription préférentiel de souscrire de nouvelles actions, emprunts convertibles ou warrants dans la
proportion de la part du capital social représenté par les actions qu'il détient.

Le droit de souscription préférentiel peut étre restreint ou annulé par une résolution de I'Assemblée générale
ou par le Conseil d’Administration, moyennant I'accord de I'Assemblée générale, conformément aux
dispositions du CSA et des statuts de la Société.

Dans le cadre de I'offre publique initiale (IPO) sur le Nasdagq le 19 juin 2015, certaines actions de la Société sont
représentées sous laforme d'American Depositary Shares (ADS). Au 31 décembre 2019, on comptait 1.752.358
ADS en circulation.

Le 23 mai 2019, I'assemblée générale extraordinaire de la Société a décidé de modifier les statuts de la Société,
afin de les mettre en concordance avec le CSA (« opt in»). Dans ce cadre, I'assemblée générale a décidé
d'activer la possibilité offerte par I'article 7:53 du CSA, a savoir que les actions répondant aux conditions
édictées par cette disposition se voient reconnaitre un double droit de vote. Toutes les actions entiérement
libérées, qui sont inscrites depuis au moins deux années sans interruption au nom du méme actionnaire dans le
registre des actions nominatives, se voient reconnaitre un double droit de vote par rapport aux autres actions
représentant une méme part du capital.

3.3 Plans de warrants

La Société a créé plusieurs plans d'incitants suivant lesquels des warrants ont été offerts a ses employés,
consultants ou administrateurs (les warrants sont désignés ci-aprés par « Warrants »). Cette section donne un
apercu des warrants subsistants au 31 décembre 2019.

Sur proposition du Conseil d'’Administration, I'assemblée générale (extraordinaire) a approuvé I'émission, au
total, de warrants donnant droit a la souscription d'actions comme suit :

e Le26septembre 2008, warrants donnant droit a 90 .000 actions. De ces 90.000 Warrants, 50.000
ont été offerts et acceptés par les bénéficiaires. Aucun ne subsiste a ce jour.

e Le 5 mai 2010, warrants donnant droit a 50.000 actions. De ces 50.000 Warrants (15.000
Warrants A, 5.000 Warrants B, 30.000 Warrants C), 12.710 Warrants A, 5.000 Warrants B et
21.700 Warrants C ont été acceptés par les bénéficiaires. Aucun ne subsiste a ce jour.

e Le 29 octobre 2010, warrants donnant droit a 79.500 actions. De ces 79.500 Warrants, 61.050
ont été acceptés par les bénéficiaires et 766 subsistent a ce jour.
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e Le31janvier 2013, warrants donnant droit a 140,000 actions. De ces 140.000 Warrants, 120.000
ont été offerts a certains membres du Comité Exécutif et un pool de 20.000 warrants a été créé.
Les warrants attribués a certains membres du Comité Exécutif ont été entiérement acquis le 31
décembre 2013 et exercés enjanvier 2014 et convertis en actions ordinaires. Le solde de 20.000
Warrants n'a pas été offert et a expiré.

e Le 6 mai 2013, 11 warrants investisseurs ont été émis et sont attachés a chaque classe B
d'actions souscrites lors de I'augmentation de capital en cash décidée le méme jour, avec chaque
warrant investisseur donnant droit a un maximum de 2.433.618 actions ordinaires Le 31 mai
2013, des warrants donnant droit a 2.409.176 actions ordinaires ont été émis et acceptés, et ont
tous été exercés a cejour.

e Le11juin 2013, warrants de surallocation donnant droit a un nombre maximum d'actions égal a
15% des nouvelles actions émises dans le cadre de I'lPO US, c'est-a-dire 207,225 actions. La
surallocation fut exercée le 17 juillet 2013.

e Le 5 mai 2014, warrants donnant droit a 100.000 actions. Les warrants ont été offerts a des
employés, non-employés et administrateurs en plusieurs tranches. 94.400 warrants ont été
acceptés par les bénéficiaires et 60.697 warrants subsistent a ce jour.

e Le 5 novembre 2015, warrants donnant droit a 466.000 actions ; un plan de 466.000 warrants a
été adopté. Les warrants ont été offerts a des employés, non-employés et administrateurs en
plusieurs tranches. 343,550 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 45.982 warrants
subsistent a ce jour.

e Le 8 décembre 2016, warrants donnant droit a 100.000 actions ; un plan de 100.000 warrants a
été adopté. Les warrants ont été offerts a des employés, non-employés et administrateurs en
plusieurs tranches. 45.000 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 42.500 warrants
subsistent a ce jour.

e Le 29 juin 2017, warrants donnant droit a 520.000 actions ; un plan de 520.000 warrants a été
adopté. Les warrants ont été offerts a des employés, non-employés et administrateurs en
plusieurs tranches. 334.400 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 294.484 warrants
subsistent a ce jour.

e Le26octobre 2018, warrantsdonnant droita 700.000 actions ; un plan de 700.000 warrants a été
adopté. Les warrants ont été offerts a des employés, non-employés et administrateurs) en
plusieurs tranches. 426.050 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 401.350 warrants
subsistent a ce jour.

e Le25o0ctobre 2019, warrants donnant droita 939.500 actions, un plan de 939.500 warrants a été
adopté. Les warrants ont été offerts a des employés, non-employés et administrateurs) en
plusieurs tranches. 273.500 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 273.500 warrants
subsistent a ce jour.

Par conséquent, au 31 décembre 2019, 1.292.380 warrants subsistent qui représentent approximativement
8,48% du nombre total de tous les instruments de vote émis et existants.

3.4 Modifications du capital social

Conformément au CSA, la Société peut augmenter ou réduire son capital par décision de I'Assemblée générale
a la majorité des trois quarts des votes exprimés, lors d'une assemblée ou au moins 50 % du capital social de la
Société est présent ou représenté. Sile quorum de présence de 50 % n'est pas atteint, une nouvelle assemblée
générale doit étre convoquée, au cours de laquelle les actionnaires peuvent décider des points a l'ordre du jour,
sans exigence de quorum de présence minimum. Il n'y a dans ce cas aucune condition imposée par les statuts
de la Société qui soit plus contraignante que les conditions définies dans la loi.

Dans le cadre des pouvoirs quilui sont attribués sous la rubrique « Capital autorisé »,le Conseild’Administration
peut également augmenter le capital de la Société comme prévu dans les statuts.
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3.5 Législation belge en matiére d’offres publiques d’'achat

La loi belge prévoit que les offres publiques d'achat de I'ensemble des titres émis par une société tombent sous
la supervision de la FSMA. Si cette derniére détermine qu'une offre publique d'achat enfreint la loi belge, cela
peut mener alasuspensionde I'exercice des droits attachés a toutes les actions acquises dans le cadre de cette
offre publique. Selon les termes de la loi du 1°" avril 2007 relative aux offres publiques d'achat, une offre forcée
doit étre faite lorsque, au terme d'un achat effectué en propre ou par autrui agissant de concert, une personne
détient, directement ou indirectement, plus de 30 % des titres avec droit de vote d'une société dont le siege
social est situé en Belgique et dont les actions sont admises a la cote du marché réglementé. L'acheteur doit
offrir a tous les autres actionnaires la possibilité de vendre leurs titres au pris le plus haut entre (i) le prix le plus
haut payé par I'acheteur pour des actions de I'émetteur au cours des 12 mois précédant I'annonce de I'offre
publique, ou (ii) le prix moyen pondéré des actions des 30 derniers jours calendrier précédant la date a laquelle
I'obligation faite a lI'acheteur d'étendre I'offre publique aux actions des autres actionnaires.

Eu égard a la protection anti-rachat, l'article 34 de I'Arrété royal du 14 novembre 2007 impose d'inclure
I'information suivante dans le rapport annuel :

e Structure du capital : le capital social de la Société est représenté par des actions ordinaires. Sur la
base des notifications de transparence recues par la Société, les actionnaires détenant 5 % ou plus
des actions de la Société, au 31 décembre 2019, étaient TOLEFI SA (2.295.701 actions) et Victory
Capital Management (953.661 actions ADS).

e Restrictions légales et statutaires au transfert d'actions : les statuts de la société ne contiennent
aucune restriction quant au transfert des actions.

o Titulaires de titres avec des droits de contréle spéciaux : non applicable a la Société

e Mécanismes de contréle en cas de systéme d'actionnariat du personnel : non applicable a la Société

e Restrictions légales ou statutaires a I'exercice des droits de vote: les statuts de la Société ne
contiennent aucune restriction quant aux droits de vote.

e Arrangements d'actionnaires connus de la Société et engendrant des restrictions au transfert
d’'actions et/ou & l'exercice des droits de vote: la Société n'a connaissance d'aucun autre
arrangement ou convention entre actionnaires.

Le président du Conseil est en charge de la procédure de nomination des administrateurs. Le Conseil est
responsable de la proposition de nouveaux administrateurs a I'assemblée générale, sur base de la recommandation
du Comité de Nomination et de Rémunération.

Pour toute nouvelle nomination au Conseil, les compétences, les connaissances et I'expérience déja présentes et
celles nécessaires au Conseil seront évaluées et une description du réle et des compétences, de I'expérience et des
connaissances nécessaires sera préparée ala lumiére de cette évaluation (un « profil »).

Dans le cas d’'une nouvelle nomination, le président du Conseil d’Administration doit s'assurer, avant de prendre le
candidat en compte, que le Conseil a recu suffisamment d'informations, comme le curriculum vitae du candidat, une
évaluation du candidat basée sur I'entretien initial avec le candidat, une liste des postes actuellement occupés par le
candidat et, si c'est d'application, I'information nécessaire en vue d'évaluer I'indépendance du candidat.

Siune personne morale est désignée comme administrateur de la société, elle doit désigner, en conformité avec les
régles prévues par le CSA, un représentant permanent, habilité a la représenter dans toutes ses relations avec la
société. L'administrateur ne peut révoquer son représentant permanent qu'en désignant simultanément son
successeur.

Toute proposition de nomination d'un administrateur par '’Assemblée générale devrait inclure une recommandation
du Conseil d’Administration basée sur l'avis du Comité de Nomination et de Rémunération. Cette disposition
s'applique aussi aux propositions de nomination des actionnaires. La proposition doit préciser le terme proposé du
mandat, qui ne peut pas dépasser quatre ans. Il doit s'accompagner d'informations pertinentes sur les qualifications
professionnelles du candidat et d'une liste des postes qu'il occupe actuellement. Le Conseil d’Administration
indiquera sile candidat satisfait aux critéres d'indépendance.
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Les administrateurs sortants restent en place tant que I'’Assemblée générale n'a pas pourvu le poste, pour quelque
raison que ce soit.

La durée du mandat d'administrateur est généralement de maximum quatre ans. Les administrateurs sortants sont
rééligibles. Toutefois, lorsqu'un administrateur indépendant a siégé au Conseil d’Administration pendant une
période de douze ans, il n'est pas éligible pour un nouveau mandat en tant qu'administrateur indépendant de la
Société. Avant de soumettre tout administrateur a une réélection, le Conseil d’Administration devrait tenir compte
des évaluations réalisées par le Comité de Nomination et de Rémunération. Les mandats de ces administrateurs qui
ne sont pas renommés pour un nouveau mandat prendront immédiatement fin aprés que I’Assemblée générale
décide de toute nouvelle nomination.

Les administrateurs peuvent a tout moment étre révoqués par I'’Assemblée générale.
En cas de vacance au sein du Conseil d’Administration, les administrateurs restants ont le droit de pourvoir
provisoirement au remplacement. L'administrateur ainsi nommé achéve le terme du mandat de I'administrateur

qu'ilremplace.

L'élection définitive de I'administrateur remplacant est mise a I'ordre dujour de la prochaine réunion de I’Assemblée
générale.

e Modifications des statuts

Comme le prévoit le CSA, toute modification des statuts telle qu'une augmentation ou réduction de capital de la
Société, ou d'autres éléments tels que I'approbation d’une mise en liquidation, une fusion ou scission ne peuvent
étre autorisés qu'avec au minimum 75 % des votes réunis lors d’'une assemblée générale extraordinaire ot au moins
50 % du capital social de la Société est présent ou représenté. Sile quorum de présence de 50 % n’est pas réuni, une
nouvelle assemblée générale extraordinaire des actionnaires doit étre convoquée a laquelle les actionnaires peuvent
seprononcer surles points définis dans I'agenda, peuimporte le pourcentage du capital social présent ou représenté
lors de cette seconde assemblée.

e Pouvoirs du Conseil d'’Administration

Le Conseil d’Administration est investi des pouvoirs les plus étendus en vue d'accomplir tous les actes utiles ou
nécessaires a la réalisation de I'objet social.

Le Conseil d’Administration a le pouvoir d'accomplir tous les actes qui ne sont pas réservés expressément par la loi
ou par les statuts a '’Assemblée générale.

Le Conseil d’Administration a le pouvoir de mettre en place un Comité d'Audit et d'autres comités dont il
déterminera les pouvoirs.

L’assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 29 juin 2017 a autorisé le Conseil d’Administration a
augmenter le capital en actions de la Société Conformément aux articles 7 :198 et suivants du CSA, en une ou
plusieurs fois, pour un montant maximum de €33.117.976,63 (prime d'émission non comprise) pour une période de
5 ans a dater de la publication de la modification des statuts de la Société. De plus, conformément a l'article 7 :202
du CSA, le Conseil d’Administration est autorisé a procéder a une augmentation de capitalméme aprés avoir recu de
la FSMA une notification d’offre publique d’achat sur les actions de la Société, et ce pour une période de 3 ans a dater
du 29juin 2017.

Le Conseil d’Administration est autorisé, dans les limites du capital autorisé, a limiter ou a annuler les droits de
souscription préférentielle accordés par la loi aux actionnaires s'il agit dans l'intérét de la Société, et ce, méme si
lesdites limitation ou annulation sont réalisées en faveur d’une ou plusieurs personnes nommément désignées,
méme si ces personnes ne font pas partie du personnel de la Société ou de ses filiales. Le Conseil d’Administration
n'est pas autorisé a racheter des actions.
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e Accords surles indemnités de licenciement

Voir la section 6 du chapitre 2.
3.6 Services financiers
Les services financiers relatifs aux actions et titres de la Société sont fournis par BNP Paribas Security Services.

Citibank N.A. agit en qualité de banque dépositaire pour les ADS émises par la Société. Citibank a émis une ADS
pour chaque nouvelle action émise lors de I'introduction en Bourse.

86



4. ETATSFINANCIERS CONSOLIDES

4.1 Déclaration de responsabilité

Nous certifions par les présentes :

e qgu'a notre meilleure connaissance, les états financiers consolidés au 31 décembre 2019, préparés
conformément aux normes internationales ‘IFRS’, telles que publiées par I'lASB (International
Accounting Standards Board) et telles qu'adoptées par I'Union européenne, et conformément a la
réglementation en vigueur en Belgique, constitue une présentation fidéle et correcte des actifs, des
passifs, de la situation financiére, des pertes, des variations des fonds propres et des flux de trésorerie
de la Société et de ses composantes prises dans leur ensemble ; et

e quelerapport de gestion cible de maniere fidéle I'évolution et la performance de I'activité ainsi que la
position de la Société et de ses composantes prises dans leur ensemble, ainsi qu'une description des
risques principaux et des incertitudes auxquels ils font face.

Le 24 mars 2020 pour le Conseil d’Administration,

-l

|

Michel Lussier Filippo Petti

Président Chief Executive Officer (CEO)
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4.2 Rapport du commissaire a I'assemblée générale de Celyad S.A pour I'exercice clos le

31décembre 2019 (comptes consolidés)

Dans le cadre du contréle légal des comptes consolidés de Celyad S.A. « la Société ») et de ses filiales
(conjointement « le Groupe »), nous vous présentons notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre
rapport sur les comptes consolidés ainsi que les autres obligations légales et réglementaires. Le tout

constitue un ensemble et est inséparable.

Nous avons été nommés en tant que commissaire par [’assemblée générale du 5 mai 2017, conformément
a la proposition de l’organe d’administration émise sur recommandation du comité d’audit. Notre mandat
de commissaire vient a échéance a la date de l’assemblée générale délibérant sur les comptes annuels
cloturés au 31 décembre 2019. Nous avons exercé le controle légal des comptes consolidés de Celyad S.A.

durant trois exercices consécutifs.

RAPPORT SUR LES COMPTES
CONSOLIDES

Opinion sans réserve
———————

Nous avons procédé au controle légal des
comptes  consolidés du  Groupe
comprenant ’état de la situation financiére
consolidé au 31 décembre 2019, ainsi que
’état consolidé du résultat net et des
autres éléments du résultat global, ’état
consolidé des variations des capitaux
propres et un tableau consolidé des flux de
trésorerie de U’exercice clos a cette date,
ainsi que les annexes, contenant un résumé
des principales méthodes comptables et
d’autres informations explicatives, dont le
total de l’état de la situation financiere
consolidé s’éleve a 89.836 (000) EUR et
dont ’état consolidé du résultat net et des
autres éléments du résultat global se solde
par une perte de l’exercice de 29.194 (000)
EUR.

A notre avis, les comptes consolidés
donnent une image fidéle du patrimoine et
de la situation financiére du Groupe au 31
décembre 2019, ainsi que de ses résultats
consolidés et de ses flux de trésorerie
consolidés pour l’exercice clos a cette date,
conformément aux normes internationales
d’information financiére (IFRS) telles
qu’adoptées par I’Union Européenne et aux
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dispositions légales et réglementaires

applicables en Belgique.

Fondement de [’opinion sans réserve

o—

Nous avons effectué notre audit selon les
Normes internationales d’audit (ISA) telles
qu’applicables en Belgique. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu
de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités
du commissaire relatives a ’audit des
comptes consolidés » du présent rapport.
Nous nous sommes conformés a toutes les
exigences déontologiques qui s’appliquent
a laudit des comptes consolidés en
Belgique, en ce compris celles concernant
’indépendance.

Nous avons obtenu de |organe
d’administration et des préposés de la
Société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous estimons que les éléments probants
que nous avons recueillis sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Point clés de [’audit

o—



Les points clés de [’audit sont les points qui,
selon notre jugement professionnel, ont été
les plus importants lors de |'audit des
comptes consolidés de la période en cours.
Ces points ont été traités dans le contexte
de notre audit des comptes consolidés pris
dans leur ensemble et lors de la formation
de notre opinion sur ceux-ci. Nous
n’exprimons pas une opinion distincte sur
ces points.

Financement des activités

Description du point clé

Comme décrit dans la Note 1.7 des états
financiers consolidés, !’entreprise a indiqué
que sur base de son plan d’affaires actuel,
le Groupe estime que sa trésorerie au 31
décembre 2019 est suffisante pour assurer
la couverture de ses besoins de liquidités au
moins jusqu’au premier semestre 2021, ce
qui implique qu’il n’y a pas de risque de
continuité a la date de ce rapport.

Etant donné le taux élevé de consommation
de trésorerie qui est inhérent au secteur
dans lequel opere Uentreprise, nous
considérons le financement comme étant
un point clé qui nécessite une grande
attention de la part des auditeurs.

Travaux effectués

Nos travaux d’audit comprennent, entre-

autres, les suivants :

e Nous avons recu le business plan et les
prévisions de trésorerie pour les années
2020 et 2021 et avons examiné leur
caractére raisonnable ;

e Nous avons discuté les hypothéses sous-
jacentes de ce budget et des prévisions
de trésorerie, et en particulier le
montant attendu des frais d’exploitation
)

e Nous avons comparé le total des revenus
prévisionnels repris dans le budget et
dans les prévisions de trésorerie avec les
revenus attendus sur base des accords
existants ;

e Nous avons discuté des possibilités
futures de financement avec la direction
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et avons examiné leur caractere

raisonnable.

Valorisation des immobilisations
incorporelles

Description du point clé

Comme décrit dans la note 5.6.2 des états
financiers consolidés, le Groupe est requis
de faire annuellement des tests de
dépréciation de ses immobilisations
incorporelles, composés essentiellement de
« Frais de recherche et développement en
cours » (« IPRD »). Pour rappel, ces actifs
sont sujet a un test de dépréciation annuel
jusqu’a la date a laquelle le projet sous-
jacent est disponible pour utilisation.

Nous considérons ce point comme un point
clé nécessitant une grande attention du
commissaire en raison de l'impact
potentiellement important de ce test sur
les états financiers et du fait qu’il comporte
des zones de jugements clés qui sont
fortement impactés par les hypothéses
retenues.

Travaux effectués

Nos travaux d’audit comprennent, entre-

autres, les suivant :

e Nous avons analysé les informations
internes et externes de facon a
identifier les indicateurs potentiels de
dépréciation ;

e Nous avons analysé et revu le modele de
dépréciation établi par "entreprise, en
ce y compris les importantes hypothéses
sous-jacentes et avons vérifié si le
modéle d’évaluation appliqué était
approprié ;

e Nous avons analysé la cohérence des
données utilisées dans le modéele de
valorisation et les avons comparées avec
le dernier business plan approuvé par
[’organe d’administration ;

e Nous avons consulté un expert en
valorisation interne a notre cabinet afin
qu’il évalue la méthodologie,
’exactitude arithmétique, le taux de



croissance a long terme et le taux
d’actualisation ;

e Nous avons revu ’analyse de sensibilité
préparé par le management afin de
comprendre les conséquences suite a un
changement des hypothéses ;

e Nous avons pris en considération toutes
les informations que l’entreprise nous a
fournies afin d’évaluer les potentiels
facteurs  additionnels  susceptibles
d’engendrer des réductions de valeur ;

e Nous avons revu lexhaustivité et la
pertinence des informations reprises
dans les notes des états financiers
consolidés.

Valorisation de la contrepartie éventuelle

Description du point clé

Suite a Lacquisition d’OnCyte LLC en
janvier 2015, les états financiers consolidés
comportent une contrepartie éventuelle
envers Celdara Medical LLC. Tel que
mentionné dans la note 5.19.2 des états
financiers consolidés, cette contrepartie
éventuelle est comptabilisée a sa juste
valeur au passif du bilan consolidé.

Nous considérons la contrepartie éventuelle
comme étant un point clé nécessitant une
grande attention du commissaire car sa
valorisation est une tache complexe,
qu’elle contient des zones de jugements
clés et qu’elle est fortement influencée par
les hypothéses liées aux flux de trésorerie
futurs estimés ainsi que par les conditions
de marché.

Travaux effectués

Nos travaux d’audits comprennent, entre-

autres, les suivants :

e Nous avons analysé et revu le calcul de
la juste valeur effectué par l’entreprise,
en ce compris les principales hypothéses
sous-jacentes et avons vérifié si le
modele de valorisation utilisé était
adéquat ou non ;

e Nous avons analysé la cohérence des
données utilisées dans le modele de
valorisation et les avons comparées avec
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le dernier business plan approuvé par
’organe d’administration ;

e Nous avons analysé la cohérence des
données utilisées dans le modeéle de
valorisation et les avons comparées avec
celles utilisées dans le test de
dépréciation annuel ;

e Nous avons réalisé une évaluation du
caractére raisonnable des hypothéses
clés, a savoir les probabilités de
succes, les niveaux de ventes attendus,
le taux de croissance a long terme et le
taux d’actualisation ;

e Nous avons consulté un expert en
valorisation interne a notre cabinet afin
qu’il évalue la méthodologie,
U’exactitude arithmétique, le taux de
croissance a long terme et le taux
d’actualisation ;

e Nous avons revu l’exhaustivité et la
pertinence des informations reprises
dans les notes des états financiers
consolidés.

Responsabilités de [’organe
d’administration relatives a
[’établissement des comptes consolidés
.—

L’organe d’administration est responsable
de l'établissement des comptes consolidés
donnant une image fidéle conformément
aux normes internationales d’information
financiére (IFRS) telles qu’adoptées par
’Union Européenne et aux dispositions
légales et réglementaires applicables en
Belgique, ainsi que du controle interne qu’il
estime nécessaire a L’établissement de
comptes consolidés ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci

proviennent de fraudes ou résultent
d’erreurs.

Lors de Uétablissement des comptes
consolidés, il incombe a [’organe

d’administration d’évaluer la capacité du
Groupe a poursuivre son exploitation, de
fournir, le cas échéant, des informations
relatives a la continuité d’exploitation et



d’appliquer le principe comptable de
continuité d’exploitation, sauf si l’organe
d’administration a U'intention de mettre le
Groupe en liquidation ou de cesser ses
activités ou s’il ne peut envisager une autre
solution alternative réaliste.

Responsabilités du commissaire relatives a
[’audit des comptes consolidés

o—

Nos objectifs sont d’obtenir [’assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris
dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent
d’erreurs, et d’émettre un rapport du
commissaire contenant notre opinion.
L’assurance raisonnable correspond a un
niveau élevé d’assurance, qui ne garantit
toutefois pas qu’un audit réalisé
conformément aux normes ISA permettra
de toujours détecter toute anomalie
significative existante. Les anomalies
peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsqu'il est raisonnable de
s'attendre a ce que, prises individuellement
ou en cumulé, elles puissent influencer les
décisions économiques que les utilisateurs
des comptes consolidés prennent en se
fondant sur ceux-ci.

Lors de l’exécution de notre controle, nous
respectons le cadre légal, réglementaire et
normatif qui s’applique a Uaudit des
comptes annuels en Belgique. L’étendue
du controle légal des comptes ne comprend
pas d’assurance quant a la viabilité future
du Groupe ni quant a Uefficience ou
Uefficacité avec laquelle les organes
d’administration ont mené ou meneront les
affaires du Groupe.

Dans le <cadre d’un audit réalisé
conformément aux normes ISA et tout au
long de celui-ci, nous exercons notre
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jugement professionnel et faisons preuve
d’esprit critique. En outre :

e nous identifions et évaluons les risques
que les comptes consolidés comportent
des anomalies significatives, que celles-
ci proviennent de fraudes ou résultent
d’erreurs, définissons et mettons en
ceuvre des procédures d’audit en réponse
a ces risques, et recueillons des éléments
probants suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion. Le risque de non-
détection d’une anomalie significative
provenant d’une fraude est plus élevé
que celui d’'une anomalie significative
résultant d’une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les
omissions  volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du
controle interne;

e nous prenons connaissance du controle
interne pertinent pour l'audit afin de
définir des procédures d’audit
appropriées en la circonstance, mais non
dans le but d’exprimer une opinion sur
Uefficacité du controle interne du
Groupe

e nous apprécions le caractére approprié
des méthodes comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations
comptables faites par ’organe
d’administration, de méme que des
informations les concernant fournies par
ce dernier;

o nous concluons quant au caractére
approprié de Uapplication par l’organe
d’administration du principe comptable
de continuité d’exploitation et, selon les
éléments probants recueillis, quant a
’existence ou non d’une incertitude
significative liée a des événements ou
situations susceptibles de jeter un doute
important sur la capacité du Groupe a
poursuivre son exploitation. Si nous
concluons a l’existence d’une incertitude
significative, nous sommes tenus
d’attirer attention des lecteurs de



notre rapport du commissaire sur les
informations fournies dans les comptes
consolidés au sujet de cette incertitude
ou, si ces informations ne sont pas
adéquates, d’exprimer une opinion
modifiée. Nos conclusions s’appuient sur
les éléments probants recueillis jusqu’a
la date de notre rapport du commissaire.
Cependant, des situations ou
événements futurs pourraient conduire
le Groupe a cesser son exploitation;

e nous apprécions la  présentation
d’ensemble, la structure et le contenu
des comptes consolidés et évaluons si les
comptes  consolidés  refletent les
opérations et événements sous-jacents
d'une maniére telle qu'ils en donnent une
image fidele ;

» nous recueillons des éléments probants
suffisants et appropriés concernant les
informations financieres des entités ou
activités du Groupe pour exprimer une
opinion sur les comptes consolidés. Nous
sommes responsables de la direction, de
la supervision et de la réalisation de
l’audit au niveau du groupe. Nous
assumons l’entiére responsabilité de
’opinion d’audit

Nous communiquons au comité d’audit
notamment I’étendue des travaux d'audit et
le calendrier de réalisation prévus, ainsi
que les constations importantes découlant
de notre audit, y compris toute faiblesse
significative dans le contréle interne.

Nous fournissons également au comité
d’audit une déclaration précisant que nous
nous sommes conformés aux regles
déontologiques pertinentes concernant
’indépendance, et leur communiquons, le
cas échéant, toutes les relations et les
autres facteurs qui peuvent
raisonnablement étre considérés comme
susceptibles d’avoir une incidence sur notre
indépendance ainsi que les éventuelles
mesures de sauvegarde y relatives.

Parmi les points communiqués au comité
d’audit, nous déterminons les points qui ont
été les plus importants lors de audit des
comptes consolidés de la période en cours,
qui sont de ce fait les points clés de l’audit.
Nous décrivons ces points dans notre
rapport du commissaire, sauf si la loi ou la
réglementation n’en interdit la publication.

AUTRES  OBLIGATIONS
REGLEMENTAIRES

LEGALES  ET

Responsabilités de [’organe

d’administration
.—

L’organe d’administration est responsable
de la préparation et du contenu du rapport
de gestion sur les comptes consolidés et des
autres informations contenues dans le
rapport annuel sur les comptes consolidés.

Responsabilités du commissaire
——————

Dans le cadre de notre mandat et
conformément a la norme belge
complémentaire (version révisée 2020) aux
normes internationales d’audit (ISA)
applicables en Belgique, notre
responsabilité est de vérifier, dans leurs
aspects significatifs, le rapport de gestion
sur les comptes consolidés et les autres
informations contenues dans le rapport
annuel, ainsi que de faire rapport sur ces
éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion sur
les comptes consolidés et aux autres
informations contenues dans le rapport

annuel sur les comptes consolidés
———————

A Uissue des vérifications spécifiques sur le
rapport de gestion sur les comptes




consolidés, nous sommes d’avis que celui-ci
concorde avec les comptes consolidés pour
le méme exercice et a été établi
conformément a ’article 3 :32 du Code des
sociétés et des associations.

Dans le cadre de notre audit des comptes
consolidés, nous devons également
apprécier, en particulier sur la base de
notre connaissance acquise lors de ’audit,
si le rapport de gestion sur les comptes
consolidés (chapitre 1 du rapport annuel) et
les autres informations contenues dans le
rapport annuel sur les comptes consolidés,
a savoir la revue opérationnelle et
financiéere réalisée par le Conseil
d’Administration (chapitre 1.3 du rapport
annuel), comportent une anomalie
significative, a savoir une information
incorrectement formulée ou autrement
trompeuse. Sur la base de ces travaux, nous
n’avons pas d’anomalie significative a vous
communiquer.

Mentions relatives a l’indépendance
-

« Notre cabinet de révision et notre réseau
n‘ont pas effectué de missions
incompatibles avec le controle légal des
comptes consolidés et notre cabinet de
révision est resté indépendant vis-a-vis
du groupe au cours de notre mandat.

e Les honoraires relatifs aux missions
complémentaires compatibles avec le
controle légal visées a article 3 :65 du
Code des sociétés et des associations ont
correctement été ventilés et valorisés
dans les annexes aux comptes consolidés.

Autres mentions
*———————————

o Le présent rapport est conforme au
contenu de notre rapport
complémentaire destiné au comité
d’audit visé a Uarticle 11 du reglement
(UE) n° 537/2014.
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Zaventem, le 24 mars 2020

BDO Réviseurs d’Entreprises SCRL
Commissaire
Représentée par Bert Kegels



4.3 Etats financiers consolidés au 31 décembre 2019

4.3.1 Etat consolidé de la situation financiére

(milliers d'€) Pour I'exercice cloturé le 31 décembre

ACTIFS NON COURANTS 47,000 42,607
Immobilisations incorporelles 5.6 36,199 36,164
Immobilisations corporelles 5.7 5,061 3,014
Séi?::f;commerciales et autres créances non 58 2,432 1743
Subventions a recevoir non courantes 5.8 3,051 1,472
Autres actifs non courants 5.8 257 215
ACTIFS COURANTS 42,836 51,692
Créances commerciales et autres créances 5.9 558 367
Subventions a recevoir courantes 5.9 1,686 -
Autres actifs courants 5.9 1,253 1,585
Placements de trésorerie 5.10 0 9,197
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5.11 39,338 40,542
FONDS PROPRES 45,619 55,589
Capital social 5.13 48,513 41,553
Primes d'émission 5.13 43,349 206,149
Autres réserves 5.21 28,181 25,667
Pertes reportées (74,424) (217,778)
PASSIFS NON COURANTS 32,295 29,063
Emprunts bancaires 5.18 37 229
Passif locatif 5.18 2,967 652
Avances a rembourser 5.16 4,139 2,864
f?::r:ztiaep"a;rties éventuelles a payer et autres passifs 519 24,754 25,187
Avantages postérieurs al'emploi 5.15 398 131
PASSIFS COURANTS 11,922 9,647
Emprunts bancaires 5.18 192 281
Passif locatif 5.18 1,167 484
Avances a rembourser 5.16 346 276
Dettes commerciales 5.17 6,969 5,916
Autres passifs courants 5.17 3,248 2,690
TOTAL DU PASSIF ET FONDS PROPRES 89,836 94,299

Les notes explicatives annexes font partie intégrante de ces états financiers consolidés.
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4.3.2 Etat consolidé du résultat global

(milliers d'€)

Notes
Chiffre d'affaires 5.22
Colt des ventes
Marge Brute
Frais de recherche et développement 5.23
Frais généraux et administratifs 5.24
Autres produits d'exploitation 5.27
Autres charges d'exploitation 5.27
Perte opérationnelle - EBIT
Produits financiers 5.30
Charges financiéres 5.30
Perte avant impots
Charges d'imp6ts 5.20
Perte de I'exercice
Perte par actions diluées et non diluées (in €) 5.31

Autres éléments du résultat global

Eléments qui ne seront pas reclassés au compte de résultats
Réévaluation des obligations de pensions, net d'impots

Eléments susceptibles d'étre reclassés en compte de résultats

Ecart de conversion

Autres éléments du résultat global de I'exercice, net d'impots

Perte globale totale de I'exercice

Perte globale totale de I'exercice attribuable aux actionnaires [!!

Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018

(25,196)
(9,070)
5,572
(191)
(28,879)
582
(343)
(28,640)
8
(28,632)
(2.29)

3,115
3,115
(23,577)
(10,387)
1,078
(8,399)
(38,170)
804

(62)
(37,427)
0
(37,427)
(3.36)

70
70
(1,194)
(1,194)
(1,124)

(29,194)
(29,194)

(38,551)
(38,551)

W pour les exercices 2019 et 2018, le Groupe ne posséde aucun intérét minoritaire et les pertes de I'exercice sont entiérement

attribuables aux actionnaires de la société mere.

Les notes explicatives annexes font partie intégrante de ces états financiers consolidés.
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4.3.3 Tableaude variation des fonds propres consolidés

Primes Pertes Total des
(milliers d'€) Capital social S Autres réserves . Capitaux

d'émission reportées

Propres

Solde au 1¢f janvier 2018 34,337 170,297 23,322 (180,421) 47,535
Augmentation de capital 7,204 38,937 - - 46,140
Couts des augmentations du capital - (3,141) - - (3,141)
Exercices de warrants 12 - - 12
Paiements fondés sur des actions - 3,539 - 3,595
Montant total des transactions effectuées
avec les actionnaires, comptabilisées 7,216 35,851 3,539 - 46,606
directement dans les capitaux propres
Perte de I'année - - (37,427) (37,427)
Ecart de conversion - (1,194) - (1,194)
Réévaluation des obligations de pensions - - 70 70
Perte totale globale de I'exercice - (1,194) (37,357) (38,551)
Solde au 31 décembre 2018 41,553 206,149 | 25,667 (217,778) | 55,589
Solde au 1° janvier 2019 41,553 206,149 25,667 (217,778) 55,589
Augmentation de capital 6,960 11,209 - - 18,169
Colts des augmentations du capital - (1,721) - - (1,721)
Exercices de warrants - - - - -
Paiements fondés sur des actions - - 2,775 - 2,775
Montant total des transactions effectuées
avec les actionnaires, comptabilisées 6,960 9,488 2,775 - 19,223
directement dans les capitaux propres
Perte de I'exercice - - - (28,632) (28,632)
Reductlfm des primes d'émission par ~ (172,287) B 172,287 B
absorption des pertes
Ecart de conversion - - (261) - (261)
Réévaluation des obligations de pensions - - - (301) (301)
Perte totale globale de I'exercice - (172,287) (261) 143,354 (29,194)

Solde au 31 décembre 2019 48,513 43,349 ‘ 28,181 (74,424) ‘ 45,619

Les notes explicatives annexes font partie intégrante de ces états financiers consolidés.



4.3.4 Tableaudes flux de trésorerie consolidés

Pour I'exercice cloturé le 31

(milliers d'€) décembre

Notes 2018
Flux de trésorerie résultant des activités opérationnelles
Perte nette de I'exercice 4.3.2 (28,632) (37,427)
Ajustements non monétaires
Amortissement surimmobilisations incorporelles 5.6 169 66
Amortissement et dépréciations sur immobilisations corporelles 5.7 1,619 1,048
Paiement d'étape initial effectué en actions 5.22 = (843)
Ajustement de la valeur des titres 5.10 (182) -
Réévaluation de la juste valeur des contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers 5.19 (433) 5,604
Réévaluation des avances récupérables 5.18 120 998
Produits des avances récupérables et autres subsides 5.27 (3,296) (768)
Perte sur cessions d'immobilisations corporelles = -
Charge de personnel non décaissée - Paiements fondés sur des actions 5.14 2,775 3,595
Avantages postérieurs al'emploi 5.15 267 (3)
Variation du besoin en fonds de roulement
Créances commerciales, autres créances et actifs (non) courants (1,772) (1,459)
Dettes commerciales, autres dettes (non) courantes 1,162 1,940
Flux de trésorerie net résultant des activités opérationnelles (28,202) (27,249)
Flux de trésorerie résultant des activités d'investissement
Investissements en immobilisations corporelles 5.7 (417) (833)
Investissements en immobilisations incorporelles 5.6 (205) (932)
Cessions d'immobilisations 5.7 0 74
Produits des investissements nets dans les locations-financements 5.18 -
Paiement d'étape liée a la dette pour contreparties éventuelles 5.19 -
Acquisition de placements de trésorerie 5.10 (26,561)
Produits des placements de trésorerie 5.10 28,859
Flux de trésorerie net résultant des activités d'investissements 607
Flux de trésorerie résultant des activités de financement
Produits des emprunts bancaires 5.18 220
Remboursement des emprunts bancaires 5.18 (281) (245)
Produits des contrats de locations 5.18 = 730
Remboursement des contrats de locations 5.18 (1,206) (503)
Produit des émissions d'actions et exercice des warrants 5.13 16,448 43,011
Produit des avances récupérables et autres subsides 3,571 1,187
Remboursement des avances récupérables et autres subsides 5.18 (256) (471)
Flux de trésorerie net résultant des activités de financement 18,276 43,928
Trésorerie nette et équivalents de trésorerie en début d'exercice 40,542 23,253
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie 5.11 (940) 17,286
Incidence des écarts de conversion sur la trésorerie (264) 3
Trésorerie nette et équivalents de trésorerie en fin d'exercice 39,338 40,542

Les notes explicatives annexes font partie intégrante de ces états financiers consolidés.
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5. Notesrelatives aux états financiers consolidés

5.1 Informations générales

La Société est une société biopharmaceutique spécialisée dans le développement de thérapies cellulaires CAR-T et
utilise son expertise en ingénierie cellulaire pour cibler le cancer. Les plateformes cellulaires autologues et
allogéniques CAR-T de la Société ont le potentiel de traiter une large gamme de tumeurs solides et hématologiques.

Le principal candidat clinique de la Société, le CYAD-01, un traitement CAR-T autologue a base de NKG2D, est
actuellement évalué dans plusieurs essais cliniques de phase 1 afin d'évaluer la sécurité et I'activité clinique pour le
traitement des tumeurs malignes hématologiques, telles que la leucémie myéloide aigué, et cancers solides, tels que
le cancer colorectal métastatique. Paralléelement, la Société développe également CYAD-101, un traitement CAR-T
allogénique basé surle NKG2D expérimental, non édité par géne (dérivé du donneur), qui est actuellement évalué dans
un essai de phase 1 pour le traitement des patients atteints de cancer colorectal métastatique.

Celyad SA a été constituée le 24 juillet 2007 sous le nom de « Cardio3 BioSciences ». Celyad est une société anonyme
de droit belge. Son siége social est établi & I'Axis Parc, Rue Edouard Belin 2, 4 1435 Mont-Saint-Guibert, Belgique
(numéro d’entreprise 0891.118.115). Les actions ordinaires de la Société sont cotées sur les marchés boursiers NYSE
Euronext Bruxelles et NYSE Euronext Paris, et les American Depositary Shares (ADSs) de la Société sont cotés sur le
Nasdaq Global Market, toutes deux sous le symbole CYAD.

La Société a trois filiales (ensemble, le Groupe) détenues a 100% en Belgique (Biological Manufacturing Services SA)
et aux Etats-Unis (« Celyad Inc. » et « CorQuest Medical Inc. »). La filiale américaine OnCyte LLC a été dissoute le 8
mars 2018 et, par conséquent, ses actifs et passifs ont été intégralement transférés a cette date a Celyad SA.

Les états financiers consolidés ont été approuvés par le Conseil d'Administration du 24 mars 2020. Ces états
financiers ont fait I'objet d'un audit par BDO Réviseurs d'Entreprises SCRL, le commissaire de la Société et cabinet
indépendant agrée d'expertise comptable.

Le rapport annuel est disponible sans frais sur demande a I'adresse susmentionnée ainsi que via le site web de la
Société (http://www.celyad.com/investors).

5.2 Basede préparation et résumé des principales régles d’évaluation

Les états financiers consolidés du Groupe pour la période de douze mois se cléturant au 31 décembre 2019 (la
« période ») comprennent Celyad SA et ses filiales. Les principales régles d'évaluation utilisées pour la préparation de
ces états financiers consolidés sont décrites ci-dessous.

5.2.1 Basede préparation
Les états financiers consolidés ont été préparés selon la méthode du colt historique, a I'exception des :

e Instruments financiers a la juste valeur par le biais du compte de résultats ;

e  Dettes pour contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers;

e Dettes avantages postérieurs a I'emploi;

e  Titres de capitaux propres détenus en placement de trésorerie au 31 décembre 2019 (se référer a
lanote 5.10).

Sauf mention contraire, les régles d'évaluation ont été appliquées de maniére constante pour tous les exercices
présentés. Les états financiers consolidés sont présentés en euro (€), et, sauf mention contraire, tous les montants
sont exprimés en milliers d'euros (€'000). Les montants ont été arrondis au millier d'euros, et cela peut étre source de
différences mineures dans les totaux et sous-totaux présentées dans les états financiers.


http://www.celyad.com/investors

Déclaration de conformité

Les états financiers consolidés du Groupe ont été préparés selon les normes IFRS (International Financial Reporting
Standards) et IAS (International Accounting Standards), ainsi que les Interprétations (collectivement, les normes
IFRS), telles qu'émises par I'International Accounting Standards Board (IASB) et telles qu‘adoptées par I'Union
Européenne.

La préparation des états financiers consolidés en accord avec les régles IFRS adoptées dans I'UE nécessite le recours
a certaines estimations comptables importantes. Le management doit également exercer son jugement dans
I'application des regles d'évaluation du Groupe. Les aspects faisant appel au jugement du management ou présentant
une complexité particuliére sont ceux ou les hypothéses et les estimations occupent une place significative dans les
états financiers. Ces aspects sont expliqués ala note 5.4.

Continuité3

Le Groupe suit une stratégie visant a développer des thérapies pour le traitement de besoins médicaux insatisfaits en
oncologie. Le management a préparé des budgets et prévisions de trésorerie détaillés pour 2020 et 2021. Ces
prévisions refletent la stratégie du Groupe et reprennent des dépenses et sorties de trésorerie significatives relatives
aux dépenses de recherche et de développement des produits candidats du Groupe.

Sur la base de son périmétre actuel d'activités, le Groupe estime que sa position de trésorerie* au 31 décembre 2019
est suffisante en vue de couvrir ses besoins de liquidités jusqu'au premier semestre 2021, et de ce fait au-dela du
moment auquel seront disponibles les données relatives aux études cliniques en cours.

En tenant compte des éléments qui précédent, le Conseil d'Administration considére que le management dispose
d'une base appropriée pour conclure sur la continuité d'exploitation au cours des 12 prochains mois a dater du bilan au
31 décembre 2019, et de ce fait, conclut qu'il est approprié de préparer les états financiers consolidés selon les
principes de continuité d'exploitation.

Changement dans les principes et interprétations comptables.

Le Groupe a appliqué les mémes principes et méthodes comptables dans ses états financiers consolidés annuels que
pour l'exercice précédent, a I'exception des principes liés aux nouveaux standards ou interprétations entrés en
vigueur. Un certain nombre de normes nouvelles ou modifiées sont devenues applicables pour la premiére fois pour
les exercices ouverts a compter du 1¢" janvier 2019. Le groupe a notamment di modifier ses méthodes comptables en
raison de I'adoption de I'lFRS 16 Contrats de location.

La norme IFRS 16 remplace les exigences actuelles en matiére de comptabilisation des contrats de location et, en
particulier, représente un changement important dans la comptabilisation et la présentation des contrats de location
précédemment classés en tant que « contrats de location simple » au sens de I'|AS 17, avec des actifs et passifs
supplémentaires devant étre déclarés au bilan et une comptabilisation différente des colts de location. Les détails des
changements de méthodes comptables ainsi que I'impact quantitatif de I'application de cette norme sont examinés
plus en détail ala section 5.2.8 ci-dessous.

Aucune autre norme et interprétation, nouvelle ou modifiée, publiée par I'!ASB et I'lFRIC qui s'appliqueront pour la
premiére fois au cours d'exercices ultérieurs ne devraient avoir un effet significatif sur le Groupe, étant donné qu'elles
sont soit peu pertinentes au regard de ses activités, soit requiérent un traitement comptable qui est cohérent avec
celui que le Groupe applique déja dans ses regles d'évaluation comptable.

3L'incertitude soulevée par la pandémie de COVID-19 n'a pas d'incidence sur la continuité de I'exploitation. Bien qu'il y ait beaucoup d'incertitudes, cela
n'a pas d'incidence sur la capacité de la Société a poursuivre ses activités jusqu'au premier semestre de 2021.

4La 'position de trésorerie’ est un indicateur de performance alternatif déterminé par I'addition des placements de trésorerie et de la trésorerie et
équivalents de trésorerie tels que présenté dans |'état consolidé de la situation financiere, préparé en conformité avec les normes IFRS.
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5.2.2 Consolidation
Filiales

Les filiales sont toutes les entités (y compris des entités structurées) dont le Groupe détient le contréle. Le Groupe
contréle une entité lorsque le Groupe est exposé ou détient des droits a des rendements variables découlant de sa
participation a l'entité et qu'il est capable d'affecter ces rendements par son contrdle de I'entité. Les filiales sont
entierement consolidées a la date a laquelle le contrdle est exercé par le Groupe. Elles sont déconsolidées a la date a
laquelle ledit contrdle cesse.

Les transactions entre entités, les soldes et les gains non réalisés sur des transactions intra-groupes sont éliminés.
Les pertes non réalisées sont également éliminées. Le cas échéant, les montants rapportés par les filiales ont été
ajustés pour se conformer aux régles d'évaluation comptables du Groupe.

Regroupement d’entreprises

Le Groupe applique la méthode d'écart d'acquisition pour comptabiliser les regroupements d'entreprises.

La contrepartie versée pour l'acquisition d'unefiliale est évaluée en tenant compte de I'ensemble des biens transférés,
des passifs repris et les actions/participations émises par le Groupe a la date de I'acquisition, et ce, a leur juste valeur.
La contrepartie versée comprend également la juste valeur de tout actif ou passif découlant d'un accord de
contrepartie éventuelle. Les actifs identifiables acquis et les passifs éventuels repris dans un regroupement
d'entreprises sont initialement évalués a leur juste valeur a la date d'acquisition.

Les frais d'acquisition sont pris en charges lorsqu'ils sont occasionnés.

Toute contrepartie éventuelle a verser par le Groupe est comptabilisée a la juste valeur a la date d'acquisition. Les
changements subséquents a lajuste valeur de la contrepartie éventuelle qui est réputée étre un actif ou un passif sont,
le cas échéant, comptabilisés en compte des résultats conformément a la norme IFRS 9. Une contrepartie éventuelle
classée dans les capitaux propres n'est pas réévaluée, et son réglement subséquent est comptabilisé dans les capitaux
propres.

5.2.3 Conversiondes devises étrangéres
Devise fonctionnelle et devise officielle

Les états financiers de chaque entité du groupe sont présentés dans la devise principale de I'environnement dans
lequel chaque entité évolue (« la devise fonctionnelle »). Les états financiers consolidés sont rédigés en euro, la devise
fonctionnelle du Groupe.

Transactions et soldes

Les transactions en devise étrangére (principalement en USD) sont converties dans la devise fonctionnelle au taux de
change en vigueur aux dates de transaction. Les actifs et passifs monétaires libellés en devise étrangere sont
convertis dans la devise fonctionnelle du Groupe au taux de change a la date de I'établissement des comptes.

Les bénéfices et pertes de change générés par les transactions en devises étrangeres et par la conversion des actifs
et passifs monétaires libellés en devises étrangeres a la date de cléture des comptes sont comptabilisés dans le
compte de résultats.

Les éléments non monétaires évalués au colt historique dans une devise étrangére sont convertis au taux de change
en vigueur a la date de la transaction initiale. Les éléments non monétaires évalués a leur juste valeur dans une devise
étrangére sont convertis au taux de change en vigueur a la date de la détermination de la juste valeur.

Groupe de sociétés

Les résultats et la situation financiére de chaque entité du Groupe qui a une devise fonctionnelle autre que celle de la

devise fonctionnelle du Groupe sont convertis dans la devise fonctionnelle du Groupe sur base des principes suivants :

- Les actifs et passifs de chaque bilan présenté sont convertis au taux de change en vigueur a la date de cléture du
bilan;
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- Les revenus et dépenses de chaque compte de résultat sont convertis au taux de change moyen (sauf si cette
moyenne ne refléte pas raisonnablement I'effet cumulatif des taux en vigueur aux dates de chaque transaction,
auquel cas les revenus et dépenses sont convertis au taux en vigueur a la date de chacune des transactions) ;

- Toutes les différences de change sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat global.

5.2.4 Revenus

A cejour, les principaux revenus générés par le Groupe sont relatifs a la vente de licences.

Revenus de licence

Le Groupe conclut des accords de licence et/ou de collaboration avec des partenaires bio-pharmaceuticaux tiers au
Groupe. Les revenus provenant de ces accords sont susceptibles d'inclure des paiements initiaux non remboursables
a la signature des contrats, des paiements liés a des étapes de développement du produit, des paiements liés a des
étapes de développement commercial, et/ou des paiements de redevances basées sur les ventes futures.

Paiement initial

Les revenus de licence relatifs a I'encaissement des paiements initiaux non remboursables sont comptabilisés en
chiffre d'affaires dés la signature de I'accord de licence, lorsque i) le Groupe ne conserve pas d'obligation d'exécution
significative future, et queii) I'encaissement du paiement initial est assuré.

Paiements liés a des étapes de développement

Les paiements liés aux étapes de développement concernent des paiements recus des clients ou partenaires du
Groupe, dont |'octroi dépend du franchissement de certains étapes scientifiques, régulatoires ou commerciales. Sous
IFRS 15, les paiements d'étape représentent généralement une forme de contrepartie variable, car les paiements sont
liés ala survenance d'événements futurs. Les paiements d'étape sont estimés et inclus dans le prix de transaction, sur
la base d'une estimation de leur valeur attendue (estimation pondérée par des probabilités de survenance), ou sur la
base du montant le plus probable. Le montant le plus probable est a priori le montant le plus facilement déterminable
pour les paiements d'étape avec des compensations binaires (ie. Le Groupe recoit le paiement d'étape ou pas). La
contrepartie variable est comptabilisée en revenu uniquement i) lorsque I'obligation de performance y relative est
satisfaite et ii) lorsque le Groupe détermine qu'il est hautement probable qu'il n'y aura pas ultérieurement un
ajustement a la baisse important du montant cumulatif des produits des activités ordinaires comptabilisé.

Revenus de redevances basées sur les ventes

Les revenus de redevance découlent des droits contractuels du Groupe a percevoir un pourcentage des ventes
réalisées par ses partenaires co-contractants. Déslors que ses partenaires ne disposent actuellement pas de produits
basés sur une technologie licenciée au sein du Groupe ayant fait I'objet d'une approbation de commercialisation, le
Groupe n'a pas recu de redevances a ce jour. Les revenus de redevance, s'ils sont dus au Groupe, seront comptabilisés
au fil de leur réalisation, en conformité avec les termes des contrats conclus avec ses clients, lorsque les ventes seront
déterminées de maniere fiable et lorsqu'il existera une assurance raisonnable que les créances résultant des
redevances a encaisser seront collectées.

Ventes de matériel médical

Les ventes de matériel médical sont comptabilisées lorsque le Groupe a rempli I'obligation de prestation en vertu du
contrat de vente, qui comprend la livraison des marchandises promises. Les ventes de matériel médical générées par
le Groupe en 2017 sont associées au C-Cathez, la solution cathéter dont il est propriétaire.

5.2.5 Subventions gouvernementales (‘Autres produits’)

A date, les 'autres produits’ comptabilisés par le Groupe dans ses états financiers consolidés proviennent
principalement (i) d'avances récupérables, octroyés par le gouvernement de la Région Wallonne ; (i) de crédits d'imp6t
octroyés sur ses activités R&D par le gouvernement fédéral ; et (iii) de subsides de la Commission européenne en
application du Seventh Framework Program (« FP7 ») et des autorités régionales.

Les subventions gouvernementales sont comptabilisées aleur juste valeur lorsque le Groupe dispose d'une assurance
raisonnable que la subvention sera recue et que le Groupe pourra respecter toutes les conditions qui s'y rapportent.
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Une fois qu'une subvention est comptabilisée, tout passif éventuel afférent (ou actif éventuel) est traité
conformément a lanorme IAS 37.

Les subventions sont comptabilisées dans le compte de résultat de la période concernée de maniere a les faire
correspondre aux frais qu'elles sont présumées compenser.

Avances Récupérables

Comme précédemment exposé, le Groupe recoit des subventions la Région Wallonne sous forme d'avances
récupérables.

Les avances récupérables sont destinées a soutenir des programmes de développement spécifiques. Au sein de
chaque avance, trois phases sont distinguées; la « phase de recherche », la « phase de décision» et la « phase
d'exploitation ». Au cours de la phase de recherche, le Groupe remet des déclarations de créances a la Région qui, une
fois approuvées, sont remboursées au Groupe. En conformité avec la norme IAS 20.10A et la conclusion de I'lFRS
Interpretations Committee (IC), selon laquelle le financement éventuellement remboursable recu du gouvernement
afin de subsidier le projet de recherche et développement (R&D) est une dette financiére au sens de la norme IAS 32
‘Instruments financiers : Présentation’, les avances récupérables sont initialement comptabilisées comme une dette
financiére a la juste valeur, telle que déterminée par les dispositions IFRS 9/1AS 39.

Le produit comptable (la composante ‘subside’ de I'avance) consiste en la différence entre le montant en cashrecu au
titre de I'avance (I'encaissement total) et la juste valeur de la dette financiére susmentionnée (la composante ‘dette’
de I'avance), il est traité selon une subvention publique conformément a la norme IAS 20.

La composante ‘subside’ de I'avance est comptabilisée au compte de résultat sur une base systématique au cours des
périodes pendant lesquelles le Groupe encourt les frais de R&D sous-jacents subsidiés par I'avance.

Lacomposante ‘dette’ del'avance (la dette financiére comptabilisée au bilan au titre des avances récupérables recues)
est, aprés sa comptabilisation initiale, mesurée au colt amorti en utilisant I'approche dite du « cumulative catch-up »,
selon laquelle la valeur comptable de la dette est ajustée afin de correspondre a la valeur actualisée des cash flows
futurs estimés, en utilisant un taux d'actualisation correspondant au taux d'intérét effectif d'origine de I'avance.
L'ajustement qui en découle est comptabilisé au compte de résultats.

Au terme de la « période de recherche », le Groupe doit décider dans les 6 mois s'il exploite ou non le produit de la
recherche (la « phase de décision »). La « phase d'exploitation » a une durée maximale de 10 ans. Dans le cas ou le
Groupe décide d'exploiter les résultats de recherche financés par une avance, I'avance récupérable concernée devient
remboursable et, de ce fait, ajustée a sajuste valeur, le cas échéant.

Lorsque le Groupe n'exploite pas (ou cesse d'exploiter) les résultats de la phase de recherche financés par une avance,
il doit notifier cette décision a la Région. La dette y relative s'éteint dés lors, par le transfert de ces résultats de
recherche a la Région. L'avance récupérable concernée ne devient pas remboursable (elle n'est plus remboursable a
dater de I'année civile suivant ladite décision), et les droits attachés aux résultats du programme sont transférés a la
Région. Dans le cas ou le Groupe décide de renoncer a ses droits de brevets éventuels pouvant résulter du programme
de recherche, lesdits droits seront également transférés a la Région. Dans ce cas, la dette comptabilisée au titre de
I'avance récupérable s'éteint.

Crédit d'impét recherche et développement

Depuis sa déclaration d'impdts pour les revenus 2013, le Groupe a introduit une demande de ‘crédit d'imp6t pour
recherche et développement’, unincitant fiscal octroyé par I'Etat fédéral belge, visant les PME européennes. Lorsque
les dépenses de R&D sont capitalisées sous le référentiel fiscal, le Groupe peut soit i) opter pour une réduction de son
bénéfice taxable (au taux applicable pour la période,) ; soit ii) en cas d’absence de bénéfice taxable suffisant, procéder
a une demande de remboursement en cash équivalent au crédit d'impot inutilisé, le montant des dépenses R&D pour
|'exercice. Dans ce dernier cas, le remboursement s'opére au plus tét 5 exercices apres la demande de crédit d'impot
introduite par le Groupe.

Etant donné que le crédit d'impdt pour recherche et développement sera de maniére ultime payé par les autorités
publiques, le produit comptable y relatif est comptabilisé au titre de subvention publique selon la norme IAS 20 et
enregistrée au compte de résultats en ‘autres produits’.

Autres subventions publiques

Le Groupe arecu, et continuera de solliciter des subventions auprés des autorités européennes (FP7) et régionales.
Ces subventions serviront au financement partiel des premiéres étapes de projets, comme la recherche
fondamentale, la recherche appliquée, le design de prototype, etc.

A date, toutes les subventions recues ne sont assorties d'aucune condition. En vertu des contrats applicables, les
subventions sont versées sur présentation, par le Groupe, d'un relevé de compte. Le Groupe encourt d'abord les
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dépenses relatives au projet, puis demande ensuite un remboursement partiel conformément aux modalités du
contrat concerné.

Ces subventions gouvernementales sont comptabilisées au compte de résultats sur une base systématique au cours
des périodes durant lesquelles le Groupe encourt les frais de R&D subsidiés sous-jacents.

5.2.6 Immobilisations incorporelles

Les catégories d'immobilisations incorporelle suivantes s'applique au périmetre d'activités actuel du Groupe :

Immobilisations incorporelles acquises séparément

Les immobilisations incorporelles acquises de tiers sont initialement comptabilisées au colt d'acquisition, si et
seulement s'il est probable que des avantages économiques futurs associés a l'actif reviennent au Groupe, et que son
colt peut étre évalué de facon fiable. Aprés la comptabilisation initiale, les immobilisationsincorporelles sont évaluées
a leur colt d'acquisition moins les amortissements cumulés et les pertes de valeurs cumulées.

Ladurée de vie desimmobilisationsincorporelles est considérée comme limitée, al'exception du Goodwill et des actifs
IPRD (tel que décrit ci-dessous). Elles sont amorties sur leur durée de vie économique attendue. Une dépréciation est
envisagée dés qu'il apparait que I'actif incorporel présente une indication de perte de valeur. La durée et la méthode
d'amortissement des actifs incorporels a durée de vie limitée sont revues au moins a la fin de chaque exercice
comptable. Les changements dans la durée de vie attendue ou dans le mode de consommation des futurs bénéfices
économiques inhérents a I'actif incorporel se répercutent sur la durée ou la méthode d'amortissement, selon le cas,
et sont considérés comme des changements dans les estimations comptables. La charge d'amortissement des actifs
incorporels a durée de vie limitée est inscrite au compte de résultats, dans la catégorie de charges correspondant a
I'utilisation de I'actif concerné.

Brevets, licences et marques

Les licences pour l'utilisation de propriété intellectuelle sont accordées pour une période correspondant a la durée de
validité de ces droits. L'amortissement est calculé sur une base linéaire d'apres leur durée de vie.

Les licences et les brevets sont amortis sur la période La réduction de valeur des brevets et licences est évaluée dés
qu'il y a un indice que ces actifs sont susceptibles de subir une telle réduction. L'indication de réduction de valeur est
dépendante de la valeur du brevet évaluée sur base des résultats précliniques et cliniques de la technologie couverte
par le brevet.

Logiciel

La rubrique « logiciel » ne concerne que les licences de logiciels acquises. Les logiciels sont portés a I'actif du bilan sur
base des frais d'acquisition pour l'utilisation du logiciel. Ces frais sont amortis sur une durée de vie estimée de trois a
cing ans, selon la méthode linéaire.

Immobilisations incorporelles acquises lors d'un regroupement d’entreprises

Goodwill ou écart d’acquisition

Un goodwill ou un écart d'acquisition est un actif qui représente le bénéfice économique futur généré par d'autres
actifs acquis dans le cadre d'un regroupement d'entreprises, et qui ne peut étre identifié individuellement ou reconnu
séparément. Le goodwill est calculé par différence a la date d'acquisition, entre la juste valeur du prix payé et les actifs
et passifs acquis a la date d'acquisition (selon le prescrit de IFRS 3).

Le goodwill acquis lors d'un regroupement d'entreprises a une durée de vie indéfinie et ne doit pas étre amorti. Par
contre, l'acquéreur doit effectuer un test de dépréciation une fois par an ou plus fréquemment si des événements ou
des changements de circonstances indiquent qu'il peut s'étre déprécié, selon IAS 36 ‘Dépréciation d'actifs'.

Le goodwill acquis lors d'un regroupement d'entreprises est alloué aux unités génératrices de trésorerie susceptibles
de bénéficier des avantages économiques futurs des synergies les plus probables résultant de I'acquisition. Ces unités
génératrices de trésorerie forment la base par rapport a laquelle tout futur test de dépréciation de la valeur comptable
du goodwill acquis sera réalisé.
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Frais de recherche et de développement en cours

Les frais de recherche et de développement en cours (« IPRD ») acquis lors d'un regroupement d'entreprises sont
comptabilisés comme immobilisations incorporelles et ne sont pas amortis tant que le projet sous-jacent n'a pas
aboutiou qu'iln'est pas abandonné. Lors d'un regroupement d'entreprises, les IPRD sont initialement comptabilisés a
leur juste valeur ala date d'acquisition. Aprés leur comptabilisation initiale, les IPRD sont évalués au colt et font I'objet
d'un test de dépréciation annuel, jusqu'a la date a laquelle le projet sous-jacent est disponible pour utilisation. A partir
de ce moment, les IPRD seront amortis sur leur durée de vie économique résiduelle.

Les frais de recherche et développement subséquents pourront étre capitalisé et ajouté aux IPRD tant que ces frais
IPRD sont en stade de développement et donc répondent aux critéres définis dans IAS 38. Conformément a la pratique
en vigueur au sein du secteur biotechnologique, Celyad a défini qu'un produit candidat atteint un stade de
développement au sens de IAS 38 lorsque celui-ci obtient I'approbation réglementaire de commercialisation (au terme
d'une étude de Phase lll ou équivalente). De ce fait, toute dépense de R&D encourue entre la date d'acquisition et le
stade de développement sera traitée comme une dépense de recherche et comptabilisée comme dépense périodique
dans le compte de résultats.

Immobilisations incorporelles générées en interne

A I'exception des dépenses de développement éligibles (évoquées ci-dessous), Les immobilisations incorporelles
générées en interne ne sont pas capitalisées. La dépense est reflétée au compte de résultats de I'exercice durant
lequel la dépense a été encourue.

Frais de recherche et de développement

Les frais de recherche sont comptabilisés comme des dépenses a mesure qu'ils sont engagés. Les frais de
développement d'un projet individuel sont comptabilisés en immobilisations incorporelles lorsque le Groupe peut
établir :

a) Qu'il est techniquement possible de mener a bien la finalisation de I'actif incorporel en vue de son utilisation
oude savente;

b) Sonintention de mener a bien la finalisation de I'actif incorporel et de I'utiliser ou de le vendre ;

c) Sacapacité a utiliser ou a vendre I'actif incorporel ;

d) Les perspectives probables selon lesquelles I'actif incorporel générera des bénéfices économiques futurs.
L'existence, notamment, d'un marché pour les produits de I'actif incorporel ou pour I'actif incorporel lui-
méme, ou, en cas d'utilisation interne, I'utilité de I'actif incorporel ;

e) La disponibilité de ressources techniques, financiéres et autres suffisantes pour mener a bien le
développement et pour utiliser ou vendre I'actif incorporel ;

f) Sa capacité a mesurer avec fiabilité les dépenses attribuables a I'actif incorporel pendant son
développement.

Dans le secteur d'activité du Groupe, les sciences de la vie, les critéres a) et d) semblent les plus difficiles a rencontrer.
L'expérience montre que dans le secteur des biotechnologies, la faisabilité technique d'un projet est avérée lorsque le
projet franchit avec succés la Phase Ill de son développement. Dans le cas des appareils médicaux, c'est
habituellement au moment de I'obtention du marquage CE.

Apreés la comptabilisation initiale des frais de développement a I'actif, on applique le modéle du colt, c'est-a-dire que
I'élément d'actif est enregistré a son colt initial moins les amortissements cumulés et les pertes de valeurs cumulées.
L'amortissement de l'actif commence lorsque le développement est terminé et que l'actif est prét a I'emploi.
L'amortissement couvre la période des bénéfices futurs estimés. Il est inscrit au poste des frais de recherche et
développement. Pendant la durée du développement, I'actif est testé pour dépréciation au moins annuellement, et
plus tot lorsqu’un indicateur de dépréciation intervient.

En date dubilan, seuls les frais de développement de C-Cathezont été portés al'actif du bilan et amortis sur une période
de 17 ans, ce qui correspond a la période de protection restante des droits intellectuels sur le produit.

5.2.7 Terrains, constructions et outillage

Les machines et outillages sont comptabilisés a leur colt d'acquisition moins les amortissements cumulés et les
pertes de valeurs cumulées. Les frais de réparation et de maintenance sont inscrits au compte de résultats a mesure
qu'ils sont engagés.
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L'amortissement est pratiqué de facon linéaire sur la durée de vie estimée de I'actif :

- Terrains et constructions : 15 a 20 ans

- Installations et outillages : 5 a 15 ans

- Equipements de laboratoire: 345 ans

- Mobilier de bureau:3 a 10 ans

- Améliorations au batiment loué : suivant la durée résiduelle de la location des bureaux
- Droits d'utilisation d'actifs : suivant les termes du contrat de location

Tout élément d'actifs corporel est extourné au moment de sa vente ou lorsque son utilisation ou sa vente ne géneére
plus de bénéfice économique futur. Tout gain ou perte résultant de I'extourne d'un actif, représentant la différence
entre le produit net de la vente de I'actif et sa valeur nette comptable, est inscrit au compte de résultats lorsque I'actif
est extourné.

La valeur résiduelle des actifs, leur durée de vie utile et les méthodes d'amortissement sont revues a la fin de chaque
exercice comptable, et adaptées de maniére prospective le cas échéant.

5.2.8 Contratsdelocation

Pour déterminer si une convention constitue ou comporte une location, il convient de se baser sur la nature de la
convention lors de sa signature : sila convention est subordonnée a I'utilisation d'un ou de plusieurs actifs spécifiques
ou s'il confére le droit d'utiliser ces actifs.

Le Groupe loue divers bureaux, installations, voitures et équipements informatiques.

Jusqu'al'exercice 2018, les contrats de location d'immobilisations corporelles étaient classés en tant que contrats de
location financement ou contrats de location simple. Les paiements effectués au titre de contrats de location simple
(nets de tout incitant recu du bailleur) étaient imputés en résultat sur une base linéaire sur la durée du contrat de
location.

A compter du 1° janvier 2019, les contrats de location sont comptabilisés sous la forme d'un actif lié & un droit
d'utilisation et d'une dette liée al'obligation locative en contrepartie, a la date alaquelle le bien loué est disponible pour
utilisation par le Groupe. Chaque paiement de loyer est réparti entre I'amortissement de la dette et la charge
financiére. La charge financiére est imputée aux résultats sur la durée du contrat de location de maniére a produire un
taux d'intérét périodique constant sur le solde de la dette de chaque période. L'actif lié au droit d'utilisation est amorti
selon la durée la plus courte entre la durée de vie d'utilisation de I'actif et la durée du contrat de location.

Les actifs et les passifs découlant d’'un contrat de location sontinitialement évalués a leur valeur actualisée. Les dettes
liées al'obligation locative comprennent la valeur actuelle nette des paiements de loyers suivants :
e les paiements fixes (y compris les paiements fixes en substance), moins les avantages incitatifs a la location
arecevoir;
e les paiements fixes (y compris les paiements fixes en substance), moins les avantages incitatifs a la location
arecevoir;
e |es paiements de loyers variables basés sur un indice ou un taux;
e |esmontants que le preneur devrait payer en vertu de garanties de valeur résiduelle ;
e |eprixd'exercice d'une option d'achat si le preneur est raisonnablement certain d'exercer cette option; et
e le paiement de pénalités pour résiliation du contrat de location, si la durée du contrat de location tient
compte du preneur qui exerce cette option.

La durée du contrat de location couvre la période non résiliable pour laquelle le Groupe a le droit d'utiliser un actif sous-
jacent, ainsique:
(a) les périodes couvertes par une option d'extension du contrat de location si le Groupe est
raisonnablement certain d'exercer cette option; et
(b) les périodes couvertes par une option de résiliation du contrat de location si le Groupe est
raisonnablement certain de ne pas exercer cette option.

Les paiements de loyers sont actualisés en utilisant le taux d'intérét implicite du contrat de location. Si ce taux ne peut
pas étre déterminé, on utilise le taux d'emprunt marginal du preneur, c'est-a-dire le taux que le preneur devrait payer
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pour emprunter les fonds nécessaires pour obtenir un actif de méme valeur dans un environnement économique
similaire, avec des termes et conditions similaires.

Les actifs liés au droit d'utilisation sont évalués a leur coGt, comme suit :
e lemontant de I'évaluation initiale du passif locatif :
e |es paiements de loyers versés au plus tard a la date de commencement, moins les avantages incitatifs a la
locationrecus;
e |escolts directsinitiaux; et
e lescolts derestauration.

Les paiements liés a des contrats de location a court terme et a des contrats de location d'actifs de faible valeur sont
comptabilisés en charges dans le compte de résultat selon une méthode linéaire sur la durée des contrats. Les
contrats de location a court terme sont des contrats d'une durée de 12 mois ou moins. Les actifs de faible valeur
comprennent principalement du matériel informatique.

Le Groupe sous-loue des locaux qu'il loue a un bailleur principal. En tant que bailleur intermédiaire, le Groupe
détermine sila sous-location est un contrat de location-financement ou un contrat de location simple dans le contexte
de I'actif lié au droit d'utilisation loué. La sous-location est classée en tant que contrat de location-financement si elle
transfére la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents a la propriété de I'actif sous-jacent. Il est classé en
tant que contrat de location simple s'il ne transfére pas la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents a la
propriété de I'actif sous-jacent.

De temps a autre, le Groupe peut conclure des transactions de « sale and lease back » (« cession-bail »). Lorsqu'une
vente a lieu, le vendeur-locataire et I'acheteur-bailleur comptabilisent la cession-bail de la méme maniére que tout
autre contrat de location. Plus précisément, le vendeur-locataire comptabilise un passif au titre de la location et un
droit d'utilisation pour la cession-bail (sous réserve des exemptions facultatives pour les contrats de location a court
terme et les contrats de location d'actifs de faible valeur).

Ajustements comptabilisés lors de I'adoption de I'lFRS 16

Le Groupe a adopté I'lFRS 16 selon I'approche rétrospective modifiée a compter du 1° janvier 2019, mais n'a pas
retraité les données comparatives pour I'exercice 2018, comme le permettent les dispositions transitoires
spécifiques de la norme. Les reclassements et les ajustements résultant des nouvelles régles de traitement des
contrats de location sont donc comptabilisés dans le bilan d'ouverture au 1¢ janvier 2019.

A la date d'adoption, les passifs liés aux contrats de location étaient évalués a la valeur actualisée des paiements de
loyers restants, actualisés au taux d'endettement marginal du Groupe au 1°" janvier 2019 (le taux moyen pondéré
appliqué était de 7,5%). Les actifs liés au droit d'utilisation ont été évalués a un montant égal au passif du contrat de
location a cette date. Le Groupe a ensuite décomptabilisé un actif en crédit-bail transféré a un sous-locataire en vertu
d'un contrat de location-financement et a comptabilisé I'investissement net dans la sous-location, évalué en utilisant
le méme taux d'actualisation que celui utilisé pour évaluer le passif au titre du contrat en location principal.

Le Groupe a eu recours aux mesures de simplification suivantes lors de I'application de I'lFRS 16 aux contrats de
location précédemment classés en tant que contrats de location simple au sens de lanorme IAS 17 :

e  application d'un taux d'actualisation unique a un portefeuille de contrats de location présentant des
caractéristiques raisonnablement similaires;

e exclusiondes colts directsinitiaux de I'évaluation de I'actif comptabilisé au titre du droit d'utilisation ala date
de premiére application ; et

e utilisation des connaissances acquises a posteriori, par exemple pour déterminer la durée d'un contrat de
location qui contient des options de renouvellement ou de résiliation.

Le 1° janvier 2019, le Groupe a comptabilisé un passif locatif supplémentaire de €3,9 millions principalement lié aux
siéges sociaux ainsi qu'aux installations de recherche et développement et de production, ainsi qu'une augmentation
des actifs liés au droit d'utilisation et des investissements nets en contrats de location de €3,0 millions et €0,9 million,
respectivement. Aucun effet sur le solde de pertes reportées n'a été enregistré au 1¢" janvier 2019.
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L'impact de la transition lors de I'adoption de I'lFRS 16 est détaillé comme suit :

(€'000)

Engagements au titre de contrats de location simple présentés - 31 décembre 2018 2.912

Revenu minimum futur de sous-location compensé par le montant des engagements au titre de contrats de location

. L. Lo 1.078
simple précédemment communiqué 1!
Adaptation résultant d'un traitement différent des options d'extension 957
Actifs de faible valeur et contrats de location a court terme 2 (137)

Engagements de location simple supplémentaires dans le champ d‘application d'IFRS 16

Effet d'actualisation au taux d'emprunt marginal (928)

Passif locatif comptabilisé sous IFRS 16 (actualisé) - 1°" janvier 2019

Passif locatif a long terme comptabilisé sous IFRS 16 — 1¢ janvier 2019 3.208

Passif locatif a court terme comptabilisé sous IFRS 16 — 1¢" janvier 2019 674

1)1 s'agit d'un contrat de location immobiliére dans lequel le Groupe agit en tant que bailleur intermédiaire entre un bailleur principal et un sous-
locataire.
121 Exemptions du champ d'application d'IFRS 16, comme indiqué ci-dessus.

5.2.9 Pertesde valeur sur les actifs non financiers

A chaque clbture, le Groupe détermine s'il existe des indications de perte de valeur sur un élément d'actif. En présence
de telles indications, ou lorsqu’un test annuel de perte de valeur s'impose, le Groupe estime le montant récupérable
de I'actif. Le montant récupérable d'un actif correspond a la plus élevée des deux valeurs suivantes : la juste valeur de
I'actif ou de l'unité génératrice de trésorerie moins le colt de la vente, et sa valeur d'utilisation. Le montant
récupérable est déterminé pour un actif individuel, sauf s'il ne géneére pas de flux de trésorerie largement indépendant
de celui des autres actifs ou groupes d'actifs. Pour déterminer la valeur d'utilisation, les futurs flux de trésorerie
estimés sont actualisés suivant un taux avant impéts reflétant |'évaluation de la valeur temps de I'argent par le marché
et les risques propres a I'actif. Pour déterminer la juste valeur moins les colts de vente, on applique un modéle
d'évaluation adéquat, basé sur le modele de la valeur actualisée des flux de trésorerie. En ce qui concerne les
immobilisations incorporelles en cours (telles que les IPRD), la seule référence autorisée dans le cadre du test de
dépréciation est la juste valeur diminuée des colts de la vente.

Lorsque la valeur comptable d'un actif ou d'une UGT excéde son montant recouvrable, une perte de valeur doit
immédiatement étre enregistrée au compte de résultats, et la valeur comptable de I'actif est réduite a son montant
recouvrable.

Une évaluation est effectuée a chaque date de cléture afin de déterminer si des indications de perte de valeur
identifiées antérieurement ont cessé d'exister ou ont diminué. En présence de telles indications, le Groupe estime le
montant récupérable de I'actif ou del'unité génératrice de trésorerie. Une dépréciation antérieurement comptabilisée
n'est annulée que s'il y a eu un changement dans les hypothéses utilisées pour déterminer le montant récupérable de
I'actif depuis la comptabilisation de la dépréciation. L'annulation est limitée de telle facon que la valeur comptable de
I'actif n'excéde pas son montant récupérable, et n'excéde pas non plus la valeur comptable qui aurait été déterminée,
nette d'amortissement, si I'on n'avait pas comptabilisé de perte de valeur pour l'actif sur les années précédentes.
L'annulation est inscrite au compte de résultats sauf si I'actif est réévalué, auquel cas I'annulation est considérée
comme une plus-value de réévaluation. Une perte de valeur enregistrée sur un goodwill ne peut toutefois étre
extournée lors d'une période comptable subséquente.

En date du bilan, le Groupe dispose de deux unités génératrices de trésorerie qui sont constituées des activités de
développement et de commercialisation de :
e Lasérie de produits candidats CYAD, basée sur la technologie CAR-T, dans le segment immuno-oncologie ;
et
e L'appareil médical C-Cathez, commercialisé dans le segment cardiologie.

Les indicateurs de perte de valeur utilisés par le Groupe sont les résultats précliniques et cliniques obtenus avec la
technologie développée.
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5.2.10 Trésorerie et équivalents de trésorerie

DansI'état de la situation financiére, la trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes bancaires,
les valeurs disponibles et les placements de trésorerie a trés court terme, d'une durée initiale d'un mois ou moins. La
trésorerie et équivalents de trésorerie sont comptabilisés au bilan a leur valeur nominale.

5.2.11 Actifs financiers

5.2.11.1 Classification

Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories requises par la norme IFRS 9 pour leur évaluation. La
classification dépend de I'objet pour lequel les actifs financiers ont été acquis. Le Management détermine la
classification des actifs financiers lors de la comptabilisation initiale.

La catégorie ‘coGt amorti’ se référe aux préts et créances, qui sont des actifs financiers non dérivés avec paiement
fixes ou déterminables qui ne sont pas cétés sur un marché actif. lls sont compris dans les actifs courants, sauf pour
les préts et créances a plus de 12 mois suivant la fin de la période visée par le rapport, qui sont classifiés comme des
actifs non courants. Cette catégorie comprend également «la trésorerie et les équivalents de trésorerie », «les
placements de trésorerie a court terme », «les créances commerciales et autres créances (non) courantes », « les
subventions a recevoir (non) courantes » et « les autres actifs (non) courants ».

5.2.11.2 Comptabilisation initiale et évaluation

Tous les actifs financiers sont comptabilisés initialement a la juste valeur augmentée ou diminuée, dans le cas des
actifs financiers qui ne sont pas évalués a la juste valeur par le biais du résultat net, des colts directement imputables
alatransaction.

5.2.11.3 Evaluation subséquente

Aprés I'évaluation initiale, ces actifs financiers sont évalués a leur colt amorti, suivant la méthode du taux d'intérét
effectif, moins les éventuelles réductions de valeur. Le calcul du colGt amorti tient compte de toute ristourne ou prime
sur les colts et redevances d'acquisition qui font partie intégrante du taux d'intérét effectif. L'amortissement au taux
d'intérét effectif est inclus dans les produits financiers inscrits en compte de résultats. Les pertes de valeurs sont
comptabilisées dans les charges financiéres de I'état du résultat global.

5.2.11.4 Pertes de valeur sur les actifs financiers

En ce qui concerne les corrections de valeur pour pertes sur actifs financiers, IFRS 9 est basé sur un modéle relatif a
I'évaluation des pertes de crédit attendues. Le modéle relatif al'évaluation des pertes de crédit attendues requiert que
le Groupe comptabilise une correction de valeur pour pertes de crédit attendues, et les variations de celles-ci, a
chaque date de cloture afin de refléter les changements intervenus dans I'appréciation du risque de crédit depuis la
comptabilisation initiale des actifs financiers. En d'autres termes, il n'est plus nécessaire qu'un événement de crédit
soit intervenu afin de procéder a la comptabilisation d'une correction de valeur.

IFRS 9 requiert notamment que le Groupe comptabilise une correction de valeur pour pertes de crédit attendues sur
les créances commerciales et sur les actifs sur contrat.

En particulier, IFRS 9 requiert que le Groupe comptabilise une correction de valeur sur instrument financier pour un
montant équivalent aux pertes de crédit attendues sur la durée de vie si le risque de crédit associé a cet instrument
financier a augmenté de maniére importante depuis sa comptabilisation initiale, ou si l'instrument financier est
déprécié dés son acquisition ou sa création. Toutefois, si le risque de crédit sur un instrument financier n'a pas
augmenté de maniére importante depuis sa comptabilisation initiale (& I'exception des instruments financiers
dépréciés dés leur acquisition ou leur création), le Groupe doit évaluer la correction de valeur pour cet instrument
financier pour un montant équivalent aux pertes de crédit attendues sur les douze mois a venir. IFRS 9 requiert
également une approche simplifiée pour I'évaluation de la correction de valeur équivalente aux pertes de crédit
attendues sur la durée de vie des créances commerciales, des actifs sur contrat et des créances pour contrats de
location, en certaines circonstances.

Etant donné la nature et I'étendue des opérations du Groupe, ces exigences introduites par IFRS 9 s'appliquent
principalement aux actifs financiers présentés sous la rubrique ‘Créances commerciales non courantes’. La valeur
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comptable de ces créances (résultant du contrat de licence Mesoblast, détaillé dans la note 5.22) tient compte d'un
taux d'actualisation équivalent au colt d’endettement marginal de notre partenaire et, de ce fait, tient déja compte de
sonrisque de crédit. Le Groupe considere qu'il n'existe pas de risque de crédit significatif complémentaire, dont le taux
d'actualisation ne tiendrait pas compte, tant a la comptabilisation initiale de la créance, qu'en date du bilan. Dés lors,
une correction de valeur complémentaire pour pertes de crédit attendues sur la durée de vie de cette créance n'a pas
été comptabilisée, ni sur cet actif financier, ni sur tout autre actif financier détenu a la date du bilan.

5.2.11.5 Actifs financiers évalués au coit amorti

En ce qui a eu des actifs financiers évalués au colt amorti, le Groupe évalue d'abord individuellement si des éléments
probants de perte de valeur existent pour les actifs financiers individuellement importants ou collectivement pour les
actifs financiers qui ne sont pas individuellement significatif. Si le Groupe détermine qu'il n'existe aucune élément
probant de perte de valeur pour un actif financier évalué individuellement, il inclut celui-ci dans un groupe d'actifs
financiers ayant des caractéristiques similaires en termes de risque de crédit et les évalue collectivement pour
dépréciation. Les actifs qui sont évalués individuellement et pour lesquels une perte de valeur est, ou continue d'étre,
reconnues ne sont pas inclus dans une évaluation collective de perte de valeur.

S'il existe des éléments probants qu'une perte de valeur a été subie, le montant de la perte est évalué comme la
différence entre le montant comptable de I'actif et la juste valeur des flux de trésorerie futurs estimés.

Lajuste valeur des flux de trésorerie futurs estimés est actualisée au taux d'intérét effectif initial des actifs financiers.
Si un prét posséde un taux d'intérét variable, le taux d'actualisation pour mesurer toute perte de valeur est le taux
d'intérét effectif actuel.

Le montant comptable de I'actif est réduit grace a I'utilisation d'un compte d'allocation et le montant de la perte est
reconnu dans |'état des résultats. Les revenus d'intéréts continuent d'étre accumulés sur le montant réduit de la perte
de valeur et sont accumulés en utilisant le taux d'intérét utilisé pour actualiser les flux de trésorerie futurs utilisés dans
le cadre de I'évaluation de la perte de valeur. Le revenu d'intérét est comptabilisé comme revenu financier dans I'état
du résultat global. Les préts ainsi que I'allocation connexe sont annulés lorsqu'il n'y a aucune perspective réaliste de
reprise future. Si, au cours d'une année subséquente, le montant de la perte de valeur estimative augmente ou diminue
en raison d'un événement survenu apreés la reconnaissance de la perte de valeur, la perte de valeur précédemment
reconnue est augmentée ou réduite en ajustant le compte d'allocation. Siune perte de valeur future est récupérée par
la suite, le recouvrement est crédité dans I'état du résultat global.

5.2.12 Passifs financiers

5.2.12.1 Classification

Les passifs financiers du Groupe comprennent ‘les emprunts bancaires’, les ‘passifs locatifs’, les ‘avances
récupérables’, les ‘Contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers’, les 'les dettes commerciales’, et les
dettes financieres présentées au sein des rubriques ‘Autres dettes (non) courantes’.

Le Groupe classifie et évalue ses passifs financiers au ‘colt amorti’ en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif, a
I'exception des ‘Contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers' qui sont classés et mesurés « a lajuste
valeur par le biais du résultat net ».

5.2.12.2 Comptabilisationinitiale et évaluation

Tous les passifs financiers sont comptabilisés initialement a leur juste valeur, augmentés ou diminués, dans le cas des
passifs financiers qui ne sont pas évalués a la juste valeur par le biais du résultat net, des frais directement imputables
alatransaction.

5.2.12.3 Evaluation ultérieure

L'évaluation ultérieure des passifs financiers dépend de leur classification comme exposé ci-dessus. En particulier :
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Contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers

Les contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers sont comptabilisés a la juste valeur a leur date
d'acquisition. lls sont ensuite réévalués périodiquement a leur juste valeur, et toute variation de celle-ci est
comptabilisée par le biais du résultat net selon les principes des normes IFRS 3 et IFRS 9. De ce fait, les contreparties
effectivement payées ne peuvent étre capitalisées a I'actif du bilan, mais seront comptabilisées en déduction de la
rubrique ‘contreparties éventuelles’ au passif du bilan.

Les détails concernant la valorisation des contreparties éventuelles sont présentés dans la note 5.19.2.
Avances récupérables

Les avances récupérables octroyées par la Région Wallonne sont évaluées ultérieurement au colt amorti selon la
« cumulative catch-up approach », tel que décrit ci-dessus dans la section 5.2.5.

Dettes commerciales et autres dettes

Aprés leur comptabilisation initiale, les dettes commerciales et autres dettes sont évaluées au colt amorti selon la
méthode du taux d'intérét effectif (« interest effective rate method »).

Préts et emprunts

Aprés leur comptabilisation initiale, les préts et les emprunts portant intérét sont par la suite évalués au cot amorti
selon laméthode du taux d'intérét effectif. Les gains et les pertes sont comptabilisés dans I'état des résultats lorsque
le passif est décomptabilisé.

5.2.12.4 Décomptabilisation

Un passif financier est décomptabilisé lorsque I'obligation correspondante est annulée, supprimée ou expire.

Lorsqu'un passif financier existant est remplacé par un autre, auprés du méme préteur, mais a des conditions
substantiellement différentes, ou que les conditions d'un passif existant sont substantiellement modifiées, le
remplacement ou lamodification sont traités comme|'annulation de I'obligationinitiale avec la création d'une nouvelle
obligation. La différence entre les deux valeurs comptables est inscrite au compte de résultats.

5.2.13 Provisions

Une provision est constituée lorsque le Groupe a une obligation présente (légale ou implicite) résultant d'un
événement passé, qu'il est probable qu'il y ait une sortie de ressources génératrices de bénéfices économiques pour
acquitter I'obligation, et que le montant de I'obligation peut faire I'objet d'une estimation fiable. Sile Groupe prévoit le
remboursement de tout ou partie d'une obligation, par exemple dans le cadre d'un contrat d'assurance, le
remboursement est comptabilisé sous la forme d'un actif distinct, mais seulement a partir du moment ou ce
remboursement est certain. La chargerelative a une provision est présentée nette de tout remboursement dans I'état
delasituation financiere. Sil'effet de la valeur temps de I'argent est significatif, les provisions sont actualisées sur base
du taux d'intérét actuel, avant impébts, quireflete le cas échéant les risques propres a I'élément de passif concerné. En
cas d'actualisation, I'augmentation de la provision due au passage du temps est comptabilisée comme une charge
financiére.

5.2.13.1 Avantages accordés au personnel

Plan de retraite postérieur a I'emploi

Le Groupe organise un plan de pension qui requiert que des cotisations définies (DC) soient versées dans le cadre
d'une assurance de groupe souscrite par Celyad auprés d'une compagnie d'assurances tierce.

En vertu de la Iégislation belge, un employeur doit garantir un rendement minimum sur les cotisations versées. De ce
fait, tout plan de retraite (y inclus les plans DC) organisé en Belgique est traité selon les normes applicables aux plans
a prestations définies (DB) sous IAS 19.
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A la date du bilan, les taux de rendement minimum garantis par le Groupe s'établissent comme suit, en conformité
aveclaloidu 18 décembre 2015:

e 1,75% surles cotisations versées par I'employeur a partir du 1°" janvier 2016 (taux variable, basé sur les taux
des obligations gouvernementales de type « OLO », avec un minimum de 1,75% et un maximum de 3,75%) ;
e 3,25% (taux fixe) sur les cotisations versées par I'employeur jusqu'au 31 décembre 2015.

Le colt des prestations définies a fournir est déterminé en utilisant la méthode des unités de crédit projetées (project
unit credit, PUC), via des évaluations actuarielles effectuées au terme de chaque exercice comptable, avecI'assistance
d'un prestataire de services actuariels indépendant.

Le passif comptabilisé au bilan concernant les plans de pension constitue la valeur actuelle de I'obligation des
prestations déterminées a la fin de la période visée par le rapport moins la juste valeur de I'actif du plan. La valeur
actuelle de I'obligation des prestations déterminées est obtenue en actualisant les flux de trésorerie futurs estimés a
I'aide du taux d'intérét des obligations d'entreprise de haute qualité libellés dans la devise dans laquelle les prestations
seront versées, et qui ont une maturité similaire aux termes de I'obligation de retraite associée.

Le coGt lié au plan de pension a cotisations définies, comptabilisé dans les colts d'exploitation du compte de résultats,
indique une augmentation de I'obligation des cotisations définies résultant du travail des employés au cours de
I'exercice, ainsi que des modifications, des limitations et des aménagements de ces cotisations.

Les colts des cotisations passées sont immédiatement portés au compte de résultats.

La charge nette des intéréts est calculée en appliquant un taux d'actualisation sur le solde de I'obligation des
prestations définies et de la juste valeur des actifs du plan. Ces charges sont incluses dans les colts d'exploitation du
compte de résultats.

Les gains ou pertes actuariels résultant des ajustements liés aux changements d'hypothéses actuarielles sont
répercutés dans les autres éléments du résultat global de I'exercice concerné.

Avantages a court terme

Les avantages a court terme désignent les avantages qui doivent étre versés au salarié dans un délai de 12 mois
suivants la cléture de I'exercice lors duquel les prestations générant ces avantages ont été effectuées par le salarié. lls
n'incluent toutefois pas les indemnités de fin de contrat, notamment les traitements, les salaires, les participations
aux bénéfices, les bonus et les avantages en nature des employés.

Le montant non actualisé des avantages versés en contrepartie des prestations des salariés au cours d'un exercice
est comptabilisé dans I'exercice concerné. Le colt des absences rémunérées a court terme est comptabilisé lorsque
les membres du personnel rendent des services qui augmentent leurs droits ou, dans le cas des absences rémunérées
non cumulables, lorsque les absences se produisent. llinclut tous les montants supplémentaires qu'une entité s'attend
a payer pour les droits non versés a la fin de I'exercice.

Paiements fondés sur des actions

Certains salariés, membres du management et membres du conseil d'administration du Groupe, percoivent une
rémunération sous la forme de paiements fondés sur des actions, qui sont réglés en instruments de capitaux propres.

Evaluation

Le colt des transactions dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en instruments de capitaux
propres s'évalue a la juste valeur de cette rétribution a la date de son octroi. La juste valeur se calcule a I'aide d'un
modéle d'évaluation approprié. Voir la note 5.14 a ce sujet.

Comptabilisation

Le colt des transactions dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en instruments de capitaux
propres est comptabilisé en charges du compte de résultats, avec 'augmentation correspondante des fonds propres,
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sur la période ou les conditions de services ont été remplies. La dépense cumulée pour les rémunérations basées sur
des éléments de capital comptabilisés a chaque cloture jusqu'a la date a laquelle les droits sont acquis refléte
I'estimation par le Groupe du nombre d'instruments de capital qui seront finalement acquis.

L'estimation des warrants acquis est réévaluée a chaque date de cléture comptable. Tout changement dans
I'estimation comptable sera enregistré en charges du compte de résultats, avec la contrepartie de la correction en
capitaux propres.

La dépense ou le produit comptabilisé pour une période dans le compte de résultats représente I'évaluation de la
dépense cumulée entre le début et la fin de la période.

Modification

Lorsque les conditions des transactions dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en instruments
de capitaux propres sont modifiées, la dépense minimale comptabilisée est la dépense qui aurait été faite si les
conditions n'avaient pas été modifiées et si les conditions initiales avaient été remplies. Une charge supplémentaire
est comptabilisée pour toute modification qui augmente la juste valeur totale de la transaction de paiement fondée
sur des actions, ou qui profite autrement au salarié a la date de la modification.

L'augmentation de juste valeur octroyée consiste en la différence entre la juste valeur de l'instrument de capitaux
propres modifié et celle de I'instrument de capitaux propres original, toutes deux estimées a la date de modification.
Si la modification intervient durant la période d'acquisition, I'augmentation de juste valeur octroyée est intégrée a
I'évaluation du montant comptabilisé pour services rendus, durant la période qui s'étend de la date de modification
jusqu'a la date a laquelle I'instrument de capitaux propres modifié sera acquis, en complément du montant basé sur la
juste valeur ala date d'attribution des instruments de capitaux propres, lequel est pris en charge sur la durée résiduelle
de la période d'acquisition d'origine. Si la modification intervient aprés la date d'acquisition, I'augmentation de juste
valeur octroyée est prise en charges soitimmeédiatement, soit sur la durée d'acquisition sil’employé doit effectuer une
période de services additionnelle avant de devenir inconditionnellement éligible a I'obtention des instruments de
capitaux propres modifiés.

Annulation

Il peut étre renoncé a une rémunération dont le paiement est fondé sur des actions réglées en instruments de capitaux
propres par le départ d'un bénéficiaire avant le terme de la période d'acquisition. Le paiement fondé sur actions réglé
en instruments de capitaux propres peut également étre annulé par son remplacement par un nouveau type de
rémunération fondé sur des actions. Lorsqu'il est renoncé a la rémunération réglée en instruments de capitaux
propres, les charges précédemment reconnues sont compensées et créditées au compte de résultats. Lorsque
I'instrument réglé en instruments de capitaux propres est annulé, les charges précédemment reconnues sont
compensées et créditées dans au compte de résultats. Cependant, sila rémunération annulée est remplacée par une
nouvelle rémunération, et que celle-ci est considérée comme une rémunération de remplacement a la date ou elle est
consentie, les rémunérations annulées et rémunérations nouvelles sont traitées comme une modification de la
rémunération originale, visée au paragraphe précédent.

5.2.14 Impéts surle résultat

Les impots sont comptabilisés dans le compte de résultats, a I'exception de ceux concernant des postes enregistrés
dans les autres éléments du résultat global ou directement dans les fonds propres. Dans ce cas, I'imp6t est également
comptabilisé, respectivement dans les autres éléments du résultat global ou directement dans les fonds propres.

Impéts différés

Les impots différés se calculent suivant la méthode de la dette, appliquée aux différences temporaires constatées
entre la base fiscale des éléments de I'actif et du passif et leur valeur comptable dans les états financiers.

Les passifs d'imp6ts différés sont comptabilisés pour toutes les différences temporaires taxables, sauf:
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e Lorsqueladette d'impots différés nait de la comptabilisation initiale d'une survaleur ou d'un actif oud'un
passif dans une opération quin'est pas un regroupement d'entreprises et qui, a la date de la transaction,
n'affecte nile bénéfice comptable, nile bénéfice ou la perte taxable ;

e  En ce qui concerne les différences temporaires taxables liées aux investissements dans les filiales, les
entreprises associées et les participations dans les coentreprises, lorsque le planning de I'annulation des
différences temporaires peut étre contrélé, et ou il est probable que les différences temporaires ne
s'inverseront pas dans un avenir prévisible.

Les actifs d'imp6ts différés sont comptabilisés pour toutes les différences temporaires déductibles, les reports de
crédit d'impot et les pertes fiscales inutilisées, (sauf sil'actif d'imp6t différé provient de la comptabilisation initiale d'un
actif ou d'un passif dans une transaction quin'est pas un regroupement d'entreprises et qui, a la date de la transaction,
n'affecte ni le résultat comptable, ni le bénéfice ou la perte fiscale) dans la mesure ou il est probable qu'un bénéfice
taxable sera disponible pour y imputer les différences temporaires déductibles, et que les crédits d'impot ou pertes
fiscales inutilisés pourront étre utilisés.

La valeur comptable des actifs d'impots différés est revue a chaque date de cléture, et réduite dans la mesure ouil est
peu probable qu'un bénéfice taxable suffisant sera disponible pour utiliser tout ou partie des actifs d'imp6ts différés.
Les actifs d'imp6ts différés non comptabilisés sont réévalués a chaque date de cléture et comptabilisés dans la
mesure ou il est devenu probable que de futurs bénéfices taxables permettront de récupérer le montant différé.

Les actifs et les passifs d'impbts différés se mesurent au taux d'imposition qui sera probablement appliqué dans
I'année de réalisation de l'actif ou de réglement du passif, suivant les taux et les lois fiscales en vigueur ou
substantiellement en vigueur a la date de cléture.

Les actifs et passifs d'imp6ts différés sont compensés s'il existe un droit Iégalement applicable de compenser les
actifs et passifs fiscaux a court terme et que les imp6ts différés concernent soit (i) la méme entité imposable et
relévent de la méme administration fiscale, soit (ii) des entités imposables différentes, mais qui ont l'intention de
compenser les soldes sur une base nette.

5.2.15 Résultats par action

Le bénéfice/(perte) net par action se calcule suivant le nombre moyen pondéré d'actions en circulation durant la
période.

Le bénéfice/(perte) net par action dilué se calcule suivant le nombre moyen pondéré d'actions en circulation, compte
tenu de I'effet dilutif des titres potentiellement dilutifs telles que les droits de souscriptions et les dettes convertibles.
Les titres potentiellement dilutifs sont traités comme dilutifs si et seulement sileur conversion en actions ordinaires
est de nature a réduire le bénéfice net par action (ou d'augmenter la perte nette par action).

5.3 Gestiondesrisques
Facteurs de risque financier

Risque de taux d'intéréts

Le risque de taux d'intérét est trés limité. Le Groupe ne compte qu'un petit nombre de leasings financiers et n'a pas
d'emprunts en cours. Jusqu'a présent, en raison de la faible exposition, le Groupe n'a pas prévu de mesures de
couverture.

Risque de crédit

Les créances découlant de ventes aux tiers étant trés marginales, le risque de crédit résulte principalement de la
trésorerie et de ses équivalents, et des dépdts auprés des banques et des établissements de crédit. Le Groupe
travaille uniquement avec des banques commerciales internationales et des établissements financiers a la réputation
bien établie.
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Risque de change

Le Groupe pourrait étre exposé a un risque de change dés lors que certains accords de collaboration ou
d'approvisionnement en matiéres premiéres sont libellés en USD. En outre, le Groupe détient également des
placements dans des opérations a I'étranger dont les actifs sont exposés au risque de change (USD). A date, en raison
de la faible exposition, le Groupe n'a pas pris souscrit d'instrument de couverture de devises.

A la date de clbture, I'exposition liée au risque de change existe principalement dans le fait que les postes « trésorerie
et équivalents de trésorerie » et « Placements de trésorerie » sont libellés en dollars US.

EUR/USD Ecart de +2% +1% -1% -2%
conversion

(perte)/gain

31 décembre 2019 (€0.1 million) (€0.1 million) +€0.1 million +€0.1 million
31 décembre 2018 (€0.2 million) (€0.1 million) +€0.1 million +€0.2 million

Une dépréciation de 1% du dollar par rapport a I'euro se traduirait par une perte de change non réalisée de €60k pour
le Groupe au 31 décembre 2019.

Risque de liquidité
Le Groupe surveille son risque de pénurie de fonds a I'aide d'un outil de planning régulier des liquidités.

Le Groupe a pour objectif de préserver I'équilibre entre la continuité du financement et la flexibilité en ayant recours a
des dépots bancaires et a lalocation-financement.

Le Groupe est exposé a des risques sur les dettes contractées lors de la signature des conventions d'avances
récupérables avec la Région Wallonne, a chaque fois que le Groupe doit prendre une décision d'exploitation.

Voir la note 5.18 pour une analyse des éléments de passif financier non dérivés regroupés par maturité définie en
fonction de laduréerestante entre la date du bilan et la date d'échéance contractuelle. Les montants qui figurent dans
le tableau représentent les flux de trésorerie contractuels non actualisés.

Gestion du capital

Dans la gestion de son capital, le Groupe s'efforce de préserver la capacité de Celyad a poursuivre ses opérations afin
de rétribuer les actionnaires et les autres parties prenantes, mais aussi de maintenir une structure apte a limiter les
colts du capital.

5.4 Estimations et jugements comptables critiques

La préparation des rapports financiers du groupe implique que la direction émette des jugements, des estimations et
des hypothéses relatifs aux montants enregistrés pour les recettes, les charges, l'actif et le passif, et la
comptabilisation de passifs éventuels a la fin de I'exercice. La préparation des états financiers du Groupe requiert que
le management émette des jugements, des estimations et des hypothéses pouvant avoir une incidence sur les
produits, les charges, les actifs et les passifs enregistrés, ainsi que sur les informations relatives aux passifs potentiels,
en fin de la période de cl6ture.

Les estimations et les jugements sont évalués en permanence. lls se fondent sur les précédents historiques et
d'autres facteurs, et notamment lidentification d'événements qui semblent prévisibles et dépendant des
circonstances. Le caractére incertain de ces hypothéses et estimations pourrait se traduire par des résultats
nécessitant un ajustement substantiel, dans une période a venir, de la valeur comptable des éléments d'actif ou passif
concernés.

Conformément aux régles d'évaluation comptables du Groupe, le management formule des jugements, des
estimations et des hypotheéses pour I'avenir. Par hypothése, les estimations comptables correspondent rarement aux
résultats réels. Les estimations et jugements qui risqueraient pourraient entrainer un ajustement significatif de la
valeur comptable des actifs et des passifs au cours du prochain exercice sont présentés ci-dessous.
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Continuité d’exploitation
Lorsqu'il évalue la continuité d'exploitation, le Conseil d’Administration considere en particulier les facteurs suivants :

e Latrésorerie disponible en date du bilan comptable

e La projection de consommation de trésorerie, établie conformément au budget approuvé, pour la
période de 12 mois suivant la date du bilan comptable

e Lessubventions et avances récupérables, pour la période de 12 mois suivant la date du bilan comptable

Revenus et chiffre d'affaires

La reconnaissance du revenu lié aux accords de licence et de collaboration implique de faire appel a des estimations
comptables et de faire usage de jugement, pour les aspects suivants :

i)  Classification de I'accord de licence entre ‘right-to-use’ (c'est-a-dire un droit d'utilisation de la
propriété intellectuelle de I'entité telle qu'elle existe au moment précis ou la licence est octroyée) ou
‘right-to-access’ (c'est-a-dire un droit d'acces a la propriété intellectuelle de I'entité telle qu'elle existe
tout au long de la période couverte par la licence) selon le guide d'application ‘Licences’ prévu par I'lFRS
15;

i) ldentification des obligations de performance prévues dans les contrats ;

iii) Estimation de la probabilité d'atteindre une étape de développement (pré-)clinique ou commercial ;

iv) Détermination des considérations variables incluses dans le prix de transaction, en tenant compte de
la contrainte relative au critére ‘hautement probable’;

v) Allocation du prix de transaction selon le prix de vente séparé de chacune des obligations de
performance ; et

vi) Estimation de la composante de financement dans le prix de transaction, sur la base de la durée
contractuelle attendue et du taux d'actualisation.

La direction exerce son jugement, en tenant compte de toute I'information disponible a propos du statut clinique des
projets sous-jacents en date de cloture, ainsi que d'une analyse légale des clauses contractuelles applicables. Des
détails sont donnés dans la note 5.22.

Avances récupérables recues de la Région Wallonne

Tel qu'expliqué dans la note 5.2.5, la régle d'évaluation relative aux avances récupérables requiert une
comptabilisation initiale a la juste valeur de I'avance recue, afin de déterminer le bénéfice résultant de son octroi a un
taux d'intérét plus bas que celui du marché, lequel est mesuré par la différence entre la valeur comptable initiale de
I'avance et I'encaissement total recu. Les avances octroyées a des entités dans un stade précoce de développement
de leurs opérations, pour lesquelles il existe une incertitude significative sur la génération ultime de revenus éventuels
futurs et pour lesquelles un revenu ne serait généré qu'endéans quelques années, sont normalement assorties de taux
d'intéréts élevés. Un jugement est requis afin de déterminer le taux qui devrait s'appliquer a une avance octroyée sur
la base d'un marché ouvert (non subsidié).

Tel que prévu dans les contrats des avances récupérables, les deux éléments suivants sont considérés lors de
I'estimation des flux de trésorerie futur :

e 30% du montant des avances récupérables, qui sont remboursés progressivement lorsque I'entreprise
exploite les résultats des recherches financées ; et,

e le solde du montant, qui est remboursable sur la base d'une redevance sur chiffre d'affaires futur
éventuel.

Apreés leur comptabilisation initiale, les dettes d'avances récupérables sont évaluées au colt amorti en utilisant la
« cumulative catch up method » qui requiert de la direction qu’elle mette a jour de maniére réguliére ses estimations
de paiements et d'ajuster la valeur comptable de la dette financiére afin de refléter les flux de trésorerie réels et les flux
futurs réestimés.
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Evaluation et dépréciation des actifs non financiers

A I'exception du goodwill et de certains actifs incorporels, pour lesquels un test de dépréciation annuel est requis, le
Groupe doit conduire des tests de dépréciation uniquement lorsqu'un indicateur de perte de valeur intervient.
L'évaluation alajuste valeur des actifs non financiers requiert lerecours au jugement et a des estimations déterminées
par la direction. Ces estimations peuvent étre modifiées au cours du temps sur base d'éléments factuels ou de
changement de stratégie du Groupe. Référence est faite a la note 5.6.2

Regroupement d'entreprises

En ce qui concerne les branches d'activités acquises par le Groupe, des jugements importants sont émis pour
déterminer si ces acquisitions doivent étre considérées comme une acquisition d'actif ou un regroupement
d'entreprises. Pour déterminer si un ensemble d'actifs particuliers et des activités constituent une entreprise, il faut
évaluer si cet ensemble intégré est capable d'étre géré et percu comme une entreprise par les acteurs du marché. En
outre, I'appréciation du management est particulierement importante dans la reconnaissance et I'évaluation de la
valeur juste des actifs et des passifs acquis, du passif éventuel et des contreparties conditionnelles. En réalisant cette
évaluation, le management détermine la valeur économique sous-jacente des éléments concernés en complément
des informations fournies au contrat.

Contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers

Le Groupe enregistre une dette a concurrence de la juste valeur estimée des contreparties conditionnelles résultant
des regroupements d'entreprises. Les montants estimés sont les paiements attendus, ainsi que la date attendue de
ces paiements, déterminés en fonction des différents scénarios possibles en termes de prévisions de ventes et
d'autres critéres de performances, du montant a payer dans le cadre de chaque scénario et de la probabilité de chaque
scénario, qui sont ensuite actualisés afin d'obtenir une valeur nette actuelle. Les estimations pourraient évoluer
considérablement au fil du temps au fur et a mesure que les scénarios se développent et que de nouveaux éveénements
apparaissent.

Actifs d'impots différés

Les actifs d'imp6ts différés pour pertes fiscales non utilisées sont comptabilisés dans la mesure ou il est probable que
des bénéfices taxables seront disponibles en suffisance pour y imputer les pertes. Une large place est réservée au
jugement du management dans la détermination du montant des actifs d'imp6ts différés a comptabiliser, en fonction
du planning probable et du niveau des futurs bénéfices taxables, compte tenu des futures stratégies de planification
fiscale. Voir aussila note 0.

Paiement fondé sur des actions

Le Groupe mesure le colt des transactions dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en
instruments de capitaux propres par rapport a la juste valeur des instruments de capital a la date ou ils sont octroyés.
Pour estimer la juste valeur des paiements en actions, il faut déterminer le modéle d'évaluation le plus adéquat, un
choix qui dépend des conditions de I'octroi. Il convient également de déterminer les paramétres du modeéle
d'évaluation, notamment la durée de vie estimée de I'option, la volatilité et le rendement en dividendes, en formulant
leshypothéses nécessaires. Les hypothéses et modeéles retenus pour estimer la juste valeur des paiements en actions
sont expliqués alanote 5.14.

5.5 Segmentsopérationnels

L'organe décisionnel chargé de prendre les décisions stratégiques, d'allouer les ressources et d'évaluer les
performances du Groupe est le Conseil d'Administration.

Depuis I'acquisition de la plateforme oncologie en 2015, la direction et le Conseil d'Administration ont opté pour la
présentation de deux segments opérationnels, soit :

e d'unepart,le segment « cardiologie » quiregroupe la plateforme de cardiopoiéese, la technologie de Corquest
Medical, Inc. (CorQuest) et C-Cathe: ; et d'autre part
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e lesegment « oncologie » qui regroupe tous les actifs développés sur base de la plateforme CAR-T.

Bien que le Groupe soit actuellement actif en Europe et aux Etats-Unis, aucune information financiére segmentée de
maniére géographique n'est actuellement disponible étant donné que les activités développées sont encore au stade
d'étude. Aucune information détaillée sur les produits ou les zones géographiques ou a n'importe quel autre niveau
n'est actuellement disponible dés lors que le Groupe n'a pas encore d'activités commerciales et n'est dés lors prise en
compte par le Conseil pour I'évaluation des performances ou l'allocation des ressources.

L'organe décisionnel n'effectue pas de revue des actifs par segment, de ce fait aucune information segmentée n'est
disponibles pour ceux-ci. A la date de cléture du bilan, les principaux actifs non courants du Groupe sont situés en
Belgique.

Depuislami-2016, le Groupe se concentre entiérement sur le développement de sa plateforme d'immuno-oncologie.
Par conséquent, au 31 décembre 2019, la plupart des dépenses de R&D ont été engagées dans le segment immuno-
oncologie, et sont en ligne avec I'exercice précédent.

(milliers d'€) Exercice 2019

Cardiologie Immuno-oncologie Corporate Total Consolidé

Chiffre d'affaires reconnu a une date donnée 6 - - 6

Chiffre d'affaires étalé sur une période donnée - - - -

Chiffre d'affaires total 6 - - 6
Cout des ventes - - - -
Marge brute 6 - - 6
Frais de Recherche et Développement (146) (25.049) - (25.196)
Frais généraux et administratifs - - (9.070) (9.070)
Autres produits/(charges) nets 63 5.228 90 5.381
Perte opérationnelle - EBIT (¢£:)] (19.821) (8.979) (28.879)
Résultat financier net 212 (183) 211 239
Profit/(Perte) avant impéts 134 (20.005) (8.769) (28.640)
Charges d'impots - - 8 8
Perte de la période 2019 134 (20.005) (8.761) (28.632)

Durant le premier semestre 2018, le Groupe avait conclu un accord de licence avec Mesoblast relatif au dispositif
médical C-Cathe,, dans le segment cardiologie, résultant en un revenu éligible au titre de I'exercice 2018 qui s'élevait
a€2.4 millions. Voir note 5.22.

(milliers d'€) Exercice 2018
Cardiologie Immuno-oncologie Corporate Total Consolidé

Chiffre d'affaires reconnu a une date donnée 2.399 - - 2.399
Chiffre d'affaires étalé sur une période donnée - 716 - 716
Chiffre d'affaires total 2.399 716 - 3.115
Colt des ventes - - - -
Marge brute 2.399 716 - 3.115
Frais de Recherche et Développement (375) (23.202) - (23.577)
Frais généraux et administratifs - - (10.387) (10.387)
Autres produits/(charges) nets (686) (6.765) 130 (7.321)
Perte opérationnelle - EBIT 1.338 (29.251) (10.257) (38.170)
Résultat financier net - - 743 743
Profit/(Perte) avant impéts 1.338 (29.251) (9.515) (37.428)
Charges d'impots - - 0 0
Perte de la période 2018 1.338 (29.251) (9.514) (37.427)
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5.6 Immobilisations incorporelles

5.6.1 Détails des actifs incorporels et tableau de mutation

La variation des immobilisations incorporelles est détaillée comme suit, par classe d'actifs :

Recherche et Frais de Brevets,

(milliers d'€) Goodwill développement développement licences, Software Total

en cours (IPRD) marques
Coat d'acquisition:
Au 1° Janvier 2018 914 34,854 1,084 13,337 111 50,300
Acquisitions - - - 877 55 932
Ecarts de conversion (31) (1,177) - - - (1,208)
Cessions et désaffectations - - - - (2) (2)
Au 31 décembre 2018 883 33,677 1,084 14,214 164 50,022
Acquisitions - - - 181 46 227
Ecarts de conversion - - - - - -
Cessions et désaffectations - - - (1,493) (30) (1,523)
Au 31 décembre 2019 883 33,678 1,084 12,903 179 48,726
Amortissements cumulés:
Au 1° Janvier 2018 - - (345) (13,337) (110) (13,792)
Dotation - - (66) (1) (0) (68)
Cessions et désaffectations - - - - 2 2
Au 31 décembre 2018 - - (411) (13,338) (109) (13,858)
Dotation - - (66) (92) (12) (169)
Cessions et désaffectations - - - 1,493 8 1,501
Dépréciation (perte non ) B B B B .
récurrente)
Au 31 décembre 2019 - = (477) (11,938) (112) (12,527)
Valeur comptable nette
Colt d'acquisition 883 33,677 1,084 14,214 164 50,022
Amortissements cumulés - - (411) (13,338) (109) (13,858)
Au 31 décembre 2018 883 33,677 673 876 55 36,164
Colt d'acquisition 883 33,678 1,084 12,903 179 48,726
Amortissements cumulés - - (477) (11,938) (112) (12,527)
Au 31 décembre 2019 883 33,678 607 965 66 36,199

Les frais de développement activés sont liés au développement de C-Cathez. Depuis mai 2012 et I'obtention du
marquage CE de C-Cathe;, les frais de recherche et développement liés a C-Cathe: sont portés a I'actif du bilan et
amortis sur la durée résiduelle estimée de la protection de la propriété intellectuelle a partir de I'obtention du
marquage CE (c'est-a-dire jusque 2029). Aucun autre colt de développement n'a été activé jusqu'a présent. Les frais
de développement liés a tous les autres programmes (entre autres, C-Cure, CYAD-01, CYAD-02, CYAD-101...) ont
été qualifiés de non éligibles a une capitalisation et ont dés lors été comptabilisés au compte de résultat comme des
frais de recherche et de développement. Les logiciels sont amortis sur une période de 3a 5 ans.

Les Goodwill, IPRD, Brevets, licences et marques ont trait aux éléments suivants:

e Un Goodwill et de I'lPRD résultant de I'allocation du prix d'achat effectué dans le cadre de I'acquisition de

Oncyte LLC en 2015. Endate du bilan, le goodwill et I'lPRD ne sont pas amortis mais testés pour dépréciation.

e Une licence apportée lors de la constitution de la Société en aoGt 2007 par la Mayo Clinic (pour un montant

de €9,5 millions) et une extension a cette licence, accordée le 29 octobre 2010 pour un total de €2,3 millions.
La licence et son extension faisaient I'objet d'un amortissement linéaire sur 20 ans, en conformité avec le
termedelalicence. Une perte de valeur de €6,0 millions a été comptabilisée sur la valeur comptable résiduelle

au 31 décembre 2017.
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e Les brevets acquis lors de l'acquisition de CorQuest LLC en novembre 2014. La juste valeur de ces droits
intellectuels était alors estimée a €1,5 millions. Ces brevets étaient amortis en 18 ans, ce qui correspond a la
durée de protectionrésiduelle de la propriété intellectuelle de lapremiére demande de brevet déposée 2012.
Une perte de valeur de €1,2 millions a été comptabilisée sur la valeur comptable résiduelle au 31 décembre
2017. Le 22 novembre 2019, les brevets Heart-XS (brevets CorQuest) et les droits dérivés ont été cédés a
Corquest MedTech SRL, une société tierce de droit belge, dont I'un des fondateurs est a la base du
développement de la technologie, avant sa vente a Celyad SA.

e L'accord de licence exclusif signé avec Horizon Discovery en vue de I'utilisation de la plateforme shRNA,
visant a développer des thérapies CAR-T de nouvelle génération, a été acquis pour $1.0 million a la fin
décembre 2018. En octobre 2019, le Groupe a capitalisé des paiements d'étapes pour un montant total de
$0,2 million lié a I'exercice de I'option sur I'Accord Exclusif et au premier IND effectif, déposé par le Groupe,
relatif au produit CYAD-02. Cette licence est amortie sur une période de 10 ans, correspondant a la durée de
vie résiduelle de la propriété intellectuelle, protégée sur 20 ans, dont le premier brevet a été déposé en 2008.

L'unité génératrice de trésorerie (UGT) Immuno-oncologie atteint une valeur nette comptable de €35,5 millions a la
date de cl6ture. Cette UGT est composée :

e dugoodwill et des frais de R&D en cours résultant de I'acquisition d'Oncyte LLC en 2015, et;
e delaplateforme shRNA d'Horizon Discovery.

La variation par rapport a 2018 sur le total des actifs incorporels au 31 décembre 2019 résulte principalement des
amortissements des colts de C-Cathe; et des brevets et licences du Groupe.

5.6.2 Tests de dépréciation
Les résultats des tests de dépréciation sont détaillés ci-dessous.

Test de dépréciation du goodwill et des frais de recherche et développement en cours liés a
I'UGT Immuno-oncologie®

Le goodwill et les frais de recherche et développement en cours sont exclusivement relatifs a I'acquisition en 2015 de
I'ancienne entité Oncyte LLC (entre-temps dissoute et dont les actifs ont été repris par Celyad SA). La direction teste
annuellement I'évaluation du goodwill et des actifs a durée de vie indéfinie non amortis en accord avec le prescrit des
régles comptables définies dans les notes 5.2.6 et 5.2.9. Les tests sont effectués sur base des plans d'affaires au
niveau du segment immuno-oncologie du Groupe, correspondant a I'UGT a laquelle le goodwill et I'lPRD
appartiennent, ainsi que la plateforme shRNA d'Horizon Discovery. Le montant recouvrable a été déterminé en
utilisant la juste valeur des actifs diminuée des colts de vente, une approche quirequiert I'utilisation d’hypothéses. Le
modele défini des projections de cash-flow d'un plan d'affaires a 12 ans basé sur des probabilités de succes des
produits candidats CYAD-01 et CYAD-101, de méme que des extrapolations de cash-flow futurs résultants des
hypothéses de ventes de CYAD-01 et CYAD-101. Les valeurs recouvrables, déterminées selon la méthodologie
indiquée, exceédent la valeur comptable de ces actifs dans les états financiers. Par conséquent, aucune perte de valeur
n'a été actée, ni sur le goodwill, ni sur les frais de recherche et développement en cours (IPRD), ni sur la plateforme
shRNA d'Horizon Discovery, en date du bilan.

Les hypothéses retenues par le management du Groupe pour effectuer les projections de cash-flow futurs dans la
détermination de la juste valeur diminuée des frais de ventes sont les suivantes :

- Tauxd'actualisation (WACC) 14,6% (13,9% en2018), enligne tant avec le standard sectoriel utilisé pour
les

sociétés actives en biotechnologie, qu'avec le WACC utilisé par les
sociétés d'Equity Research qui suivent le Groupe

5 L'incertitude soulevée par la pandémie de COVID-19 n'a pas d'incidence sur les tests de dépréciation. Bien qu'il y ait beaucoup d'incertitudes, celan'a
pas d'incidence sur I'évaluation des actifs de la Société au 31 décembre 2019.
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- Taux de croissance des ventes
en valeur terminale

- Probabilités de Succés (PoS)
pourla

des

probabilités

Phasel

25% de décroissance des ventes estimées du produit candidat a été
considérée dans le calcul de la valeur terminale (pour les besoins de
I'actualisation a l'infini)

basées sur les taux de succes des développement cliniques observés

période 2006-2015, déterminés par des sociétés de consultance
indépendante actives dans le domaine de la « business intelligence », pour

indications cancéreuses de type hématologiques et solides. Les

que les produits candidats du Groupe atteignent le marché, utilisées dans
le modéle sont les suivantes, en ligne avec I'exercice précédent :

Phasellla NDA/BLA a PoS

Phaselall Phasellalll

CYAD-01

100%
CYAD-101

NDA/BLA Approbation Cumulée

63% 26% 45% 83% 6.3%

L'analyse de sensibilité est basée sur un changement d'une des hypothéses en maintenant I'autre hypothese
inchangée. Le tableau ci-dessous présente |'analyse de sensibilité du montant réévalué des actifs liésa'UGT immuno-

oncologie:

Analyse de sensibilité

Taux d'actualisation (WACC)

Taux de croissance des
ventes en valeur
terminale

Impact sur
la valeur 14.6% 15.3%
modélisée

-12%

-7% -15% -23%
Modéle de

. -9% -17%
référence

Méme avec un taux de croissance en valeur terminale le plus bas et avec un taux d'actualisation le plus élevé, la valeur
recouvrable de 'UGT excede sa valeur comptable en date du bilan.

Test de dépréciation des actifs C-Cure

Conformément a la décision stratégique prise en 2017 par le Conseil d'Administration de focaliser toutes les
ressources du Groupe sur le développement de la plateforme immuno-oncologique, et I'absence d'opportunité de
partenariat stratégique identifiée concernant les actifs C-Cure (licences Mayo), les immobilisations incorporelles y
relatives ont été dépréciées totalement au 31 décembre 2017. La valeur recouvrable de ces UGT a été confirmée a
zéro a la date de cléture de I'exercice courant, ce qui explique le maintien d'une dépréciation a 100% de ces actifs au

bilan.
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5.7 Immobilisations corporelles

Améliorations

(milliers d'€) Constructions Equipement Mobilier Total
locatives

Codts:

Au 1¢" janvier 2018 - 4,537 445 3,059 8,042
Acquisitions - 564 10 260 833
Reclassification des actifs BMS - (1,032) 24 1,007 -
Cessions et désaffectations - (123) (154) (140) (417)
Ecarts de conversion - 1 4 8 13
Au 31 décembre 2018 - 3,947 329 4,195 8,470
Acquisitions 2,810 648 37 167 3,662
Cessions et désaffectations - (496) (59) (172) (728)
Ecarts de conversion - 0 - 4 4
Au 31 décembre 2019 2,810 4,099 307 4,193 11,409
Amortissements cumulés:

Au 1¢ janvier 2018 - (3,126) (229) (1,395) (4,750)
Reclassification des actifs BMS - 786 (24) (761) -
Dotation - (529) (49) (469) (1,048)
Ecarts de conversion - 117 93 133 343
Cessions et désaffectations - o] (1) (1) (1)
Au 31 décembre 2018 - (2,751) (211) (2,494) (5,456)
Dotation (399) (711) (54) (455) (1,619)
Cessions et désaffectations - 496 59 172 728

(0) (1) (1)

Ecarts de conversion - -
Au 31 décembre 2019 (399) (2,967) (205) (2,776) (6,347)

[ Au3ldécembrezot (™) @2%n @03 @776 (5347) ]

Valeur comptable nette

Cout d'acquisition - 3,947 329 4,195 8,471
Amortissements cumulés - (2,751) (211) (2,494) (5,456)
Au 31 décembre 2018 - 1,196 117 1,701 3,014
Cout d'acquisition 2,810 4,099 307 4,193 11,409
Amortissements cumulés (399) (2,967) (205) (2,776) (6,347)
Au 31 décembre 2019 2,411 1,132 101 1,417 5,061

Les immobilisations corporelles comprennent principalement les actifs liés au droit d'utilisation sur les bureaux, les
installations et les équipements loués (y compris les véhicules), le mobilier de bureau, les améliorations locatives, ainsi
que les équipements de laboratoire.

La variation par rapport a 2018 sur le total des immobilisations corporelles au 31 décembre 2019 résulte
principalement de la capitalisation des actifs liés au droit d'utilisation sur les immeubles loués (concernant
principalement le siege social du Groupe ainsi que ses installations de R&D et de production) et les équipements (dont
les véhicules) suivant I'adoption de lanorme comptable IFRS 16 Contrats de location a partir du 1°" janvier 2019. Voir les
notes d'information 5.2.8 et 5.29.

Certains contrats de location concernent des contrats conclus avec des institutions financiéres, portant sur des
équipements de laboratoire et de bureau. Tous ces contrats de location ont une durée de trois ans. lls comportent
tous une option d'achat a prix réduit du bien loué au terme des trois ans.

L'acquisition de la filiale BMS en 2016 a été comptabilisée comme une cession d'actifs (« asset deal »). La juste valeur
des actifs cédés se concentre sur un actif identifiable, soit le laboratoire GMP. La différence entre le prix d'achat et
I'actif net de BMS a la date d'acquisition a donc été allouée entierement aux immobilisations corporelles. Une
reclassification comptable des équipements de laboratoire détenus par I'entité BMS vers la catégorie ‘améliorations
locatives' a été effectuée en 2018.
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5.8 Créances commerciales non courantes et Autres actifs non courants

(€'000) au 31 Décembre

2018
Créances commerciales non courantes (accord de licence Mesoblast) 1,743
Investissement net dans les contrats de location -
Total des créances commerciales et autres créances non courantes 1,743

En mai 2018, le Groupe a conclu un accord de licence exclusif avec Mesoblast. La transaction et la méthode de
reconnaissance de revenu y relative sont détaillés plus avant dans la note annexe 5.22.

Au 31 décembre 2019, un investissement net en contrats de location a été comptabilisé a la suite de I'adoption de la
nouvelle norme comptable IFRS16 Contrats de location a partir du 1°"janvier 2019 puisque le Groupe sous-loue certains
espaces de bureaux qu'il loue a un bailleur principal. Voir les notes d'information 5.2.8.

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Crédits d'impbts a recevoir R&D 1,472
Total des subventions a recevoir non courantes 1,472
Dépots 215
Total des autres actifs non courants 215

En 2017, le Groupe a reconnu pour la premiére fois un crédit d'impét R&D a collecter du Gouvernement Fédéral (a
concurrence de €1,2 millions) qui comprenait un effet de rattrapage. A partir de 2018, les créances sur crédits d'impét
R&D supplémentaires sont enregistrées sur une base annuelle. Pour I'année 2019, le crédit d'impot R&D a été
comptabilisé pour un montant total de €1,6 millions en tenant compte de I'ensemble des informations disponibles a
cejour.

Les actifs financiers non courants sont composés de dépots de garantie payés aux bailleurs de I'immeuble loué par le
Groupe et a l'office national de sécurité sociale (ONSS).

5.9 Créances commerciales et autres actifs courants

(milliers d'€) Au 31 décembre

Créances commerciales 277
Dépots d'avances 90
Investissement net dans les contrats de location -
Autres créances commerciales -
Total créances commerciales et autres créances 367
Subventions a recevoir courantes (avances récupérables) -
Subventions a recevoir courantes (autres) -
Total subventions et avances récupérables -
Charges payées d'avance 593
TVA arécupérer 255
Créances d'imp6ts sur le résultat et autres 737
Total Autres actifs courants 1,585
Total Créances commerciales et autres actifs courants 1,952

Le risque de réductions de valeur sur créances est évalué sur une base individuelle, au terme de chaque exercice
comptable.
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En date du bilan, aucune créance n'était échue. Il n'y a pas de créances libellées en devise étrangére sauf pour
l'investissement net en location dont la valeur comptable est libellée en USD. Aucune créance ou actif courant n'a fait
I'objet d'une réduction de valeur.

Le solde des créances commerciales et autres créances augmente principalement en raison de l'investissement net
dans les contrats de location de certains bureaux sous-loués, aprés la premiére adoption de I'lFRS 16 Contrats de
location a partir du 1°" janvier 2019. Voir les notes d'information 5.2.8.

L'augmentation des dépots d'avances concerne les essais cliniques du CYAD-02 (€0,1 million). Cet effet est en partie
compensé par la diminution des créances commerciales aprés encaissement des paiements sur le contrat de
fourniture non-clinique signé avec ONO (€ 0,2 million de créance ouverte au bilan a fin 2018). Voir la note d'information
5.22

Au31décembre 2019, des créances sur subventions d'un montant total de €1,7 millions ont été enregistrées enraison
des nouvelles conventions signées avec la Région Wallonne ala fin de I'année 2019 (CYAD-01 Deplethink 8087, CYAD-
221 & CYAD-221 8066 et CYAD-03 1910028). Les contrats portant les numéros 8087 et 1910028 sont liés a des
avances récupérables pour €0,7 million.

Par rapport au 31 décembre 2018, les autres créances d'imp6t sur le revenu diminuent principalement en raison de la
baisse du précompte mobilier a récupérer sur les intéréts des placements de trésorerie a court-terme (€0,2 million),
combinée a la récupération des précomptes fiscaux des exercices précédents (€0,3 million).

5.10 Placements de trésorerie

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Placements a court terme 8,559
Investissement en instruments de capitaux propres 639
Total 9,197

Les montants enregistrés en placements de trésorerie correspondent aux dépbts de liquidités a court-terme avec
taux d'intéréts fixes. Les dépdts a court terme sont conclus pour des périodes variables (de 1 a 12 mois) en fonction
des besoins de trésorerie a court terme du Groupe. Les intéréts sont calculés au taux respectif des dépdts a court
terme. Compte tenu du niveau des taux d'intérét du marché pour les dépbts bancaires a court terme, le Groupe a
réduit les montants investis en placements a court terme sur 2019.

Les actions de capital de la société Mesoblast recue en contrepartie du paiement initial de I'accord de licence C-Cathe:
(voir note annexe 5.22) ont été vendues au cours du premier semestre 2019.

5.11 Trésorerie et équivalents de trésorerie

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Liquidités bancaires 40,542
Total 40,542

Les liquidités bancaires portent un intérét a des taux flottants, en fonction des taux journaliers applicables aux dépots
bancaires.

La trésorerie de l'entreprise, y compris les placements de trésorerie a court-terme, est repartie entre des
intermédiaires financiers qui disposent d'un rating publié par Standard and Poor's entre A-1 et A+ au 31 décembre
2019.

123



5.12 Filiales consolidées via I'intégration globale

Le périmétre de consolidation du groupe Celyad, tant pour I'exercice courant que I'exercice comparatif présentés
dans ces états financiers annuels, est le suivant :

Proportion d'actions Proportion des Proportion des

Siege actions ordinaires

° ordinaires détenues actions .

social et . . N L détenues par des
Nom i Type de Business par la maison-mére ordinaires . .

lieu o ) actionnaires

A (%) détenues par le
d'activités n'exercant pas le
Groupe (%) .
contréle (%)

Celyad SA BE Biopharma Société mére
Celyad Inc USA Biopharma 100% 100% 0%
CorQuest Medical Inc USA Medical Device 100% 100% 0%
Biological Manufacturing Services SA  BE Laboratoires GMP 100% 100% 0%

Cardio3 Inc. a été constituée en 2011 pour soutenir les activités cliniques et réglementaires du Groupe aux Etats-Unis.
Cardio3 Inc aété renommée Celyad Inc en 2015. L'évolution des activités de Celyad Inc est liée au développement des
activités cliniques et réglementaires américaines du Groupe aux Etats-Unis.

CorQuest Medical Inc. a été acquise le 5 novembre 2014. CorQuest Medical Inc. met au point Heart-XS, une nouvelle
voie d'accés vers le ventricule gauche. En novembre 2019, les brevets liés a Heart-XS ont été vendus a CorQuest
MedTech SRL, une société belge nouvellement créée développant des médicaments cellulaires innovants. Le Groupe
ne détient aucune action ordinaire au sein de CorQuest MedTech SRL.

Biological Manufacturing Services SA (BMS) a été acquise en mai 2016. BMS posséde des laboratoires GMS. BMS aloué
ses laboratoires a Celyad SA depuis 2009 et jusqu'au 30 avril 2016. Jusqu'a son acquisition, BMS était considérée
comme une partie liée a Celyad.

Oncyte LLC avait été acquise le 21 janvier 2015. Elle a été liquidée en mars 2018. Oncyte LLC détenait la plateforme
d'actifs de propriété intellectuelle relatifs a la technologie CAR T, actifs d'immuno-oncologie de stade préclinique ou
clinique, tel que détaillé dans nos rapports annuels précédents. En 2018, en conséquence de la dissolution de I'entité,
les actifs de propriété intellectuelle ont été transférés a Celyad SA, sans impact sur les opérations du Groupe.

5.13 Capital

Le nombre d'actions émises est exprimé en unités.

Au 31 décembre
2019 2018

Total du nombre d'actions émises 13,942,344 11,942,344

Total capital social (€'000) 48,513 41,553

Au 31 décembre 2019, le capital social s'éléve a €48,5 millions et est représenté par 13,942,344 actions entiéerement
autorisées, souscrites et libérées avec une valeur nominale de €3,48. Ce nombre ne comprend pas les warrants émis
par le Groupe et attribué a certains administrateurs, employés et consultants du Groupe.

Histoire du capital de la Société

La Société a été constituée le 24 juillet 2007 avec un capital de €62.500 par I'émission de 409.375 actions de catégorie
A. Le 31 aolt 2007, la Société a émis 261.732 actions de classe A au bénéfice de la Mayo Clinic en rémunération de
I'apport en nature de lalicence Mayo pour un montant total de €9.500.000. Les investisseurs de la phase B ont participé
al'augmentation de capital de la Société par un apport en nature d'un emprunt convertible (€2.387.049) et d'un apport
en numéraire (€4.849.624 dont €1.949.624 non appelés) le 23 décembre 2008 ; 204.652 actions de classe B ont été
émises al'occasion de cette augmentation de capital. Depuis cette date, le capital est représenté par 875.759 actions,
dont 671.107 de classe A et 204.652 de classe B.
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Le 29 octobre 2010 I'entreprise a finalisé une troisi€me phase de financement, concrétisé par une augmentation de
capital d'un montant de €12.100.809. Cette augmentation de capital peut étre détaillée comme suit :

- Augmentation de capital en numéraire par certains actionnaires existants pour un montant total de
€2.609.320,48 par I'émission de 73.793 actions de classe B au prix unitaire de €35,36 ;

- Augmentation de capital en numéraire par certains actionnaires existants pour un montant total de €471.240 par
I'émission de 21.000 actions de classe B au prix unitaire de €22,44 ;

- Augmentation de capital en numéraire par certains nouveaux actionnaires pour un montant total de €399.921,60
par I'émission de 9.048 actions de classe B au prix unitaire de €44,20;

- Exercice de 12.300 options sur actions de type “A” (“Options A") attribuées aux investisseurs de la phase de
financement « C », pour un montant total de €276.012 et I'émission de 12.300 actions de classe B. Le prix
d'exercice a été fixé a €22,44 par option sur action;;

- Apport en nature par conversion de I'emprunt convertible de type “C" pour un montant total de €3.255.524,48
(en ce compris les intéréts acquis sur ledit emprunt), par I'émission de 92.068 actions de classe B, au prix de
conversion de €35,36 par action;

- Apportennature par conversion de I'emprunt obligataire de type “D" pour un montant total de €2.018.879,20 (en
ce compris les intéréts provisionnés sur ledit emprunt) par I'émission de 57.095 actions de classe B, au prix de
conversion de €35,36 par action. L'emprunt « D » est un emprunt convertible accordé par certains investisseurs
dela Sociétéle 14 octobre 2010 pour un montant nominal de €2.010.000.

- Apport en nature via la conversion d'une dette envers la Mayo Foundation for Medical Education and Research
pour un total de €3.069.911 par I'émission de 69.455 actions de classe B au prix de conversion de €44,20 par
action. La dette envers Mayo était relative a différentes opérations entre cette derniére et la Société (i) frais de
recherche supportés par Mayo pour la Société en 2009 et 2010, (i) livraison par Mayo a la Société de certains
produits et équipements et (iii) I'extension du contrat de licence et transfert de technologie tel que défini dans le
2éme amendement daté du 18 octobre 2010 entre la Société et Mayo.

En date du 5 mai 2011, a la suite de la décision de I'assemblée générale extraordinaire des actionnaires de la Société, le
capital social a été réduit d'un montant de €18.925.474 a concurrence du montant des pertes reportées au 31
décembre 2010.

Le 31 mai 2013, la Société a finalisé sa quatrieme phase de financement, le « Financement de la phase D ». Les
emprunts convertibles E, F, G et H précédemment enregistrés comme dette financiére ont été convertis en actions,
ce qui a conduit a une augmentation des capitaux propres pour un montant total de 28.645 k€ dont 5.026 k€
représentent le capital social et 6.988 k€ la prime d'émission d'action. Le reste (16.613 k€) représente les autres
réserves. Par ailleurs une contribution en numéraire par des actionnaires existants de la Société a conduit a une
augmentation du capital social et des primes d'émission d'action a hauteur de 7.000 k€.

Le 11 juin 2013, I'Assemblée extraordinaire des actionnaires a converti toutes les classes d'actions existantes de
I'entreprise en actions ordinaires. Les actions privilégiées ont été converties au ratio de 1 pour 1.

Le 5juillet 2013, la Société aréalisé son premier appel public al'épargne. La Société a émis 1.381.500 nouvelles actions
au prix de €16,65 par action, correspondant a un montant total de 23.002 k€.

Le 15 juillet 2013, I'option de sur-attribution a été completement exercée pour un montant total de 3.450 k€
correspondant a 207 225 nouvelles actions. Le produit de I'lPO s'est élevé a 26.452 k€ et le capital et la prime a
I'émission de la Société ont augmenté en conséquence. Les frais relatifs aux augmentations de capital réalisées en
2013 s'élevent a €2,8 millions et sont présentés en déduction de la prime d'émission.

Le 11 juin 2013, I'Assemblée extraordinaire des actionnaires de Celyad SA a autorisé le Conseil d'Administration a
augmenter le capital social de I'entreprise, en une ou plusieurs fois, et sous certaines conditions telles que prévues
dans les statuts. Cette autorisation est valable pour une période de 5 ans commencant le 26 juillet 2013 et se terminant
le 26 juillet 2018. Le Conseil d'’Administration peut augmenter le capital social de I'entreprise dans le cadre du capital
autorisé pour un montant allant jusqu'a 21.413 k€.

Au cours de I'année 2014, le capital de la Société a été augmenté en juin 2014 par voie d'une augmentation de capital
de 25.000 k€ représenté par 568.180 nouvelles actions entierement souscrites par Medisun International Limited.
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En 2014, le capital de la Société a également été augmenté par voie d'exercice de warrants de la Société. Au cours de
quatre exercices différents, 139.415 warrants ont été exercés conduisant a I'émission de 139.415 nouvelles actions.
Le capital et la prime d'émission de la Société ont par conséquent été augmentés respectivement de 488 k€ et de
500 k€.

En janvier 2015, les actions de Oncyte LLC ont fait I'objet d'un apport en nature, résultant en une augmentation de
capital de 3.452 k€ et I'émission de 93.087 nouvelles actions.

En 2015, la Société a en outre effectué deux levées de fonds. Un placement privé a été effectué en mars résultant en
une augmentation de capital de €31.745k représentée par 713.380 nouvelles actions. La société a également effectué
en juin une IPO sur le Nasdag, résultant en une augmentation de capital de €87.965k représentée par 1.460.000
nouvelles actions.

Le capital de la société a, également, été augmenté au cours de I'année 2015 par le biais de I'exercice de warrants de la
société. Sur trois différentes périodes d'exercice, 6.749 warrants ont été exercés résultant dans I'émission de 6.749
actions. Le capital et la prime d'émission de la société ont dés lors été augmentés de €23k et de €196k.

Durant I'exercice 2017, le capital de la Société a également été augmenté via I'exercice de warrants. 225.966 warrants
relatifs a 4 périodes d'exercice différentes ont été exercés, conduisant a I'émission de 225.966 nouvelles actions. Le
capital de la Société a dés lors augmenté a concurrence de €625k.

En aolt 2017, conformément aux amendements des contrats antérieurement conclus avec Celdara Medical LLC et
Dartmouth College, les inventeurs de la technologie CAR-T, le capital de la Société a été augmenté par le biais d'un
apport en nature d'une dette due a Celdara Medical LLC. 328.275 nouvelles actions ont été émises a un prix de €32,35
par action (ce prix correspondant au cours de marché moyen pondéré de l'action Celyad au cours des 30 jours
ouvrables précédant I'opération), et dés lors, le capital et les primes d'émission de la Société ont augmenté de
respectivement €1.141k et €9.479k. Cette opération étant neutre pour la trésorerie du Groupe, et n'est par
conséquent non reprise dans le tableau des flux de trésorerie.

En mai 2018, la Société a réalisé une levée de fond pour un montant de $54.4 millions (€46.1 millions), résultant en un
produit en numéraire net de €43.0 millions, sous déduction des frais bancaires et de transaction.

En mai 2019, les primes d'émission ont été diminuées par absorption de pertes pour un montant de €172,3 millions,
avec une contrepartie dans la ligne des états financiers « Pertes reportées ». L'absorption des pertes reportées dans
la prime d'émission est une opération comptable non monétaire.

Enseptembre 2019, la Société aréalisé une levée de fonds pour un montant de $20,0 millions (€18,2 millions), résultant
en un produit en numéraire net de €16,4 millions, sous déduction des frais bancaires et de transaction.

Au 31 décembre 2019, toutes les actions émises étaient entierement libérées.

Les émissions suivantes d'actions se sont produites :

Classe Date de la transaction Description Nontlbre . Valeur

d'actions  nominale (€)
Actions de classe A 24 juillet 2007 Constitution de la Société 409,375 0.15
Actions de classe A 31aolt 2007 Apport en nature (Licence Mayo) 261,732 36.30
Actions de classe B 23 décembre 2008 Augmentation du capital (Phase B) 137,150 35.36
Actions de classe B 23 décembre 2008 Apport en nature (Emprunt B) 67,502 35.36
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en numéraire 21,000 22.44
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en nature (Emprunt C) 92,068 35.36
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en nature (Emprunt D) 57,095 35.36
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en numéraire 73,793 35.36
Actions de classe B 28 octobre 2010 Exercice de warrants 12,300 22.44
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en nature (conversion de la dette Mayo) 69,455 44.20
Actions de classe B 28 octobre 2010 Apport en numéraire 9,048 44.20
Actions de classe B 31mai2013 Apport en nature (Emprunt E) 118,365 38.39
Actions de classe B 31mai2013 Apport en nature (Emprunt F) 56,936 38.39
Actions de classe B 31mai2013 Apport en nature (Emprunt G) 654,301 4.52
Actions de classe B 31mai2013 Apport en nature (Emprunt H) 75,755 30.71
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Actions de classe B 31mai2013 Apport en numéraire 219,016 31.96
Actions de classe B 4juin 2013 Conversion de warrants 2,409,176 0.01
Actions ordinaires 11]uin 2013 Conve.rsion de.s a.ctions de Classe A et Classe B 4,744,067 B
en actions ordinaires
Actions ordinaires 5juillet 2013 Premier placement public (IPO) 1,381,500 16.65
Actions ordinaires 15 juillet 2013 Exercice de I'option de sur-attribution 207,225 16.65
Actions ordinaires 31 janvier 2014 Exercice de warrants émis en septembre 2008 5,966 22.44
Actions ordinaires 31 janvier 2014 Exercice de warrants émis en mai 2010 333 22.44
Actions ordinaires 31janvier 2014 Exercice de warrants émis en janvier 2013 120,000 4.52
Actions ordinaires 30avril 2014 Exercice de warrants émis en septembre 2008 2,366 22.44
Actions ordinaires 16juin 2014 Augmentation de capital 284,090 44.00
Actions ordinaires 30juin 2014 Augmentation de capital 284,090 44.00
Actions ordinaires 4aolt 2014 Exercice de warrants émis en septembre 2008 5,000 22.44
Actions ordinaires 4a00t 2014 Exercice de warrants émis en octobre 2010 750 35.36
Actions ordinaires 3 novembre 2014 Exercice warrants émis en septembre 2008 5,000 22.44
Actions ordinaires 21 Janvier 2015 Apport en nature (Oncyte LLC) 93,087 37.08
Actions ordinaires 7 février 2015 Exercice de warrants émis en Mai 2010 333 22.44
Actions ordinaires 3 mars 2015 Augmentation de capital 713,380 44.50
Actions ordinaires 11 mai 2015 Exercice de warrants émis en Mai 2010 500 22.44
Actions ordinaires 24 juin 2015 Augmentation de capital 1,460,000 60.25
Actions ordinaires 4300t 2015 Exercice de warrants émis en Mai 2010 666 22.44
Actions ordinaires 4200t 2015 Exercice de warrants émis en Octobre 2010 5,250 35.36
Actions ordinaires 1 février 2017 Exercice de warrants émis en Mai 2013 207,250 2.64
Actions ordinaires 2 mai 2017 Exercice de warrants émis en Mai 2013 4,900 2.64
Actions ordinaires 1ao(t2017 Exercice de warrants émis en Mai 2013 7,950 2.64
Actions ordinaires 23ao0t 2017 Apport en nature (Celdara Medical LLC) 328,275 32.35
Actions ordinaires 9 novembre 2017 Exercice de warrants émis en Mai 2013 5,000 2.64
Actions ordinaires 9 novembre 2017 Exercice de warrants émis en octobre 2010 866 35.36
Actions ordinaires 7 février 2018 Exercice de warrants émis en Mai 2013 4,500 2.64
Actions ordinaires 22 mai 2018 Augmentation de capital 2,070,000 22.29
Actions ordinaires 16 sept 2019 Augmentation de capital 2,000,000 9.08
(milliers d'€)
Nature des transactions Capit.al ; .Pri.me Norr.lbre
social d'émission d'actions
Solde au 1¢"janvier 2018 34,337 170,297 9,867,844
Emission d'actions li¢e a I'exercice de warrants 12 0 4,500
Augmentation de capital résultant de la modification des contrats Celdara et Dartmouth College 7,204 35,796 2,070,000
Paiements sur actions 56 0

Solde au 31 décembre 2018
Emission d'actions liée a I'exercice de warrants
Réduction de capital par absorption des pertes

Augmentation de capital résultant de la modification des contrats Celdara et Dartmouth College
Paiement sur actions

Solde au 31 décembre 2019

41,553

48,513

6,960

206,149 11,942,344

0 0
0
(172,287)
9,488 2,000,000
0 0

43,349 13,942,344

Le nombre total d'actions émises au 31 décembre 2019 s'élevait a 13,942,344. Toutes les actions sont des actions

ordinaires.

5.14 Paiements fondés sur des actions

Le Groupe a mis en place un plan de rémunérations basée sur des éléments de capital, par lequel des warrants sont
octroyés aux administrateurs, aux managers et a certains employés et consultants. Les warrants sont comptabilisés
dans le cadre des plans de paiement fondés sur des actions puisque le Groupe n'a pas d'obligation légale ou implicite

de racheter ou de régler les warrants en numéraire.
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Chaque warrant donne aux bénéficiaires le droit de souscrire une action ordinaire du Groupe. Les warrants sont
attribués gratuitement et leur prix d'exercice est égal au cours le plus bas entre le cours de cléture moyen de I'action
Celyad durant les 30 jours précédant |'offre et le dernier prix de cloture précédent le jour de I'offre, tel que déterminé
par le Conseil d’Administration du Groupe.

Les variations du nombre de warrants en circulation et de leurs prix d'exercice moyen pondéré relatif sont les suivants :

2019 2018

Prix d'exercice moyen
pondéré (en €)

Prix d'exercice moyen
pondéré (en €)

Nombre de warrants Nombre de warrants

En circulation au 1¢F janvier 30.71 731,229 31.76 674,962
Attribués 13.21 610,250 23.09 111,600
Déchus 8.24 (24,100) 28.79 (50,833)
Exercés - - 2.64 (4,500)
Expirés 23.60 (24,999) - -
Au 31 décembre 22.56 1,292,380 30.71 731,229

Aucun warrant n'a été exercé en 2019. 24.999 warrants ont expiré en 2019, tous émis en mai 2014.

Les warrants existants a la cloture de I'exercice ont les dates d'expiration et prix d'exercice suivants :

Nombre de warrants Nombre de warrants ) R
Prix d'exercice par

Date d'attribution Date d'acquisition Date d'expiration en circulationau 31 en circulationau 31 action
décembre 2019 décembre 2018
29 octobre 2010 29 octobre 2013 29 octobre 2020 766 766 35.36
06 mai 2013 06 mai 2016 06 mai 2023 2,500 2,500 2.64
05 mai 2014 05 mai 2017 05 mai 2024 35,698 60,697 38.29
05 novembre 2015 05 novembre 2018 05 novembre 2025 250,982 245,982 33.39
08 décembre 2016 08 décembre2019 08 décembre 2021 42,500 42,500 22.41
29 juin 2017 29 June 2020 29 juin 2022 285,084 294,484 31.44
26 octobre 2018 26 octobre 2021 19 septembre 2024 401,350 84,300 18.07
25 octobre 2019 25 octobre 2022 25 octobre 2024 273,500 - 8.16
1,292,380 731,229

Warrants émis le 29 octobre 2010

Le 29 octobre 2010, I'Assemblée générale extraordinaire s'est prononcée favorablement sur I'émission d'un total de
79.500 warrants. Ces warrants ont été attribués aux nouveaux collaborateurs rejoignant le Groupe (salariés, non-
salariés et administrateurs). De ces 79.500 warrants offerts, 61.050 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et
766 sont en circulation a ce jour.

Ces warrants seront acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est
définitivement acquise aprés le troisieme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre
exercés a la fin de la troisi€eme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2014. Le prix
d'exercice s'éléve a €35,36. Les warrants non exercés dans les 10 ans aprés leur date d'émission expireront et seront
annulés.

Warrants émis le 6 mai 2013

Le 6 mai 2013, I'’Assemblée générale extraordinaire s'est prononcée favorablement sur I'émission d'un total de
266.241 warrants. Ces warrants ont été attribués aux employés et a la direction. De ces 266.241 warrants offerts,
253.150 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 2.500 sont en circulation a ce jour.

Ces warrants seront acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est
définitivement acquise apreés le troisiéme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre
exercés a la fin de la troisi@eme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2017. Le prix
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d'exercice s'éleve a €2,64. Les warrants non exercés dans les 10 ans apres leur date d'émission expireront et seront
annulés.

Warrants émis le 5 mai 2014

Le 5 mai 2014, I'Assemblée générale extraordinaire s'est prononcée favorablement sur I'émission d'un total de
100.000 warrants. Ces warrants ont été attribués aux collaborateurs du Groupe (salariés, non-salariés et
administrateurs). De ces 100.000 warrants offerts, 94.400 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 35.698
sont en circulation a ce jour.

Ces warrants seront acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est
définitivement acquise aprés le troisi€éme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre
exercés a la fin de la troisieme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1*"janvier 2018. Le prix
d'exercice des différentes tranches se situe entre €33,49 et €45,05. Les warrants non exercés dans les 10 ans aprés
leur date d'émission expireront et seront annulés.

Warrants émis le 5 novembre 2015

Le 5 novembre 2015, I'Assemblée générale extraordinaire s'est prononcée favorablement sur I'émission d'un total de
466.000 warrants. Ces warrants ont été attribués aux collaborateurs du Groupe (salariés, non-salariés et
administrateurs) en cinq tranches différentes. De ces warrants offerts, 353.550 warrants ont été acceptés par les
bénéficiaires et 250.982 sont en circulation a ce jour.

Ces warrants seront acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est
définitivement acquise apreés le troisieme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre
exercés a la fin de la troisieme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2019. Le prix
d'exercice des différentes tranches se situe entre €15,90 et €34,65. Les warrants non exercés dans les 10 ans aprés
leur date d'émission expireront et seront annulés.

Warrants émis le 8 décembre 2016

Le 8 décembre 2016, le Conseil d'Administration s'est prononcé favorablement sur I'émission d'un total de 100.000
warrants. Un nombre équivalent de warrants a été annulé du solde des warrants du plan du 5 novembre 2015. Ces
warrants ont été attribués aux collaborateurs du Groupe (salariés et non-salariés) en deux tranches différentes. De
ces warrants offerts, 42.500 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 45.000 sont en circulation a ce jour.

Ces warrants sont acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est définitivement
acquise apreés le troisiéme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre exercés a la fin de
la troisi€me année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2020. Le prix d'exercice des
différentes tranches se situe entre 17,60 € et 36,81 €. Les warrants non exercés dans les 5 ans aprés leur date
d'émission expireront et seront annulés.

Warrants émis le 29 juin 2017

Le 29 juin 2017, I'Assemblée générale extraordinaire s'est prononcée favorablement sur I'émission d'un total de
520.000 warrants. Ces warrants ont été attribués aux bénéficiaires (salariés, non-salariés et administrateurs). De ces
warrants offerts, 334.400 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 285.084 sont en circulation a ce jour.

Ces warrants seront acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est
définitivement acquise apreés le troisiéme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre
exercés a la fin de la troisieme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2021. Le prix
d'exercice des différentes tranches se situe entre €31,34 et €48,89. Les warrants non exercés dans les 5 ans apres leur
date d’émission expireront et seront annulés.

Warrants émis le 26 octobre 2018

Le 26 octobre 2018, le Conseil d'Administration s'est prononcé favorablement sur I'émission d'un nouveau plan pour
un total de 700.000 warrants. Les warrants ont été offerts en différentes tranches aux bénéficiaires (salariés, non-
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salariés, et exécutifs). De ces warrants offerts, 426.050 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 401.350 sont
en circulation a ce jour.

Ces warrants sont acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est définitivement
acquise apreés le troisieme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre exercés a la fin de
la troisi€eme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1¢" janvier 2022. Le prix d'exercice des
différentes tranches se situe entre 9,36 € et 22,04 €. Les warrants non exercés dans les 5 ans aprés leur date
d'émission expireront et seront annulés.

Warrants émis le 25 octobre 2019

Le 25 octobre 2019, le Conseil d'’Administration s'est prononcé favorablement sur I'émission d'un nouveau plan pour
un total de 939.500 warrants. Les warrants ont été offerts en différentes tranches aux bénéficiaires (salariés, non-
salariés, et exécutifs). De ces warrants offerts, 273.500 warrants ont été acceptés par les bénéficiaires et 273.500 sont
en circulation a ce jour.

Ces warrants sont acquis en tranches identiques sur une période de 3 ans. La totalité des warrants est définitivement
acquise apreés le troisiéme anniversaire de I'émission. Les warrants acquis peuvent seulement étre exercés a la fin de
la troisiéme année civile suivant la date d'émission, c'est-a-dire, a partir du 1°" janvier 2023. Le prix d'exercice de la
premiére offre était de €8,16. Les warrants non exercés dans les 5 ans aprés leur date d'émission expireront et seront
annulés.

En conséquence, au 31 décembre 2019, les 1.292.380 warrants en circulation représentent environ 8,48% du nombre
total de tous les instruments financiers avec droit de vote émis et en circulation.

Lajuste valeur des warrants a été déterminée ala date de leur octroi suivant la formule de Black-Scholes. Les variables
de ce modéle sont les suivantes:

Warrants émis le

29 Oct. 31 Jan. 6 Mai 5 Mai 5 Nov. 8 Déc. 29 Juin 26 Oct. 25 Oct.

Total
2010 2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 ota

Nombre de warrants

amis 79,500 140,000 266,241 100,000 466,000 100,000 520,000 700,000 939,500 3,311,241
Nombre de warrants

attribués

Nombre de warrants

non définitivement

61,050 140,000 253,150 94,400 353,550 45,000 334,400 426,050 273,500 1,981,100

- - - - - 12,500 285,084 401,350 273,500 972,434

acquisau 31
Décembre 2018
Prix d'exercice (en €) 35.36 4.52 2.64 38.29 33.39 22.41 31.44 18.07 8.16 22.58
Rendement du
. 35.60% 35.60% 39.55% 67.73% 60.53% 61.03% 60.61% 58.82% 59.14%
dividende attendu
Taux d'intérét sans
isque 3.21% 2.30% 2.06% 1.09% 0.26% (0.40%) (0.23%) (0.06%) (0.38%)
r u
Juste valeur (en €) 9.00 2.22 12.44 25.22 21.73 11.28 15.65 8.80 3.97 12.34
Durée de vie moyenne
uree deviemoy 0.82 3.08 334 434 5.84 1.94 2.49 3.82 4.82

(pondérée) résiduelle

Le total net des charges comptabilisées dans le compte de résultats pour les warrants en circulation s'éléve a €2,8
millions pour I'exercice 2019 (€3,6 millions pour I'exercice précédent 2018).

5.15 Avantages postérieurs a I'emploi

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Obligations relatives aux pensions de retraite 131
Total 131
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Le Groupe organise un plan de pension qui requiert que des cotisations définies (DC) soient versées dans le cadre
d'une assurance de groupe souscrite par Celyad auprés d'une compagnie d'assurances tierce. Il s'agit d'un régime a
cotisations définies. Cependant, en vertu de la Iégislation belge relative au régime de retraite du deuxieme pilier
(depuis la « Loi Vandenbroucke » instaurant un rendement minimum garanti sur les cotisations), tous les régimes a
cotisations définies doivent étre traités comme des régimes a prestations déterminées en vertu des IFRS.

Au terme de chaque exercice comptable, Celyad évalue et comptabilise les impacts potentiels du rendement
minimum garanti sur ses obligations de pension.

Les contributions au plan sont déterminées en pourcentage du salaire annuel. Il n'y a pas de contributions des
employés. Les prestations incluent également une assurance-vie.

Les montants comptabilisés au bilan sont détaillés comme suit :

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Valeur actuelle des obligations au titre des régimes de retraite a prestations déterminées 1,838
Juste valeur des actifs du plan de pension (1,706)
Déficit des régimes par capitalisation 131
Déficit total des régimes de retraite a prestations déterminées 131
Passif dans le bilan 131

Les variations des obligations au titre des prestations constituées pendant I'année sont les suivantes :

Valeur actuelle Juste valeur
(milliers d'€) o des actifs du Total
del'obligation

régime
Au 1¢" Janvier 2018 1,704 1,499 204
Codts des services rendus 190 - 190
Charges / produits financiers 36 31 5
1,929 1,530 399

Réévaluation

- Rendement des actifs du plan - 9 (9)
- (Gain)/Perte d(1 a une modification des hypothéses financiéres (58) - (58)
- (Gain)/Perte d'expérience (3) - (3)
(61) 9 (70)

Cotisations de I'employeur - 198 (198)
Prestations versées (31) (31) -
Au 31 Décembre 2018 1,838 1,707 131
Au 1¢" Janvier 2019 1,838 1,707 131
Couts des services rendus 193 - 193
Charges / produits financiers 44 31 13
2,076 1,737 339

Réévaluation

- Rendement des actifs du plan - - -

- (Gain)/Perte dli a une modification des hypothéses financiéres 222 - 222
- (Gain)/Perte d'expérience 70 - 70

292 - 292
Cotisations de I'employeur - 233 (233)
Prestations versées (38) (38) -
Au 31 décembre 2019 2,330 1,932 398
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Les charges enregistrées dans le compte de résultat et incluses dans le bénéfice d'exploitation en ce qui concerne les
avantages accordés au personnel s'élévent a:

(milliers d'€) 2018

Couts des services rendus 190
Charges financiéres sur les obligations au titre des prestations constituées (DBO) 36
Charges (produits) financiers sur les actifs du régime (30)
Codt total du régime a prestations définies 195

Les réévaluations incluses dans les autres éléments du résultat global s'élévent a:

(milliers d'€) 2018

Effet des modifications des hypotheéses financiéres (58)
Effet des écarts entre résultats et prévisions (3)
Rendement des actifs du plan (9)
Réévaluation des obligations au titre des avantages postérieurs a I'emploi (70)

Les actifs du plan se référent tous aux polices d'assurance admissibles. Les hypothéses actuarielles au 31 décembre
2019 sont les suivantes:

Hypothéses démographiques (applicables tant a I'exercice courant qu'a I'exercice comparatif présentés dans ces
états financiers annuels) :

- Tables de mortalité : Taux de mortalité a 5 ans pour les hommes, taux de mortalité a 5 ans pour les femmes
- Tauxdesortie duplan: 15 % chaque année
- Agederetraite: 65 ans

Hypothéses économiques :

- Tauxd'inflation annuel : 1,8 %
- Augmentation du salaire annuelle : 1,5 % (en plus de l'inflation)
- Tauxd'actualisation annuel: 1,2 %

Si le taux d'actualisation diminuait de 0,5 %, alors I'obligation au titre des prestations constituées augmenterait de
6,2 %. Inversement, si le taux d'actualisation augmentait de 0,5 %, alors l'obligation au titre des prestations
constituées diminuerait de 6,6 %.

L'analyse de sensibilité ci-dessus est fondée sur une modification de I'hnypothése toutes autres choses restants
égales. En pratique, il est peu probable que cela se produise et les modifications de certaines des hypothéses peuvent
étre corrélées. Quant a été calculé la sensibilité de I'obligation au titre des prestations constituées aux hypothéses
actuarielles significatives, le Groupe a appliqué la méme méthode (valeur actuelle de I'obligation au titre des
prestations constituées calculée sur base de la méthode des unités de crédits projetés a la fin de la période de
déclaration) que celle utilisé lors du calcul du passif au titre du régime de retraite comptabilisé dans I'état de la situation
financiére.

Par I'entremise de son plan de pension a prestations définies, le Groupe est exposé a divers risques, dont les plus
significatifs sont détaillés ci-dessous:

- Modification du taux d'actualisation : une diminution du taux d'actualisation augmentera les obligations du plan;

- Risque d'inflation : les obligations relatives aux pensions sont liées a I'inflation et une hausse de celle-ci conduira
a un passif plus important. La majorité des actifs du plan sont soit non affectés ou trés peu corrélés a l'inflation,
ce qui signifie qu'une hausse du taux d'inflation augmentera le déficit.
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Les investissements sont gérés par la compagnie d'assurance selon la méthode d'appariement des actifs et des
passifs, qui a été développée pour réaliser des investissements along terme en ligne avec les obligations dans le cadre
des plans de pension.

Les cotisations attendues au plan de pension de retraite pour I'exercice suivant s'élévent a €0.2 million.

5.16 Avances récupérables

(milliers d'€) Au 31 Décembre
2018

Part along terme au 1°" Janvier 1,544
Part along terme au 31 Décembre 2,864
Part a court terme au 1¢ Janvier 226
Part a court terme au 31 Décembre 276
Dette totale pour avances récupérables au 1¢" Janvier 1,770
Dette totale pour avances récupérables au 31 Décembre 3,140

Le Groupe recoit I'appui du gouvernement régional sous forme d'avances récupérables afin de subsidier les frais de
développement et de recherche engagés par le Groupe. Se référer ala note 5.2.5.

En date du bilan, le Groupe s'est vu octroyer des avances récupérables pour un montant total contractuel de €34,8
millions. De ce total : i) €26,3 millions ont été recus a ce jour ; ii) un montant de €7,0 millions reste a recevoir sur les
contrats actifs en 2020 ou plus tard, en fonction du progrés dans le développement des différents programmes
partiellement financés par la Région ; etiii) un montant de €1,5 millions se référe a des contrats d'avances pour lesquels
I'exploitation a été entre-temps abandonnée (et de ce fait ne sera pas recu).

Le tableau ci-dessous détaille (i) 'année au cours de laquelle les montants, concernant ces conventions, ont été recus
et initialement comptabilisés au bilan pour les composantes de dette financiére et de subside a reporter ; ainsi que (ii)
une description des caractéristiques spécifiques de ces avances récupérables y compris I'échéancier de
remboursement et de I'information sur les autres avances en cours. En 2020, le Groupe sera amenée a effectuer des
décisions d'exploitation concernant les avances récupérables résiduelles, relatives a la plateforme CAR-T.

R R . Montants Au 31
. , Montants recus pour les exercices cléturés le . R
(milliers d'€) ) a décembre
31 décembre .
recevoir 2019
) Total Montant
) Montant Exercices 2020 et )
Id Projet L. 2018 Cash ] Statut remboursé
contractuel  précédents . suivantes .
cumulé (cumulé)
5160 C-Cure 2,920 2,920 - 2,920 - Abandonné -
5731 C-Cure 3,400 3,400 - 3,400 - Abandonné -
5914 C-Cure 700 687 - 687 - Abandonné 180
En cours
5915 C-Cathe, 910 910 - 910 - mneours 530
d'exploitation
5951 Industrialisation 1,470 866 - 866 - Abandonné 245
6003 C-Cure 1,729 1,715 - 1,715 - Abandonné -
6230 C-Cure 1,084 1,084 - 1,084 - Abandonné -
6363 C-Cure 1,140 1,126 - 1,126 - Abandonné 1,536
6548 Industrialisation 660 541 - 541 - Abandonné -
En cours
6633 C-Cathe: 1,020 1,020 - 1,020 - L 245
d'exploitation
6646 Protéines 1,200 450 - 450 - Abandonné 450
En cours
7027 C-Cathe: 2,500 2,500 - 2,500 - o 375
d'exploitation
7246 C-Cure 2,467 2,467 - 2,467 - Abandonné -
En cours
7502 Cellules CAR-T 2,000 2,000 - 2,000 - 20

d'exploitation
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7685

8087

8088

1910028

THINK 3,496 873 1187 1,086 3,146 350 Recherche -
CYADO1 -

i 2,492 - - 623 623 1,869 Recherche -
Deplethink
CYADO2 -

3,538 - - 885 885 2,654 Recherche -

Cyclel
CwalityCAR 2,102 - - - - 2,102 Recherche -

En ce qui concerne les contrats actifs (sous le statut ‘Exploitation’) :

Les contrats 5915 présentent les caractéristiques spécifiques suivantes :

Le financement par la Région couvre 70 % du colt budgété pour le projet ;

Certaines activités doivent se dérouler dans la Région ;

En cas de concession sous licence ou de vente a un tiers, le Groupe devra payer a la Région 10 % du prix
percu (hors TVA);

Le total des remboursements indépendants du chiffre d'affaires, des remboursements dépendants du
chiffre d'affaires et des sommes dues en cas de concession sous licence ou de vente a un tiers, est plafonné
a 100 % du principal payé par la Région ;

Les remboursements dépendants du chiffre d'affaires payables durant une année donnée peuvent étre
compensés par les remboursements indépendants du chiffre d'affaires déja payés durant I'année en
question;

Les remboursements indépendants et dépendants du chiffre d'affaires peuvent étre adaptés dans le cas
de concession sous licence, de vente a un tiers ou de 'usage industriel du prototype ou de l'installation
pilote, apres obtention du consentement de la Région Wallonne.

Les autres contrats présentent les caractéristiques spécifiques suivantes :

Le financement par la Région couvre de 45% a 70% du colt budgété pour le projet ;

Certaines activités doivent se dérouler dans I'Union européenne ;

Le total des remboursements forfaitaires indépendants du chiffre d'affaires s'éleéve a 30 % du principal ;
Les remboursements indépendants et dépendants du chiffre sont, au total (y compris les intéréts courus),
plafonnés a 200% du principal versé par la Région;

Les intéréts (taux Euribor 1 an (a partir du premier jour du mois ou est prise la décision d'octroyer |'avance
récupérable) + 100 points de base) s'accumulent a partir du 1er jour de la phase d'exploitation ;

Les remboursements indépendants et dépendants du chiffre d'affaires peuvent étre adaptés dans le cas
de concession sous licence, de vente a un tiers ou de 'usage industriel du prototype ou de l'installation
pilote, aprés obtention du consentement de la Région.

En cas de faillite, les résultats de recherche obtenus par le Groupe dans le cadre de ces contrats seront
transférés ala Région en vertu de la loi.

Le tableau ci-dessous résume, au-dela des caractéristiques spécifiques décrites ci-dessus, certaines conditions
applicables aux avances récupérables :
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Montant

Numéro Pourcentage  Remboursement o ; dus en
Phase de R . Remboursement indépendant du chiffre Taux
de ducoiattotal dépendantdu . A casde
recherche R ) . d'affaire d'intérét i
contrat du projet chiffre d'affaire licence
(paran)
(milliers d' €)
01/05/05-
5160 30/04/08 70% 0.18% Consolidé avec 6363 N/A N/A
01/05/08-
5731 31/10/09 70% 0.18% Consolidé avec 6363 N/A N/A
10 %
avecun
01/09/08- i L. minimum
5914 70% 5.00% €30k en 2012 et €70k chaque année ultérieure N/A
30/06/11 de
100/an
par an
10 %
01/08/08- ) B av.e'c un
5915 30/04/11 70% 5.00% €40k en 2012 et €70k chaque année ultérieure N/A minimum
de
100/an
10 %
01/09/08- €100k en 2014 et €150k chaque année avecun
5951 70% 5.00% L. N/A minimum
31/12/14 ultérieure
de
200/an
01/01/09-
6003 30/09/11 60% 0.18% Consolidé avec 6363 N/A N/A
01/01/10- o
6230 31/03/12 60% 0.18% Consolidé avec 6363 N/A N/A
A partir
01/03/10- De €103k a €514k a partir de 2013 jusqu'a 30 % part!
6363 60% 0.18% du N/A
30/06/12 del'avance
01/01/13
Aparti
01/01/11- De €15k & €29k & partir de 2014 jusqu'a 30 % partir
6548 60% 0.01% du N/A
31/03/13 d'avance
01/10/13
A partir
01/05/11- De €10k a €51k a partir de 2013 jusqu'a 30 % parti
6633 60% 0.27% du N/A
30/11/12 d'avance
01/06/13
A partir
01/05/11- De €12k a €60k a partir de 2015 jusqu'a 30 % parti
6646 60% 0.01% du N/A
30/06/15 d'avance
01/01/16
Aparti
01/11/12- De €25k & €125k & partir de 2015 jusqu'a 30 % partir
7027 50% 0.33% i du N/A
31/10/14 d'avance
01/01/15
01/01/14- De €30k to €148k a tir de 2017 'a30 % Aparti
7246 50% 0.05% e ’ o apartir de jusqu'a ) partir N/A
31/12/16 del'avance. de 2017
01/12/15- De €20k to €50k a partir de 2019 'a30 % Aparti
7502 15% 0.19% e ’ o a partir de jusqu'a o partir N/A
30/11/18 de l'avance de 2019
01/01/17- De €35k a €70k a partir de 2020 jusqu'a 30% A partir
7685 45% 0.33% , N/A
31/12/19 d'avance de 2020
A partir
01/05/19 - De €25k a €75k a partir de 2021 j 'a30%d
8087 45% 0.22% eredkas/iokapartirde shstjusquasiiode gy N/A
31/12/20 l'avance
01/01/21
A parti
01/05/19 - De €35k 4 €106k & partir de 2021 jusqu'a 30% partir
8088 45% 0.21% du N/A
31/12/20 de l'avance
01/01/21
A parti
06/06/19 - De €21k & €42k & partir de 2022 jusqu'a 30% de  ~ Po "
1910028 45% 0.01% ! du N/A
05/05/21 l'avance
01/06/21
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5.17 Dettes commerciales et autres dettes a court terme

(milliers d' €) Au 31 décembre

Total dettes commerciales 5,916
Autres passifs a court terme
Sécurité sociale 314
Rémunérations et charges sociales 1,351
Autres dettes a court terme 1,024

Total Autres dettes a court terme 2,690

Total Dettes commerciales et autres dettes a court terme 10,217 8,606

Les dettes commerciales ne portent pas intéréts et sont normalement réglées dans un délai de 90 jours. Leur
augmentation est principalement attribuable au calendrier des opérations cliniques durant le quatrieme trimestre
2019.

Les autres dettes a court-terme incluent les dettes envers les employés, les dettes de sécurité sociale et les dettes
fiscales.

Aucun effet d'actualisation n'a été comptabilisé dans la mesure ou les montants ne présentent pas de délais de
paiement supérieurs a un an et ce, pour chaque exercice présenté.

5.18 Dettes financiéres
5.18.1 Analyse de maturité

Le tableau ci-dessous analyse les dettes financiéres non dérivées du Groupe en les segmentant en fonction de la
maturité sur base de la période restante a la date du bilan jusqu'a la date d'échéance contractuelle. Les montants qui
figurent dans le tableau représentent les montants contractuels non actualisés, a I'exception des avances
récupérables qui sont présentées au colt amorti. La dette pour contrepartie éventuelle a payer n'est pas présentée
dans le tableau ci-dessous, étant donné que, en date de cléture du bilan, elle ne rencontre pas la définition d'une
obligation contractuelle. Les obligations relatives a la contrepartie éventuelle sont détaillées dans la note annexe
5.33.2.

Dettes financiéres au 31 décembre 2019 :

(milliers d'€) Total Moins d'unan Unacinqans Plusde5 ans
Au 31 décembre 2019

Emprunts bancaires
Passif locatif

Avances récupérables
Dettes commerciales

Total dettes financiéres

Dettes financiéres au 31 décembre 2018 :

(milliers d'€) Total Moins d'un an Unacingans Plusde5 ans
Au 31 décembre 2018

Emprunts bancaires 510 281 229 -
Locations-financements 1,136 484 652 -
Avances récupérables 3,140 276 1,021 1,843
Dettes commerciales 5,916 5,916 - -
Total dettes financiéres 10,702 6,957 1,902 1,843
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5.18.2 Variation des dettes résultant des activités de financement

La variation du solde des emprunts bancaires se détaille comme suit :
TABLEAU DE MUTATION DES DETTES LIEES AUX EMPRUNTS BANCAIRES

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé

2019 2018
Solde d'ouverture au 1¢ janvier 510 536
Nouveaux préts bancaires - 220
Remboursements (245)
Solde de cléture au 31 décembre 510

La variation du solde des passifs locatifs se détaille comme suit :
TABLEAU DE MUTATION DES DETTES LIEES AUX PASSIFS LOCATIFS
(milliers d'€) Pour I'exercice cloturé
2018

Solde d'ouverture au 1° janvier 909
Nouveaux passifs locatifs 730
Remboursements (503)

Solde de cléture au 31 décembre m 1,136

La variation du solde des avances récupérables se détaille comme suit :
TABLEAU DE MUTATION DES DETTES LIEES AUX AVANCES RECUPERABLES

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé

Solde d'ouverture au 1¢" Janvier 1,770
Remboursements (226)
Nouveaux composantes de la dette 598
Réévaluation 998
Solde cléture au 31 Décembre 3,140

Lavariation de ladette liée aux avances récupérables en date du bilan refléte tant les nouveaux composants de la dette
enregistrés durant I'exercice que laréévaluation de la dette au colGt amorti, basée sur la mise a jour des business plans
ainsi que sur les prévisions de vente des produits candidats CAR-T du Groupe. Voir la note annexe 5.28. Le solde
bilantaire inclut également les remboursements a la Région Wallonne de sommes contractuelles forfaitaires,
indépendantes du chiffre d'affaires réalisé par le programme subsidié (en I'occurrence C-Cathe:).

5.19 Instruments financiers

5.19.1 Instruments financiers qui ne sont pas comptabilisés a la juste valeur au bilan

Les valeurs comptables et justes valeurs des instruments financiers qui ne sont pas comptabilisés a lajuste valeur dans
les états financiers consolidés, s'établissent comme suit, tant pour I'exercice courant que I'exercice comparatif :

(milliers d'€) Au 31 décembre
2018

Actifs financiers (catégorie 'Coit amorti'), compris dans les rubriques:

Créances commerciales non courantes 1,743
Dépots 257 215
Clients et autres débiteurs 558 367
Placements de trésorerie 0 9,197
Trésorerie et équivalents de trésorerie 39,338 40,542
Total 42,586 52,065
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En ce qui concerne les actifs financiers mentionnés ci-dessus, la valeur comptable au bilan est une approximation
raisonnable de leur juste valeur.

(milliers d'€) Au 31 décembre
2018

Dettes financiéres (catégorie ‘Colt amorti'), comprises dans les rubriques:

Emprunts bancaires 510
Passifs locatifs 1,136
Avances récupérables 3,140
Dettes commerciales 5,916
Total 10,702

En ce qui concerne les dettes financiéres mentionnées ci-dessus, la valeur comptable au bilan est une approximation
raisonnable de leur juste valeur.

5.19.2 Instruments financiers comptabilisés a la juste valeur au bilan

La dette liée ala contrepartie éventuelle a payer est comptabilisée a la juste valeur au bilan, en utilisant une évaluation
de juste valeur de Niveau 3, pour laquelle le Groupe a utilisé des données non observables.

(milliers d'€)

Niveaul Niveau Il Niveau lll Total
Actifs
Investissement en instruments de capitaux propres o]
Total des Actifs 0

Passif

24,754

24,754

Contreparties éventuelles et autres passifs financiers
Total des Passifs

La variation de son solde bilantaire est détaillée comme suit :

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé
2018

Solde ouverture au 1¢ janvier 20,282 15,549
Paiement Milestone = -
Réévaluation (430) 4,733
Réévaluation du change = -
Solde cléture au 31 Décembre 19,853 20,282
Solde d'ouverture des autres passifs financiers au 1" Janvier 4,905 4,034
Réévaluation (4) 871
Solde de cléture des autres passif's financiers au 31 Décembre 4,901 4,905
Total - Autres dettes liées aux autres passifs financiers 24,754 25,187

La dette pour contreparties éventuelles a payer et autres passifs financiers a trait a I'acquisition de notre plateforme
d'immuno-oncologie et correspond a la juste valeur des paiements éventuels futurs dus a Celdara Medical, LLC et
Dartmouth College. L'évolution de la dette refléte le développement des produits candidats du Groupe basés sur la
technologie CAR-T ainsi que les progrés réalisés en vue d'une approbation réglementaire pour leur commercialisation,
tant dans les programmes autologues qu'allogéniques, ainsi que la mise a jour de ses business plans et prévisions de
ventes sous-jacentes.

La diminution de la dette au bilan est due a I'ajustement de juste valeur en date de cléture, expliquée par la mise a jour
du taux d'actualisation (WACC) alafindel'année 2019, et aI'affinement des hypothéses d'entrée en commercialisation
des produits candidats CAR-T de la Société , qui sont tous deux partiellement compensés par la mise a jour du taux de
change du dollar US au 31 décembre 2019.
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La dette pour contrepartie éventuelle a payer intégre les engagements décrits sous la note 5.33.2. Elle n'inclut aucun
montant liée a des contreparties éventuelles, relatives aux contrats de sous-licences, dans lesquels Celyad est entré
ou entrera, pour les raisons suivantes :

- Toute contrepartie éventuelle serait payable uniquement lorsque Celyad générerait du revenu de tels
accords de sous-licence, et pour un montant représentant une fraction de cerevenu;

- Le développement de produis candidats sous-jacents aux accords de sous-licences ne sont pas sous le
contréle de Celyad, de sorte que la détermination d'une estimation d'une dette éventuelle future est
rendue impossible.

Analyse de sensibilité de la dette pour contrepartie éventuelle a payer

Une analyse de sensibilité a été effectuée en faisant varier les hypothéses clés déterminant la juste valeur de la dette
pour contrepartie éventuelle. Les facteurs clés du modeéle d'évaluation sont : i) le taux d'actualisation (WACC), ii) le
taux de croissance des ventes a long-terme utilisé dans la valeur terminale iii) les probabilités de succés (PoS) de voir
les produits candidats du Groupe commercialisés.

Taux d'actualisation (WACC)
12.6% 14.6% 16.6%

Contreparties éventuelles (MEUR)
Impact (%) 30% 14% - -12% -21%

Taux de croissance a long terme des ventes dans la valeur terminale

-40% -32.5% -25% -17.5% -10%
Contreparties éventuelles (MEUR)
Impact (%) -6% -3% - 5% 13%

Afin de déterminer la dette pour contrepartie éventuelle a payer, le Groupe a utilisé les mémes PoS que dans le cadre
du test de dépréciation des immobilisations incorporelles y relatives (se référer a la note 5.6.2):

Phase Il 3 NDA/BLA 3 PoS

Phasel Phaselall  Phasellalll asetia he o>
NDA/BLA Approbation Cumulée
CYAD-01 100% 63% 26% 45% 83% 6.3%
CYAD_1°1 (] (] (] (] (] I (]

Afin d'évaluer la sensibilité de cette hypothése, le Groupe applique ici un facteur de probabilité marginal sur la PoS
cumulée utilisée dans le modéle, tel que détaillé ci-dessous:

Probabilités de succés

PoS model

Contreparties éventuelles (MEUR)

Impact (%) 10% 20%

5.20 Impéts sur le résultat

Le Groupe enregistre des impédts sur le résultat dans le compte de résultats comme détaillé ci-dessous :

CHARGE D'IMPOT AU COMPTE DE RESULTATS

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

r{o)§:} 2018
(Charge) / Produits d'impét courant 8 0
(Charge) / Produits d'impét différé - -
IMPOT SUR LE RESULTAT TOTAL 8 0

Le Groupe a un historique de pertes. En 2019, le Group a un produit d'impdt mineure.
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Le tableau suivant montre la réconciliation entre le produit d'impét effectif et le produit d'impét théorique au taux
d'imposition nominal belge de 29,58% pour I'exercice 2019 et 29,58% pour |'exercice 2018:

RECONCILIATION DE LA CHARGE D'IMPOT EFFECTIVE

(milliers d'€) Pour I'exercice cloturé le 31 décembre
r{o}§:} 2018
Perte avant impot (28,640) (37,428)

Différences permanentes

Dépenses non admises 269
Paiement fondé sur des actions 3,595
Taux d'impdt nominal? 29.58%
Crédit d'imp6t au taux nominal d'imposition 9,928
Actifs d'imp6t différé non reconnus (9,928)
(Charge) / Produit d'impét effectif 0
Taux d'impot effectif 0%

1 La différence de taux d'imposition aux Etats-Unis (22,83%) par rapport au taux belge (29,58%) n'est pas présentée de maniére distincte dans ce
tableau en raison de la non-matérialité des opérations de la filiale du Groupe Celyad Inc.

Etant donné que le Groupe n'a pas encore atteint la phase de commercialisation de ses produits candidats, le Groupe
accumule des pertes fiscales qui sont reportables et récupérables indéfiniment, via leur déduction du bénéfice taxable
futur du Groupe. Une incertitude significative existe cependant en ce qui concerne la capacité du Groupe a générer
des profits taxables dans un futur prévisible. De ce fait, le Groupe n'a pas comptabilisé de produit d'imp6ts différés
dans son compte de résultats.

Il convient également de noter que le Groupe a obtenu le 14 octobre 2009 de I'administration fiscale belge une décision
anticipative (« ruling ») qui exonére d'imp6t 80 % de tous les futurs revenus générés par les brevets et licences inscrits
dansleslivres du Groupe. La décision anticipative n'a pas de date d'expiration. Elle restera applicable jusqu'a ce que les
brevets tombent dans le domaine public.

Les actifs d'impdbts différés non reconnus sont détaillés comme suit, par nature de différences temporelles, pour
|'exercice courant :

ACTIFS ET PASSIFS D'IMPOTS DIFFERES, PAR BASES FISCALES

(milliers d'€) Pour I'exercice cléture le 31 décembre
31 Décembre 2019
Actifs Passif
Immobilisations incorporelles (894)

Immobilisations corporelles (E10)]
Avances récupérables -
Contreparties éventuelles et autres passifs financiers
Avantages postérieurs a I'emploi

Autres différences temporaires

Total des pertes fiscales reportées

Actifs / (dettes) d'impéts différés bruts non reconnus 62,758 (1,458) 61,300

Compensation par entité fiscale (1,365) 1,365

Actifs / (dettes) d'impéts différés nets non reconnus 61,393 (93) 61,300
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Les actifs d'imp6ts différés non reconnus sont détaillés

I'exercice précédent :
ACTIFS ET PASSIFS D'IMPOTS DIFFERES, PAR BASES FISCALES

comme suit, par nature de différences temporelles, pour

(milliers d'€)

Pour I'exercice cloture le 31 décembre

31 Décembre 2018

Actifs Passifs Net
Immobilisations incorporelles 49 - 49
Immobilisations corporelles - (154) (154)
Avances récupérables 633 - 633
Contreparties éventuelles et autres passifs financiers 6,297 - 6,297
Avantages postérieurs a I'emploi 33 - 33
Autres différences temporaires - (436) (436)
Total des pertes fiscales reportées 46,858 - 46,858
Actifs / (dettes) d'impéts différés bruts non reconnus 53,869 (590) 53,279
Compensation par entité fiscale (437) 437 -
Actifs / (dettes) d'impots différés nets non reconnus 53,432 (153) 53,279

Les pertes fiscales reportées constituent la principale source de base fiscale déductible. Ces pertes fiscales sont
récupérables indéfiniment, tant sous le régime fiscal belge que sous le régime fiscal américain, applicable aux filiales
du Groupe. En sus, le Groupe bénéficie d'avantages fiscaux additionnels, tels que le régime de la déduction pour
intéréts notionnels en Belgique, lesquels sont reportables jusqu’a I'exercice fiscal 2020, relatif aux revenus 2019.

Les différences temporelles résiduelles ont trait aux différences de traitement existant entre le référentiel IFRS et les

régles d'évaluation fiscales locales.

Le Groupe n'a pas reconnu d'actif d'impots différés sur son bilan, pour la méme raison que celle expliquée ci-dessus

(incertitude relative aux profits taxables générés dans un futur prévisible).

La variation du solde des actifs d'impots différés non reconnus est détaillée ci-dessous :

TABLEAU DE MUTATION DES ACTIFS D'IMPOTS DIFFERES NON RECONNUS

(milliers d'€)

Pour I'exercice cléturé

Solde d'ouverture au 1¢ janvier

Création ou extourne de différences temporaires

Variation des pertes fiscales reportées
Effet du taux de change
Solde de cléture au 31 décembre

2018
53,279 48,839
(536) 5,734
8,556 (1,294)
61,300 53,279

L'augmentation nette du solde de cléture est principalement liée aux pertes fiscales supplémentaires enregistrées

pour l'exercice 2019.

5.21 Autresréserves

Paiements fondés

Emprunt

(milliers d'€) sur des actions convertible Conversion Total
Balance au 1¢" Janvier 2018 6,707 16,631 (17) 23,322
Paiements fondés sur des actions acquises 3,539 - - 3,539
Différences de conversion en devise des filiales - - (1,194) (1,194)
Balance au 31 décembre 2018 10,246 16,631 (1,211) 25,667
Paiements fondés sur des actions acquises 2,775 - - 2,775
Différences de conversion en devise des filiales - - (261) (261)
Balance au 31 Décembre 2019 13,021 16,631 (1,472) 28,181
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5.22 Chiffre d'affaires

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre
2018

Revenus de licences
Ventes C-Cathe;

Autres 716
Total 3,115

En mai 2018, le Groupe a conclu un accord de licence exclusive avec la société de biotechnologie australienne
Mesoblast, afin de développer et commercialiser la propriété intellectuelle du Groupe relative au C-Cathez, un cathéter
d'injection intra-myocardique. Le Groupe a appliqué a ce contrat le modéle en 5 étapes prévu par la norme IFRS 15,
afin de déterminer le schéma de reconnaissance du revenu adéquat au 31 décembre 2018. Les jugements clés qui ont
été opérés en conformité avec la norme IFRS 15 sont que cet accord de licence :

=  constitue une obligation de prestation distincte du contrat Mesoblast;

=  constitue undroit d'utilisation de la propriété intellectuelle de la société, telle qu'elle existe au moment ou la
licence a été octroyée en mai 2018 (licence de type ‘right-to-use’). Le prix de la transaction est par
conséquent éligible dans sa totalité pour une reconnaissance de revenu au titre de la période intermédiaire
H1.2018;

= établit un prix de transaction réparti entre un montant payable a la signature de I'accord (€0,8 million liquidé
en actions) et des paiements d'étape liés a des développements cliniques ou commerciaux (dont un montant
éligible pour une reconnaissance du revenu au 31 décembre 2018 s'élevant a €2,2 millions) ;

= inclut une composante de financement (€0,5 million déduit des montants précités, au titre de produits
financiers différés), résultant en un revenu de sous-licence net de €2,4 millions ;

= prévoit par ailleurs une considération variable pouvant s'élever jusqu'a $17,5 millions, en fonction de
paiements futurs liés a I'atteinte d'étapes de développement réglementaires ou commerciales. Cette
considération variable ne sera comptabilisée que lorsqu'il deviendra hautement probable qu'il n'y aura pas
ultérieurement un ajustement a la baisse important du montant cumulatif du revenu comptabilisé.

La créance commerciale relative a cet accord est présentée pour sa valeur actualisée (€1,9 millions) sous la rubrique
bilantaire ‘Créances commerciales non courantes’ —se référer alanote annexe 5.8. Etant donné |'absence d'obligation
de performance restant a remplir, il n'existe pas de passifs sur contrat relatif a cet accord de licence en date de cléture.

Le Groupe n'a pas conclu de tels accords au cours de I'exercice cléturé au 31 décembre 2019.

En 2018, les autres revenus ont trait au contrat de fourniture de matériel non clinique conclus avec ONO
Pharmaceutical Ltd. (type de contrat ‘en régie’). Le revenu comptabilisé refléte les services rendus au cours de
I'exercice, qui ont consisté en la production de cellules et d'expérimentations animales requises par ONO. Ce contrat
s'est achevé ala fin de I'exercice 2018, sans qu'aucune obligation de performance ne reste a remplir.

Le Groupe ne prévoit pas de dégager des revenus significatifs avant la mise sur le marché d'un de ses produits
candidats.

5.23 Frais de recherche et de développement

Le tableau suivant est un résumé des colts de fabrication, des colts des essais cliniques, démarches qualité et
réglementaires ainsi que les autres colts de recherche et développement, qui tous cumulés et présentés comme frais
de recherche et développement dans les états financiers consolidés du Groupe.

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre
2018

Dépenses de personnel 7,902
Frais de voyage 467
Frais des études cliniques 4,987
Frais des études précliniques 2,680
Développement de procédés et automatisation 2,187
Frais de consultance 1,522
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Frais de dépot et de maintenance des droits intellectuels

Paiements fondés sur des actions 1,264
Amortissements 848
Loyers et équipements 668
Dispositifs meédicaux 53 117
Autres 168 461
Total des dépenses de Recherche et Développement 25,196 23,577

Les dépenses en recherche et développement s'élévent a €25,2 millions au 31 décembre 2019, ce qui représente une
augmentation de 7% par rapport a 2018. Les ressources internes en R&D sont affectées au développement continu
de notre plateforme en immuno-oncologie en traitement autologue pour les produits candidats CYAD-01, CYAD-02
et CYAD-03 et en traitement allogénique avec les séries de produits candidats CYAD-101 et CYAD-200.

L'augmentation des dépenses de R&D est principalement due, d'une part aux investissements dans le portefeuille de
produits candidats du Groupe et d'autre part aux investissements dans le développement, la mise a I'échelle et
'automatisation des processus de fabrication, en préparation des prochaines étapes cliniques prévues pour ses
produits candidats.

5.24 Frais généraux et administratifs

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

Dépenses de personnel 3,312
Paiements fondés sur des actions 2,331
Loyers & Assurances 1,097
Communication & Marketing 676
Frais de consultance 2,192
Frais de voyages 253
Avantages postérieurs al'emploi (3)
Amortissements 267
Autres 263
Total frais généraux et administratifs 10,387

Les frais généraux et administratifs diminuent de €1,3 millions en 2019, ce qui représente une diminution de 13% par
rapport a 2018. Cet écart est principalement expliqué par la diminution des paiements fondés sur actions, qui
constituent une charge non décaissée relative a la rémunération des employés, managers et directeurs via la
possibilité de souscrire au plan de warrants organisé par le Groupe. A cet effet, s'ajoutent des honoraires de
consultance et des colts de loyers et assurances moins élevés sur la période.

5.25 Amortissements sur actifs corporels et incorporels

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Amortissement sur actifs corporels 1,048
Amortissement sur actifs incorporels 68
Total des amortissements sur immobilisations corporelles et incorporelles 1,115

Les charges d'amortissement liées au droit d'utilisation des actifs (induites par I'adoption de I''lFRS 16 Contrats de
location au 1°" janvier 2019) entrainent I'augmentation de la charge d'amortissement par rapport a l'année précédente
sur lesimmobilisations corporelles. Voir les notes d'information 5.2.28 et 5.29.
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L'augmentation des charges d'amortissement des immobilisations incorporelles est principalement due a lI'impact
d'une année compléte de I'amortissement de la licence d'Horizon Discovery, qui a été acquise fin 2018.

5.26 Charges dupersonnel

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Traitements, salaires et primes 6,439
Rémunération de I'équipe de management exécutif 3,235
Paiements fondés sur des actions 3,595
Cotisations de Sécurité sociale 1,301
Avantages postérieurs a l'emploi 217
Assurance hospitalisation 118
Autres avantages 119 2
Total des charges du personnel 14,646 14,906
Effectifs Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Recherche et développement 88.1
Personnel des services généraux et administratifs 13.7
Dénombrement total des effectifs 101.8

Les dépenses de personnel totales ont Iégerement diminué par rapport a I'année derniére. Cet diminution s'explique
principalement par la baisse du cout des paiements fondés sur actions (charges non décaissée) qui résulte de la
diminution des colts d'acquisition des warrants durant les exercices antérieurs pour un montant de €0,8 million par
rapport al'année 2018.

Les traitements, salaires et primes montre une augmentation nette d'un exercice a I'autre, qui refléte la croissance
organique des opérations du Groupe. Les effectifs globaux du personnel ont notamment cra de 9,5% en comparaison
avec |'exercice antérieur.

5.27 Autres produits et charges

Autres produits

Les autres produits sont principalement liés aux subsides publics recus en 2019. Concernant les subventions
publiques régionales recues sous forme d'avances récupérables, numérotées 7685, 8087, 8088 et 1910028 (pour un
total de €1,5 millions), voir la note d'information 5.16 pour plus d'informations. Des produits de subventions publiques
supplémentaires ont été comptabilisés en 2019 sur les subventions recues de I'Institut fédéral belge d'assurance
maladie Inami (€0,2 million) et du gouvernement régional (contrat numéroté 8066 pour €1,6 millions), ne faisant pas
référence a des avances récupérables et ne sont pas soumises a des remboursements par le Groupe.

Les autres produits sont également impactés par la variation de la juste valeur des contreparties éventuelles et des
autres passifs financiers (€0,4 million). Voir 5.19.2 pour plus d'informations.

En ce qui concerne le crédit d'impét R&D, le produit de I'exercice en cours repose sur un crédit d'impot R&D
comptabilisé pour un montant de €1,6 millions, calculé en tenant compte de I'ensemble des informations disponibles
acejour.

Autres charges

Les autres charges ont trait principalement aux frais de réévaluation des avances récupérables. Pour les subventions
publiques recues sous forme d'avances récupérables, voir la note d'information 5.16 pour plus d'informations.
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La diminution des autres charges par rapport a I'année précédente s'explique notamment par les éléments suivants :

e |'ajustement de la juste valeur des contreparties éventuelles et autres passifs financiers est un produit de
€0,4 million au 31 décembre 2019 contre une charge de €5,6 millions pour la période antérieure ;

e unpaiement d'étape clinique a été payée pour un montant de €1,4 millions sur la période antérieure;

e ladiminutiondel'impactlié alaréévaluation des avances récupérables, requis par les IFRS, pour la période en

cours.

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Réévaluation de la juste valeur des contreparties éventuelles et autres passifs financiers 5,604
Paiement d'étape de développement clinique 1,372
Réévaluation des avances récupérables 998
Ajustement de la valeur des titres 182
Autres 243
Total des autres dépenses d'exploitation 8,399
(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Produits des subsides (avances récupérables) 768
Produits des subsides (autres) -
Réévaluation des avances récupérables -
Ajustement de la valeur des titres -
Réévaluation de la juste valeur des contreparties éventuelles et autres passifs financiers -
Crédit d'impot R&D 310
Autres -
Total des autres produits d'exploitation 1,078

5.28 Produits et charges d’exploitation non récurrents

Les produits et charges d'exploitation non récurrents sont définis comme des éléments a caractére unique (« one-
shot »), qui ne sont pas directement liés aux activités opérationnelles du Groupe. Durant les exercices 2019 et 2018, il
n'y a pas eu de telles transactions a caractére non récurrent enregistrés par le Groupe.

5.29 Contratsde location

Montants reconnus dans I'état consolidé de la situation financiére

Les immobilisations corporelles comprennent les actifs détenus et loués qui ne répondent pas a la définition d'un
immeuble de placement.

(milliers d'€) Au 31 décembre

Immobilisations corporelles (a I'exception des droits d'utilisation d'actifs) 1,867
Droits d'utilisation d'actifs 1,147
Total des immobilisations corporelles 3,014

145



L'état de la situation financiére montre les montants suivants relatifs aux contrats de location pour lesquels le
groupe est locataire:

Droits d'utilisation d'actifs

(milliers d'€) Au 31 décembre

Batiments Véhicules Equipements

Droits d'utilisation d'actifs au 31 décembre 2018 - -

Droits d'utilisation d'actifs reconnus a la date de

. 2,780 106
transition de I'lFRS16
Solde d'ouverture au 1" janvier 2019 2,780 106
Acquisitions de la période 30 257
Cessions
Amortissements

(399) (90) (1,044)

Solde de cl6ture au 31 décembre 2019 2,411 273

Montants reconnus dans I'état consolidé du résultat global

Les états consolidés du résultat global présentent les montants suivants relatifs aux contrats de location:

- , Pour I'exercice cléturé le 31
(milliers d'€) R
décembre

Dépréciations des droits d'utilisation
Batiments
Véhicules
Equipements

Charges d'intéréts sur les obligations locatives (inclus dans les Charges financiéres)!
Charges d'intéréts sur les créances de sous-location (inclus dans les Produits financiers)
Paiements de loyers variables non inclus dans I'évaluation des obligations locatives

Charges relatives aux contrats de location a court terme et dont la valeur du bien sous-jacent et de faible valeur

Total des dépenses relatives aux contrats de location

1Les intéréts sur les contrats de location sont présentés en flux de trésorerie d'exploitation.

Total des sorties de trésorerie liées aux contrats de location

- Pour I'exercice cloturé le 31
(milliers d'€) .
décembre

2019
Total des sorties de trésorerie liées aux contrats de location? 1,679

ncluant les contrats de location & court terme et dont la valeur du bien sous-jacent et de faible valeur
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5.30 Produits et charges financiéres

(milliers d'€) Pour I'exercice cloturé le 31 décembre

Intéréts sur les contrats de location 18
Intéréts sur les découverts bancaires et autres charges financiéres 29
Intéréts sur les avances récupérables 15
Différences de change -
Charges financiéres 62
Produits financiers sur les investissements nets dans les contrats de location -
Intéréts sur les comptes bancaires 308
Différences de change 387
Revenus futurs Mesoblast 109
Produits financiers 804
Résultat financier net 743

Le résultat financier net est passé de €0,7 million a fin 2018 a €0,2 million a fin 2019. Cette variation s'explique
principalement par:

e unediminution de €0,2 million du résultat financier net des intéréts dans les contrats de location, induite par
la premiére adoption de la nouvelle norme comptable IFRS 16 Contrats de location a partir du 1°" janvier 2019.
Voir notes complémentaires 5.2.8 et 5.29 ;

e une diminution de €0,3 million des revenus d'intéréts sur les comptes bancaires du fait de la décision du
Groupe de réduire les montants investis en placements a court terme sur 2019 compte tenu du niveau des
taux d'intérét du marché pour les dépéts bancaires court terme.

5.31 Perte paraction

La perte par action s'obtient en divisant la perte de la période par le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en
circulation durant la période. Comme le Groupe a subi une perte nette, les warrants produisent un effet anti-dilutif. Il
n'y a donc pas de différence entre le bénéfice par action dilué et non dilué. Dans I'hypothése ou les warrants seraient
inclus dans le calcul de la perte par action, cela diminuerait la perte par action.

(milliers d'€) Au 31 décembre

2018
Perte de I'exercice attribuable aux détenteurs de titre (28,6 32) (37,427)
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 12,523,166 11,142,244
Perte par action (sur une base non diluée) (2.29) (3.36)
Warrants en circulation 1,292,380 731,229

5.32 Actifs et passifs éventuels

Comme indiqué dans la note 5.2.5, le Groupe doit rembourser certaines subventions gouvernementales recues sous
forme d'avances récupérables sous certaines conditions. Pour des informations détaillées, voir la note 5.16.

En 2020 et au-dela, le Groupe devra prendre la décision d'exploiter ou non les résultats des programmes restants
(définis dans la convention d'avance récupérable n°7685, n°8087, n°8088 et n°1910028.
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5.33 Engagements hors-bilan

5.33.1 CorQuestinc

Conformément aux dispositions de la Convention d'achat d'actions du 5 novembre 2014, les actionnaires historiques
de CorQuest Inc. percevront une commission sur les bénéfices nets générés par le Groupe résultants de la vente ou
de la cession totale ou partielle des droits a la propriété intellectuelle du Groupe a un tiers.

A dater du 5 novembre 2014, et jusqu'au dixiéme anniversaire du Contrat, les actionnaires historiques de CorQuest
Inc. sont en droit de percevoir :

- Desroyalties fixées a 2 % si les bénéfices nets sont inférieurs ou égaux a €10 millions ;
- Desroyalties fixées a 4 % si les bénéfices nets sont supérieurs a €10 millions.

5.33.2 Etapes de développement Oncyte LLC-Celdara

Selon les termes de la convention d'achat d'actifs datée du 21 janvier 2015, et telle qu'amendée le 3 aolt 2017, Celdara
Medical LLC percoit des sommes financiéres lors du franchissement des étapes en développement clinique, affaires
réglementaires et commerciales, ainsi que des royalties basées sur le chiffre d'affaires généré par le Groupe via la
vente des produits candidats. Le niveau paiements dépend de si ces derniers sont dérivés d'un actif de stade clinique
ou pré-clinique au moment de la prise en licence chez Celdara en 2015.

Sur les actifs cliniques (NKG2D), Celdara Medical percoit les sommes prévues ci-dessous lorsque les étapes de
développement clinique et réglementaires suivantes sont franchies;

- $5 millions lors de I'enrélement du premier patient de la 2éme cohorte de la Phase | de I'étude®
- $6 millions lors de I'injection du premier patient dans la Phase Il de I'étude’

- $9 millions lors de I'injection du premier patient dans la Phase Ill de I'étude

- $11 millions lors de la soumission de la premiére approbation réglementaire du CAR-T NKG2D
- $14 millions lors de I'approbation du CAR-T NKG2D pour sa commercialisation aux USA

Sur les actifs pré-cliniques (TIM, B7H6, NKP30) :

- $1.5 millions lorsqu'une demande pour une nouvelle substance est soumise a la FDA®

- $4 millions lors de l'injection du premier patient dans la Phase Il de I'étude

- $6 millions lors de l'injection du premier patient dans la Phase Il de I'étude

- $10millions lors de la soumission de la premiére approbation réglementaire relative au produit candidat
- $15 millions lors de I'approbation du produit candidat pour sa commercialisation aux USA

Des paiements d'étapes commerciales seront aussi dus a Celdara Medical et sont fonction des ventes nettes
cumulées des produits développés a partir des actifs licenciés :

- $15 millions lorsque pour la premiére fois les ventes nettes mondiales atteindront au minimum $250 millions
- $25 millions lorsque pour la premiére fois les ventes nettes mondiales atteindront au minimum $500 millions
- $40 millions lorsque pour la premiére fois les ventes nettes mondiales atteindront au minimum $1 milliard.

Le Groupe fera un paiement annuel de royalties a Celdara Medical sur base des ventes nettes de chaque produit vendu
par le Groupe, ses filiales et les titulaires de sous-licence selon les taux applicables établis ci-dessous :

- 5%des ventes nettes siles chiffres d'affaires cumulés sont inférieurs ou égaux a $250 millions

- 6% des ventes nettes siles chiffres d'affaires cumulés sont compris entre $250 millions et $500 millions

- 7 %des ventes nettes si les chiffres d'affaires cumulés au niveau mondial sont compris entre $500 millions et $1
milliard.

6 Etape payée au 31 décembre 2016
7 Etape payée au 31 décembre 2017
8 Etape payée au 31 décembre 2018, pour I'actif pré-clinique TIM
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- 8% des ventes nettes siles chiffres d'affaires cumulés au niveau mondial sont supérieurs a $1 milliard

Par ailleurs, le Groupe paiera un pourcentage allant de 23% a 5% sur ses revenus de sous-licences, en fonction du
stade de développement atteint par le produit objet de la sous-licence. En sus des montants et pourcentages dus a
Celdara Medical LLC, le Groupe seraredevable a Dartmouth College d'une redevance s'établissant a 2% de ses ventes
directes nettes.

En conformité avec la norme IFRS 3, lorsqu'approprié, ces engagements ont été enregistrés au bilan a la cléture de
I'exercice en tenant compte de probabilités de succes. Se référer alanote 5.19.2.

5.33.3 Horizon Discovery Limited
L'accord avec Horizon Discovery implique deux volets.

Selon les termes de la de I'accord de collaboration et de licence R&D datée du 3 avril 2018, Horizon Discovery Limited
a droit a percevoir des sommes financiéres lors du franchissement des étapes en développement clinique, affaires
réglementaires et commerciales et a des royalties basées sur le chiffre d'affaires généré par le Groupe via la vente des
produits candidats.

Sur le premier produit, Horizon Discovery Limited percoit les sommes prévues ci-dessous lorsque les étapes de
développement clinique et réglementaires suivantes sont franchies :

- $100.000 lors de I'exercice de I'option par le Groupe®

- $100.000 lors du premier IND effectif, déposé par le Groupe, relatif au premier produit*°

- $200.000 lors du dépdt par le Groupe du premier essai clinique de phase |l relatif au premier produit

- $400.000 lors du dépét par le Groupe pour le premier essai clinique de phase lll relatif au premier produit

- $1,25 millions lors du dépét par le Groupe du premier MAA ou NDA relatif au premier produit

- $2 millions lors de la premiére approbation MAA ou NDA par l'autorité réglementaire compétente pour le premier
produit

Le Groupe versera a Horizon Discovery Limited des royalties annuelles de 1,5% sur les ventes nettes de chaque
produit vendu par le Groupe ou ses sociétés affiliées. Dans le cas ou le Groupe sous-licencie tout ou partie de ses
droits, le sous-licencié paiera directement des redevances a Horizon de 1,25% sur les ventes nettes des produits
sous-licenciés.

Sur labase des termes de l'accord de collaboration et de licence de R&D du 27 juin 2018, tel qu'amendé le 19 décembre
2018, Horizon Discovery Limited a droit a percevoir des sommes financieres lors du franchissement des étapes en
développement clinique, affaires réglementaires et commerciales et a des royalties basées sur le chiffre d'affaires
généré par le Groupe via la vente des produits candidats.

Sur le premier produit, Horizon Discovery Limited percoit les sommes prévues ci-dessous lorsque les étapes de
développement clinique et réglementaires suivantes sont franchies :

- $1,25 millions lors de I'exercice de I'option par le Groupe?!

- $200.000 lors du premier IND en vigueur, déposé par le Groupe, relatif au premier produit

- $500.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase 2 relatif au premier produit

- $800.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase 3 relatif au premier produit

- $2 millions lors du dépét par le Groupe du premier MAA ou NDA relatif au premier produit

- $3 millions lors de la premiére approbation MAA ou NDA par l'autorité de réglementation compétente pour le
premier produit

° Etape payée au 31 décembre 2019
10 Etape payée au 31 décembre 2019
" Etape payée au 31 décembre 2019
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Sur le deuxiéme produit, Horizon Discovery Limited percoit les sommes prévues ci-dessous lorsque les étapes de
développement clinique et réglementaires suivantes sont franchies :

- $200.000 lors du premier IND en vigueur, déposé par le Groupe, relativement au deuxiéme produit

- $400.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase Il relatif au deuxiéme produit

- $450.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase lll relatif au deuxiéme produit

- $700.000 lors du dépdt par le Groupe du premier MAA ou NDA relatif au deuxiéme produit

- $2 millions lors de la premiére approbation MAA ou NDA par l'autorité de réglementation compétente pour le
deuxiéme produit

Sur le troisieme produit, Horizon Discovery Limited percoit les sommes prévues ci-dessous lorsque les étapes de
développement clinique et réglementaires suivantes sont franchies:

- $100.000 lors du premier IND en vigueur, déposé par le Groupe, relatif au troisieme produit

- $200.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase Il relatif au troisieme produit

- $250.000 lors de I'injection du premier patient dans un essai clinique de phase lll relatif au troisiéme produit

- $300.000 lors du dépét par le Groupe du premier MAA ou NDA relatif au troisi€me produit

- $1 million lors de la premiére approbation MAA ou NDA par l'autorité de réglementation compétente pour le
troisiéme produit

Le Groupe versera a Horizon Discovery Limited des royalties annuelles de 2% sur les ventes nettes de chaque produit
vendu par le Groupe ou ses sociétés affiliées. Dans le cas ou le Groupe sous-licencie tout ou partie de ses droits, alors
celui-ci paiera a Horizon Discovery Limited 15% de tous les paiements initiaux, des étapes de développement
associées au dépdt ou a la réception du MAA et des royalties que le Groupe recevra du sous-licencié.

5.34 Opérations avec des parties liées

5.34.1 Rémunération des cadres clés

Les cadres clés sont les membres du comité de direction et des entités qu'ils contrélent.

Au 31 Décembre

Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018

Nombre de membres du comité de direction

(milliers d'€)

2018
Rémunération!?! 740
Avantages postérieurs al'emploi 16
Rémunération basée sur des actions 1,794
Autre dépenses liées au personnel?! 27
Frais de consultance 2,457
Total des avantages 5,034
[1]Inclus salaires, sécurité sociale, bonus et chéque-repas
[2] Telles que les voitures de société

Au 31 Décembre

2018
Nombre de warrants attribués 136,500 30,000
Nombre de warrants échus = -
Montant cumulé des warrants non échus 295,500 259,000
Warrants exercés = -
Dettes ouvertes (en milliers d'€) 803
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5.34.2 Opérations avecles administrateurs non-exécutifs

(milliers d'€) Pour I'exercice cléturé le 31 décembre

2018
Rémunération basée sur des actions 420
Frais de consultance 357
Total des avantages 776

Au 31 décembre

2018
Nombre de warrants attribués 100,000 20,000
Nombre de warrants échus 5,000 -
Montant cumulé des warrants non échus = -
Warrants exercés 190,000 135,000
Dettes ouvertes (en milliers d'€) 210 127
Actions détenues 345,453 345,453

5.34.3 Opérations avec les actionnaires

IIn"y a pas eu de transaction effectuée avec les actionnaires du Groupe, tant pour I'exercice courant que pour
|'exercice précédent.

5.35 Evénements survenus apres la date de cléture

Le 11 mars 2020, I'Organisation Mondiale de la Santé a déclaré que la nouvelle souche de coronavirus (COVID-19) était
une pandémie mondiale et a recommandé des mesures de confinement et d'atténuation dans le monde entier. A la
date de ce Rapport Annuel, la Belgique, ou le Groupe opeére, été impactée par des fermetures temporaires. La durée
ou la gravité de cette pandémie ne peut pas étre estimée, mais le Groupe prévoit actuellement qu'il pourrait y avoir un
impact potentiel du COVID-19, sur ses activités de développement prévues.

Avec le COVID-19 qui continue de se propager aux Etats-Unis et en Europe, les activités commerciales du Groupe
pourraient étre retardées ou interrompues, en particulier si une grande partie de ses employés tombaient malades. Le
COVID-19 peut également affecter les employés d'organisations tierces situées dans les zones géographiques
affectées surlesquelles le Groupe s'appuie pour mener ses essais cliniques. La propagation de COVID-19, ou d'autres
maladies infectieuses, pourrait également affecter négativement les opérations de ses fournisseurs, ce qui pourrait
entrainer des retards ou des perturbations dans I'approvisionnement de médicaments utilisés dans ses essais
cliniques. En outre, le Groupe prend des mesures de précaution temporaires visant a minimiser le risque d’'exposition
au virus pour ses employés, notamment en obligeant temporairement tous les employés a travailler a distance, en
suspendant tous les voyages non essentiels dans le monde pour ses employés et en décourageant la participation des
employés aux événements d et réunions liées au travail, ce qui pourrait nuire a ses activités.

De plus, le recrutement dans les essais cliniques dépend des sites d'essais cliniques qui pourraient étre négativement
affectés par les problémes de santé mondiaux, y compris, entre autres, par les pandémies telles que le COVID-19. Par
exemple, plusieurs sites d'essais cliniques du Groupe sont situés dans des régions actuellement touchées par le
COVID-19. Certains facteurs de I'éclosion de COVID-19 qui, selon le Groupe, peuvent nuire au recrutement des
patients a ces essais cliniques comprennent:

e Le détournement des ressources de soins de santé des essais cliniques pour se concentrer sur les
préoccupations liées ala pandémie, y compris I'attention des médecins servant de chercheurs dans les
essais cliniques, des hopitaux servant de sites d'essais cliniques et du personnel hospitalier soutenant
la conduite de ses essais cliniques;
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e Leslimitations des déplacements quiinterrompent les activités clés des essais, telles que le lancement
et la surveillance des sites d'essais cliniques;

e L'interruption du transport maritime mondial affectant le transport du matériel des essais cliniques,
comme les médicaments expérimentaux utilisés dans ses essais; et

e Lesabsences des employés qui retardent les interactions nécessaires avec les régulateurs locaux, les
comités d'éthique et d'autres agences importantes.

L'impact du COVID-19 sur les activités du Groupe est incertain pour le moment et dépendra des développements
futurs, qui sont trés incertains et ne peuvent étre prédits, y compris de nouvelles informations qui pourraient émerger
concernant la gravité du coronavirus et les actions pour contenir le coronavirus ou traiter son impact, entre autres.
Mais des fermetures prolongées ou d'autres perturbations commerciales peuvent affecter négativement ses
opérations et les opérations de ses agents, consultants ou collaborateurs, ce qui pourrait avoir un impact négatif
significatif sur ses activités, ses résultats d'exploitation et sa situation financiére.

Il n'y a pas eu d'autres événements majeurs survenus entre la date du bilan au 31 décembre 2019 et a date a laquelle
les états financiers ont été approuvé par le Conseil d’Administration pour publication.

5.36 Comptes statutaires de Celyad SA au 31 décembre 2019, établis selon les normes belges

Cette section contient des éléments partiels des comptes annuels, tels que le bilan, le compte de résultats et certaines
annexes provenant des comptes annuels de Celyad SA établis au 31 décembre 2019 (reprenant des éléments de
comparaison au 31 décembre 2018). Ces états financiers sont préparés selon le référentiel comptable belge et
conformément aux dispositions légales et réglementaires applicables aux établissements en Belgique et sont publiés
a la Banque Nationale de Belgique (« BNB »). Ces comptes annuels seront proposés pour aux actionnaires pour
approbation lors de I'’Assemblée générale des actionnaires du 5 mai 2020 ; le Commissaire a émis a leur égard une
opinion sans réserve. Les versions complétes des comptes annuels sont disponibles sur le site de la Banque Nationale
de Belgique (www.bnb.be).

5.36.1 Comptesde bilan

ACTIFS

ACTIFS IMMOBILISES 44,272,419 46,838,308
II. Actifs incorporels 31,551,977 35,054,454
IIl. Actifs corporels 1,666,799 2,039,280
Terrains et constructions = -
Installations, machine et outillage 182,834 136,935
Mobilier et matériel roulant 110,288 24,155
Location-financement et droits similaires 657,876 1,147,282
Autres immobilisations corporelles 715,801 730,909
Immobilisations corporelles en cours et acomptes versés = -
IV. Immobilisations financiéres 11,053,643 9,744,574
ACTIFS CIRCULANTS 47,978,269 54,641,197
VI. Stocks et commandes en cours d’'exécution - -
Stocks - -
VII. Créances a un an au plus 3,624,878 1,384,102
Créances commerciales 295,865 396,652
Autres créances 3,329,013 987,450
VIII. Créances a un an au plus 5,326,109 4,009,323
Créances commerciales 5,326,109 4,009,323
VIIl. Autres placements (1] 9,197,493
IX. Placement de trésorerie 38,448,000 39,528,751
X. Comptes de régularisation 579,282 521,528
TOTALDEL'ACTIF 92,250,687 101,479,506
CAPITAUX PROPRES 80,027,523 89,943,674
I. Capital 48,512,615 41,552,615
Capital souscrit 48,512,615 41,552,615
Capital non appelé (-) - -
Il. Prime d'émissions 59,599,665 220,678,055
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V. Bénéfices (pertes) reporté(e)s

PROVISIONS ET IMPOTS DIFFERES
VII.A. Provisions pour risques et charges
DETTES

VIIl. Dettes a plus d'un an

Dettes de location-financement et assimilées
Etablissements de crédit

Autres dettes

IX. Dettes a un an au plus

Dettes a plus d'un an échéant dans I'année
Dettes commerciales

Fournisseurs

Dettes fiscales, salariales et sociales
Impbts

Rémunérations et charges sociales

Autres dettes

X. Comptes de régularisation

(28,084,757)

12,223,165
1,344,340
193,740
1,150,600
10,690,756
827,153
6,880,528
6,880,528
2,500,978
344,256
2,156,722
482,097
188,069

TOTAL DU PASSIF

92,250,687

5.36.2 Comptederésultats

(en€)

Ventes et revenus d'opérations
Chiffre d'affaires
Capitalisation des frais de développement
Autres produits d'exploitation
Produits financiers non récurrents

Colts des ventes et charges d’opérations
Approvisionnements et marchandises
Services et biens divers
Rémunérations, charges sociales et pensions

Amortissements et réductions de valeur sur frais d'établissement, sur

immobilisations incorporelles et corporelles (-)

Réductions de valeur sur stocks, sur commandes en cours d'exécution et sur

créances commerciales (dotations - ; reprises +)

29,481,359
6,286
22,165,312
7,309,578
182
(60,226,729)
(6,028,799)
(17,477,513)
(9,755,518)

(26,610,889)

(22,122)

Provisions pour risques et charges (dotations - ; utilisations et reprises +) -

Autres charges d'exploitation (-)
Charges d'exploitation non récurrentes
Bénéfice (Perte) d'exploitation
Produits financiers
Produits des actifs circulants
Produits des immobilisations financieres
Autres produits financiers
Charges financiéres (-)
Charge des dettes
Autres charges financiéres
Charges financiéres non récurrentes
Bénéfice (Perte) courant(e) avant impéts
Bénéfice (Perte) de I'exercice avant impéts (-)
Impéts (-) (+)
Bénéfice (Perte) de I'exercice a affecter

(374,206)
(1,925)
(30,745,370)
483,616
29,570
454,046
(170,710)
(13,567)
(157,143)

(30,432,464)
2,347,708
(28,084,756)

5.36.3 Annexes

Etat des immobilisations incorporelles

(en€)

2019

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice
Acquisition, y compris la production immobilisée

Cessions, transferts et désaffectations

149,174,219

22,392,243

30,022
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(172,286,995)

11,535,831
2,166,342
770,142
1,396,200
9,369,032
945,705
5,800,067
5,800,067
2,455,758
852,516
1,603,243
167,502
458

101,479,506

2018

22,677,279
1,567,308
18,598,125
2,509,614
2,232
(56,505,192)
(3,679,610)
(21,929,720)
(7,600,167)

(22,250,470)

(1,043,231)
(1,995)
(33,827,914)
1,761,957
307,632
490,442
963,883
(2,673,713)
(16,798)
(2,656,915)

(34,739,670)
4,009,323
(30,730,347)

2018

92,582,712

56,590,006
1,500



Valeur d'acquisition et réductions de valeur au terme de I'exercice

Amortissements et réductions de valeur au terme de |'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés

Cessions, transferts et désaffectations

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

Etat des immobilisations corporelles

(en €)

TERRAINS ET CONSTRUCTIONS

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent

Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Actés

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

INSTALLATIONS, MACHINES ET OUTILLAGE
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée
Cessions, transferts et désaffectations

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de |'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés

Cessions, transferts et désaffectations

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

MOBILIER ET MATERIEL ROULANT

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée
Cessions, transferts et désaffectations

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés
Cessions, transferts et désaffectations

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

LOCATION-FINANCEMENT ET DROITS SIMILAIRES
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée
Cessions, transferts et désaffectations

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de |'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés

Cessions, transferts et désaffectations
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171,536,439

114,119,765

25,873,120
8,422

139,984,462

31,551,977

1,136,307

137,637
179,819
1,094,125

999,372

91,443
179,524

911,291

182,834

1,729,121
150,632
112,379
492,706

1,499,426

1,704,966
150,632

26,246
492,706

1,389,138

110,288

1,559,052
(150,632)

1,408,421

411,771

(150,632)
489,406

149,174,219

92,555,282

21,562,982
1,500

114,119,765

35,054,454

2018

1,314,115

97,508
275,316
1,136,307

947,930

65,920
14,478

999,372

136,935

1,120,260

18,581
590,279
1,729,121
1,096,759
155,398
452,810

1,704,966

24,155

1,723,730
729,654
894,332

1,559,052

809,818

348,872
(746,919)



Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

Dont
Terrains et constructions
Installations, machines et outillage

Mobilier et matériel roulant

AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée
Cessions, transferts et désaffectations

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de |'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés
Cessions, transferts et désaffectations

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

IMMOBILISATIONS EN COURS ET ACOMPTES VERSES
Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Acquisitions, y compris la production immobilisée
Transfert d'une rubrique a une autre

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice
Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice précédent

Mutations de I'exercice
Actés

Amortissements et réductions de valeur au terme de I'exercice

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

Autres immobilisations financiéres

(en €)

Autres entreprises-créances

Valeur d'acquisition au terme de I'exercice précédent
Mutations de I'exercice

Additions

Remboursements

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

Placement de trésorerie et dépéts

(en €)

Amoinsd'unan

Aplusd'unan

Valeur comptable nette au terme de I'exercice

Etat du capital 2019

(en€)

Capital souscrit
Représentation du capital

Catégories d'actions
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750,545 411,771
657,876 1,147,282
593,327 1,017,681
64,549 129,601
1,146,461 1,079,843
115,566 67,050
9,733 432
1,252,294 1,146,461
415,552 299,597
130,674 117,298
9,733 1,343
536,493 415,552
715,801 730,909
3,316
(3,316)
2018
206,256 267,059
48,316 166,809
- (227,611)
254,572 206,256
2018
8,558,952
8,558,952

Nombre d'actions

48,512,615



Actions nominatives

Actions dématérialisées

Capital non libéré

Capital non appelé

Capital appelé, non versé
Actionnaires redevables de libération

Capital autorisé non souscrit

Etat du capital 2018

(en €)

Capital souscrit

Représentation du capital
Catégories d’actions

Actions nominatives

Actions dématérialisées

Capital non libéré

Capital non appelé

Capital appelé, non versé
Actionnaires redevables de libération

Capital autorisé non souscrit

Etat des dettes

(en €)

Ventilation des dettes a I'origine a plusd'un an
Dettes a plus d'un an échéant dans I'année
Dettes ayant plus d'un an mais 5 ans au plus a courir

Dettes ayant plus de 5 ans a courir
Ventilation des dettes a I'origine a plus d'un an, en fonction de leur durée résiduelle

Dettes de location-financement et assimilées
Autres dettes financieres

Autres dettes

Dettes fiscales, salariales et sociales

Impéts (rubrique 450/3 du passif)

Dettes fiscales non échues

Rémunérations et charges sociales

Autres dettes liées aux rémunérations et la sécurité sociale

Résultats opérationnels

(en€)

Autres produits d'exploitation
Subsides d'exploitation et montants compensatoires obtenus des pouvoirs publics

Charges d’exploitation
Travailleurs inscrits au registre du personnel

Nombre total a la date de cléture
Effectif moyen du personnel calculé en équivalents temps plein

Nombre d'heures effectivement prestées
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XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

13,567,364

XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

XXXXXXXXXXXXXXX

22,947,704

652,032
1,519,461

344,256

2,156,722

5,962,869

97

92

154,564

2,368,025

11,574,319

Nombre d'actions

13,942,314

72,314
13,870,000

2018

945,705
1,541,342
625,000

1,135,738
1,976,309

852,516

1,603,243

2018

2,281,025

85
84

138,455



Frais de personnel
Rémunérations et avantages sociaux directs 6,340,731 4,965,658
Cotisations patronales d'assurances sociales 1,579,459 1,307,535
Primes patronales pour assurances extralégales
Autres frais de personnel (+)/(-) 1,531,379 1,057,693
Pensions de retraite et de survie 303,949 269,280
Réductions de valeurs

Sur créances commerciales

Actées

Reprises

Provisions pour risques et charges
Constitutions

Utilisations et reprises

Autres charges d'exploitation
Impbts et taxes relatifs a I'exploitation 343,920 1,908
Autres charges 30,287 1,041,324

Personnel intérimaire et personnes mises a la disposition de I'entreprise

Nombre total a la date de cl6ture 1

Nombre moyen calculé et équivalents temps plein

Nombre d'heures effectivement prestées 908

Frais pour I'entreprise 32,987
Résultats financiers

(en€) 2018

Produits financiers 29,570 798,074

Autres produits financiers 454,046 963,882

Charges financiéres 13,567 16,798

Différence de change 37,534 2,433,844

Autres charges financiéres 119,608 223,072
Produits et charges de taille ou d’'incidence exceptionnelle

(en€) 2018

Produits d'exploitation non récurrents

Produits financiers non récurrents 2,232

Charges d'exploitation non récurrentes 1,995

Charges financiéres non récurrents -
Impéts

(en €) 2018

Statut des impéts différés

Pertes fiscales cumulées, déductibles des bénéfices taxables ultérieures 213,997,484 180,559,555

Montant de la taxe sur la valeur ajoutée et impéts a charges de tiers

(en€) 2018

Taxes sur la valeur ajoutée, portées en compte

Al'entreprise (déductible) 4,608,725

Par I'entreprise 2,675,397 2,950,904

Montants retenus a charge de tiers, au titre de

Précompte professionnel 2,235,792 1,692,894
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Relations financiéres avec montant des rémunérations directes et indirectes et pensions,
comprises dans le compte de résultat, aussi longtemps que cette publication ne concerne
exclusivement ou principalement, la situation d’'une personne seule identifiable

(en €) 2019 2018

Aux administrateurs non exécutifs 429,250 356,750

Relations financiéres avec le commissaire

(en €) 2018
Emoluments du commissaire 127,524 127,524
Emolument pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres 169.220 203,950

Emolument pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres effectuées par
des parties liées au commissaire

5.36.4 Résumé desrégles d'évaluation

Les regles d'évaluation sont établies conformément aux dispositions de I'arrété royal du 30 janvier 2001, portant
exécution du CSA, et relatif aux comptes annuels des entreprises.

Les frais d'établissement sont portés a l'actif a leur valeur d'acquisition et amortis en 5 ans.

Les immobilisations incorporelles acquises auprés de tiers ou obtenues par apport sont évaluées a leur valeur
d'acquisition. Les immobilisations incorporelles qui ne sont pas acquises auprés de tiers sont évaluées a leur coit de
revient dans la mesure ou celui-ci ne dépasse pas une estimation prudemment établie de la valeur d'utilisation de ces
immobilisations ou de leur rendement futur.

Les immobilisations incorporelles développées en interne sont portées en compte de bilan lorsque les perspectives
d'une rentabilité future sont identifiées et probables. Les dépenses de développement interne seront capitalisées
pour la premiére fois I'année au cours de laquelle une autorisation de débuter une étude de Phase Il est obtenue, ou
dans le cas d'un dispositif médical, le marquage CE est obtenu. La totalité des frais de développement de cette année
sera capitalisée.

Les immobilisations incorporelles sont, en principe, amorties en 5 ans prorata temporis a dater du mois de la premiére
génération de trésorerie, quel qu'en soit la forme.

Les licences et brevets comptabilisés au titre d'actifs incorporels sous la rubrique 21, s'amortissent sur la dure de vie
résiduelle des contrats de licence ou brevet sous-jacents.

Le matériel et mobilier de bureau est amortien 3, 5 ou 10 ans selon la durée de vie économique du bien.

L'ensemble desimmobilisations incorporelles et corporelles feront |'objet au terme de chaque année d'une évaluation
en fonction des perspectives de rentabilité future de I'actif concerné. Le cas échéant, un amortissement exceptionnel
pourrait étre enregistré.

Les immobilisations financiéres sont comptabilisées a leur valeur d'acquisition. Elles feront I'objet de réduction de
valeur dans la mesure ou la dépréciation est jugée durable.

IIn"y a pas de comptabilisation de stock. L'ensemble des achats sont comptabilisés en dépenses, compte tenu de leur
durée de vie limitée dans le temps.

Les créances sont portées a I'actif du bilan a leur valeur nominale. Les créances libellées en devises étrangéres sont
évaluées au dernier cours de change de I'exercice. Les écarts de conversion constatés a cette occasion sont pris en
charge lorsqu'ils sont négatifs et comptabilisés en compte de régularisation (passif) lorsqu'ils sont positifs. Une
réduction de valeur est actée lorsque la valeur de réalisation apparait d'une maniére significative inférieure a la valeur
comptable.
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Les placements de trésorerie sont évalués a leur valeur d'acquisition. Les avoirs auprés d'établissements financiers
sont évalués a leur valeur nominale. Une réduction de valeur est actée lorsque la valeur de réalisation a la date du bilan
est inférieure a la valeur d'acquisition.

Les dettes sont évaluées a leur valeur nominale. Si la valeur nominale comprend des intéréts, elle est corrigée par le
biais d'un compte de régularisation a I'actif. Les dettes en devises étrangéres sont évaluées a leur cours a la date du
bilan. Les écarts de conversion constatés a cette occasion sont pris en charge lorsqu'ils sont négatifs et comptabilisés
en compte de régularisation (passif) lorsqu'ils sont positifs.

Les avances récupérables sont comptabilisées en produits d'exploitation en fonction de la prise en charge des colts
de R&D associés dés qu'il existe une assurance raisonnable que ces avances sont acquises. Les avances récupérables
recues de la Région Wallonne font I'objet de plans de remboursement a la fois fixes (30% de I'avance) et variables.
Lorsque la décision d'exploitation de la recherche est notifiée a la Région, la partie fixe des remboursements est
comptabilisée en dettes. La présentation de la dette en court terme et long terme se fait en fonction des prévisions
de décaissement. La partie variable des remboursements, fonction du chiffre d'affaires, sera prise en charge I'année
des revenus. Un engagement hors bilan est présenté en annexe et correspond a notre meilleure estimation du
montant potentiellement remboursable a la Région et non comptabilisé en dettes (y compris partie variable).

L'impact de la modification des regles d'évaluation concernant la comptabilisation des produits liés aux avances
récupérables et autres subventions recues de la Région Wallonne (précédemment comptabilisés en autres produits
lors de leur réception) se traduit en 2019 par la comptabilisation d'autres produits complémentaires pour €1,2 million.
Par ailleurs, un montant de €1,1 million relatif a des charges antérieures a I'exercice 2019 a été comptabilisé et aurait
dd étre comptabilisé en 2018 selon les nouvelles regles d'évaluation applicables en 2019.
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PERSONNES DE CONTACT CELYAD
Filippo Petti
Chief Financial Officer

Email : investors@celyad.com

Une copie papier en francais et anglais peut étre obtenue sur simple demande au siége social de la société.

CELYAD SA

Rue Edouard Belin 2

1435 Mont-Saint-Guibert
Belgique

Tel:+32 10394100

RPM Nivelles—BE0891 118115
E-mail :info@celyad.com

Website : www.celyad.com
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CELYAD AND THE STOCK EXCHANGE MORE INFORMATION ON: Yy @CELYADSA

The Company is listed on Euronext Paris gEeched e in @CELYAD
and Brussels since July 2013 and on
Nasdagq since June 2016. MORE INFORMATION FOR
SHAREHOLDERS ON:
Mnemo: CYAD

www.celyad.com/investors
ISIN:BE0974260896

PEA and PEA PME Eligibility

Total outstanding shares: 13,942,344
(as of 16 September 2019)

CONTACT:
investors@celyad.com



