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BIOSENIC
Société anonyme
Avenue Léon Champagne 3, 1480 Saintes (Tubize)
RPM: Brabant wallon
TVA: BE0882.015.654
(la"Société")

AVIS DU COMITE DES ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS CONFORMEMENT A
L' ARTICLE 7:97 DU CODE DES SOCIETES ET DES ASSOCIATIONS

Mission

Le 2 septembre 2025 a 18h CET, une réunion du comité composé des administrateurs
indépendants (le "Comité") suivants de la Société s'est tenue par conférence téléphonique :

(@ Innoste SA, représentée par son représentant permanent Jean Stéphenne;
(b) Anne-Sophie Jourdain; et
(©) Boletus Consulting BV, représentée par son représentant permanent Seppe De Gelas.

L'article 7:97 du Code des sociétés et des associations (le "CSA") relatif aux transactions entre
une société cotée et des parties liées se référe aux normes comptables internationales (IAS)
adoptées conformément au reglement (CE) 1606/2002 et en particulier la norme IAS 24.

Iryl Partners, représentée de maniere permanente par Revital Rattenbach est un administrateur
de la Société. Sur la base des informations récemment fournies par Revital Rattenbach et
décrites plus en détail ci-apres, il ne peut étre exclu que Revital Rattenbach exerce
indirectement un contréle conjoint au sens de la norme IAS 24 sur 4Moving Biotech SAS, une
société par actions simplifiée de droit francais dont le siege est situé Rue du Professeur
Calmette 1, 59000 Lille, France et dont le numéro d'enregistrement est 887 699 759 (R.C.S.
Lille Métropole) ("4Moving") et que 4Moving doive deés lors étre considérée comme une "partie
liee" a la Société au sens de l'article 7:97 du CSA. Les trois administrateurs indépendants
précités considérent par conséquent qu'il y a lieu d'appliquer l'article 7:97 du CSA dans le cadre
de l'opération avec 4Moving décrite ci-aprés.

Le présent avis a été préparé par le comité des administrateurs indépendants de la Société
conformément a l'article 7:97 du CSA en rapport avec ladite opération. Dans cet avis, le comité
des administrateurs indépendants (i) décrit la nature de I'opération envisagée, (ii) décrit et
estime les conséquences patrimoniales de l'opération, (iii)) décrit les éventuelles autres
conséquences de l'opération, (iv) évalue les avantages et inconvénients qui en découlent pour
la Société, le cas échéant, a terme, (iv) place I'opération proposée dans le contexte de la
stratégie de la Société et (v) indique si elle porte préjudice a la Société, si elle est compensée
par d'autres éléments de cette stratégie, ou est manifestement abusive.

Cadre légal

Cet avis est établi conformément a I'article 7:97 du CSA, qui prévoit ce qui suit:

"8 ler. Pour toute décision ou opération en exécution d'une décision relevant de la compétence
du conseil d'administration d'une société cotée et concernant une partie liée a la société cotée
au sens des normes comptables internationales adoptées conformément au réglement (CE)
1606/2002, le conseil d'administration applique la procédure qui est établie aux paragraphes 3,
4 et 4/1. Ne nécessitent pas I'application de cette procédure, les décisions ou opérations
concernant une filiale de la société cotée, excepté sila personne physique ou morale qui détient
le contréle direct ou indirect de la société cotée, détient directement ou indirectement, au travers



Docusign Envelope ID: 74F11493-C939-4571-A6E6-776B02D296A2

Exec version

d'autres personnes physiques ou morales que la société cotée, une participation représentant
au moins 25 % du capital de la filiale concernée ou lui donnant droit, en cas de distribution de
bénéfices par cette filiale, a au moins 25 % de ces bénéfices.

Les filiales non cotées de la société cotée visée a l'alinéa ler ne peuvent, sans l'accord
préalable du conseil d'administration de cette société cotée, prendre de décisions ou réaliser
d'opérations qui concernent leurs relations avec une partie liée. La premiére phrase n'est pas
d'application au cas ou la partie liée est ladite société cotée ou une de ses filiales, excepté sila
personne physique ou morale qui détient le contrdle direct ou indirect de la société cotée, détient
directement ou indirectement, au travers d'autres personnes physiques ou morales que la
SOcCiété cotée, une participation représentant au moins 25 % du capital de la filiale concernée
ou lui donnant droit, en cas de distribution de bénéfices par cette filiale, a au moins 25 % de
ces bénéfices.

Ce paragraphe n'est pas applicable:

1° aux décisions et aux opérations habituelles pour la société cotée ou ses filiales, intervenant
dans des conditions et sous les garanties normales du marché pour des opérations de méme
nature;

2° aux décisions et aux opérations représentant moins d'1 % de I'actif net de la société cotée,
tel qu'il résulte des comptes consolidés;

3° aux décisions et les opérations concernant la rémunération des administrateurs, des autres
dirigeants et des délégués a la gestion journaliére de la société, ou certains éléments de la
rémunération de ceux-ci;

4° dans les cas ou l'autorité de controle dispense I'établissement de crédit de I'application du
paragraphe ler, aux décisions et aux opérations d'un établissement de crédit, exécutées en
application de mesures adoptées par l'autorité de contréle visée a l'article 134 de la loi du 25
avril 2014 relative au statut et au contrdle des établissements de crédit et des sociétés de
bourse, en vue de préserver sa stabilité.

La dispense visée a l'alinéa 3, 4°, peut notamment étre octroyée pour des raisons touchant a la
stabilité de I'établissement concerné ou, plus généralement, a la stabilité financiere;

5° a l'acquisition ou l'aliénation d'actions propres, a la distribution d'acomptes sur dividende et
aux augmentations de capital dans le cadre du capital autorisé sans limitation ou suppression
du droit de préférence des actionnaires existants.

Pour les décisions et opérations visées a l'alinéa 3, 1°, le conseil d'administration établit une
procédure interne permettant d'évaluer régulierement si ces conditions sont remplies. Les
parties liées ne participent pas a cette évaluation.

Les décisions ou opérations concernant la méme partie liée qui sont intervenues au cours d'une
période quelconque de douze mois et qui, considérées individuellement, tombent dans le
champ d'application de l'alinéa 3, 2°, sont agrégées pour le calcul du seuil visé a l'alinéa 3, 2°.

§ 2. Est également soumise a la procédure établie par les paragraphes 3, 4 et 4/1, la décision
du conseil d’administration d'une société cotée de soumettre a I'assemblée générale pour
approbation:

1° une proposition d'apport en nature, y compris un apport d'universalité ou de branche
d'activité, par une partie liée a cette société cotée;

2° un projet de fusion, de scission, d'opération assimilée au sens de l'article 12:7 avec, ou
I'apport d'une universalité a, une partie liée a cette société cotée;
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3° une proposition de cession d'actifs au sens de l'article 7:151/1 concernant une partie liée a
cette société cotée.

L'alinéa ler n'est pas applicable lorsque la partie liée a la société cotée est une filiale de celle-
ci, excepté si la personne physique ou morale qui détient le contréle direct ou indirect de la
société cotée, détient directement ou indirectement, au travers d'autres personnes physiques
ou morales que la société cotée, une participation représentant au moins 25 % du capital de la
filiale concernée ou lui donnant droit, en cas de distribution de bénéfices par cette filiale, a au
moins 25 % de ces bénéfices.

§ 3. Toutes les décisions ou opérations visées aux paragraphes ler et 2 doivent préalablement
étre soumises a l'appréciation d'un comité composé de trois administrateurs indépendants, qui
se fait assister s'il le juge nécessaire par un ou plusieurs experts indépendants de son choix.

L'expert est rémunéré par la société.

Le comité rend a l'organe d'administration un avis écrit circonstancié et motivé sur la décision
ou l'opération envisagée qui traite au moins des éléments suivants: la nature de la décision ou
de l'opération, une description et une estimation des conséquences patrimoniales, une
description des éventuelles autres conséquences, les avantages et inconvénients qui en
découlent pour la société, le cas échéant, a terme. Le comité place la décision ou l'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. Le cas échéant, les remarques de I'expert sont intégrées dans l'avis du comité ou y
sont ajoutées en annexe.

§ 4. Apres avoir pris connaissance de l'avis du comité visé au paragraphe 3, et sans préjudice
de l'article 7:96, le conseil d'administration délibére sur la décision ou I'opération envisagée.

Lorsque la décision ou l'opération implique un administrateur, ledit administrateur ne participe
ni a la délibération ni au vote. Si tous les administrateurs sont impliqués, la décision ou
I'opération est soumise a l'assemblée générale. En cas d'approbation de la décision ou de
I'opération par celle-ci, le conseil d'administration peut I'exécuter.

Le conseil d'administration confirme dans le procés-verbal de la réunion que la procédure
décrite ci-dessus a été respectée, et le cas échéant la raison pour laquelle il déroge a l'avis du
comité.

Le commissaire évalue si les données financiéres et comptables figurant dans le procés-verbal
de l'organe d'administration et dans l'avis du comité ne contiennent pas d'incohérences
significatives par rapport a l'information dont il dispose dans le cadre de sa mission. Cette
appréciation est jointe au procés-verbal de I'organe d'administration.

§ 4/1. Toutes les décisions ou opérations auxquelles s'appliquent les paragraphes ler et 2 font
I'objet d'une annonce publique, au plus tard au moment de la prise de la décision ou de la
conclusion de l'opération.

L'annonce contient au minimum :

1° des informations sur la nature de la relation avec la partie liée;

2° le nom de la partie liée;

3° la date et la valeur de I'opération;

4° toute autre information nécessaire pour évaluer si la transaction est juste et raisonnable
du point de vue de la société et de ses actionnaires qui ne sont pas des parties liées, y
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compris les actionnaires minoritaires.

L'annonce est accompagnée de la décision du comité, le cas échéant des motifs pour lesquels
le conseil d'administration ne suit pas l'avis du comité, ainsi que de l'appréciation du
commissaire visée au paragraphe 4.

Le rapport de gestion contient un apercu de toutes les annonces faites durant I'exercice, en
indiquant I'endroit ou ces annonces peuvent étre consultées.

§ 5. Sans préjudice du droit des personnes mentionnées aux articles 2:44 et 2:46 de demander
la nullité ou la suspension de la décision du conseil d'administration, la société peut demander
la nullité des décisions prises ou des opérations accomplies en violation du présent article si
l'autre partie a ces décisions ou opérations avait ou devait avoir connaissance de cette violation.

§ 6. La société cotée indique dans son rapport de gestion les limitations substantielles ou
charges que l'actionnaire de contrdle lui a imposées durant I'année en question, ou dont il a
demandé le maintien.

§ 7. Le présent article s'entend sans préjudice des regles régissant la publication d'informations
privilégiées visées a l'article 17 du réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du
Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché (reglement relatif aux abus de marché) et
abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement européen et du Conseil et les directives
2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission."

Lorsque la proposition contraignante pour un développement co-partagé de co-risque de
4P004v avec 4Moving (I"Accord de Co-Développement") a été discutée et approuvée par le
conseil d'administration le 1" juillet 2025, Revital Rattenbach a divulgué gu'elle avait un conflit
d'intérét potentiel indirect au sens de I'article 7:96 du CSA en raison de son implication et de sa
participation indirecte dans 4Moving. La procédure de l'article 7:96 CSA a donc été appliquée
par le conseil d'administration.

Sur la base des informations disponibles pour la Société au moment de I'approbation de la
transaction avec 4Moving, il a été considéré que les exigences pour appliquer l'article 7:97 CSA
n'étaient pas remplies. Bien que Revital Rattenbach ait un mandat en tant que présidente de
4Moving, il était entendu qu'elle n'a aucune participation directe dans 4Moving et seulement
une participation minoritaire indirecte dans la société mére de 4Moving, c'est-a-dire 4P-Pharma.
Dans ce contexte, il est fait référence a la norme IAS 24, 8§11, qui prévoit expressément que
deux entités ne sont pas des parties liées : "a) deux entités par le simple fait qu'elles ont un
administrateur ou un autre de leurs principaux dirigeants en commun ou par le fait qu'un des
principaux dirigeants d'une entité exerce une influence notable sur l'autre entité".

Suite & une vérification récente et sur la base d'informations supplémentaires fournies par
Revital Rattenbach, le conseil d'administration estime qu'il est prudent de réévaluer I'Accord de
Co-Développement et d'appliquer néanmoins l'article 7:97 CSA pour autant que de besoin.
Cette position est motivée par le fait qu'il est désormais incertain pour la Société dans quelle
mesure Revital Rattenbach — en tant que représentante permanente de I'administrateur de la
Société, Iryl Partners SAS — pourrait étre considérée comme exergant un controle (conjoint) sur
4Moving. Il est noté a cet égard qu'il est complexe d'appliquer la norme IAS 24 dans le contexte
de l'art. 7:97 CSA. Bien gu'on puisse soutenir que Revital Rattenbach n'a — indirectement —
gu'une influence significative sur 4Moving, sur la base des informations désormais disponibles,
la Société estime qu'une approche prudente serait d'appliquer maintenant I'art. 7:97 CSA.

Description de I'Opération

Aprés avoir négocié avec succés des accords de réduction de dettes avec ses principaux
créanciers, la Société a adapté sa stratégie et se concentre désormais sur le développement
ou le co-développement d'actifs cliniques pour des indications orthopédiques a forte valeur
ajoutée qui nécessitent des investissements financiers limités pour lesquels les risques et les
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responsabilités peuvent étre partagés avec d'autres parties ou qui ont un parcours de
développement clinique plus court.

En date du 1° juillet 2025, la Société a conclu I'Accord de Co-Développement avec 4Moving au
terme de laquelle la Société et 4Moving s’engagent dans un programme de co-développement
a risques et investissements partagés du 4P004v ciblant la récupération post-opératoire suite
a une chirurgie ligamentaire chez le chien, ce qui répond un besoin médical non satisfait majeur
dans le domaine de I'orthopédie vétérinaire!. Une copie de I'Accord de Co-Développement a
été rendu disponible au Comité. La conclusion de I'Accord de Co-Développement et les actions
qui en découlent pour la Société et 4Moving sont définies ci-aprés comme |"Opération”.

Au travers de I'Accord de Co-développement, la Société a donc uni ses forces a celles de
4Moving afin de (i) développer conjointement le 4P004v, un médicament a base de GLP-1
destiné a améliorer la récupération et la qualité des articulations a long terme aprés une
chirurgie du ligament croisé cranial ("LCC") chez le chien et (ii) démontrer la preuve de concept
clinique chez les chiens en convalescence post-opératoire apres une telle réparation
ligamentaire. Le 4P004v est une formulation vétérinaire spécifique de I'actif clinique 4P004, qui
est un analogue du GLP-1 ayant des propriétés potentielles de médicament modificateur de la
maladie arthrosique ("DMOAD") développé par 4Moving dans le cadre du traitement de
I'ostéoarthrite chez I'nomme. Grace a son action anti-inflammatoire, anti-catabolique et
régénératrice unique, le 4P004v se positionne comme un produit potentiel de premier ordre
dans le domaine de 'orthopédie vétérinaire.

Selon les termes de I'Accord de Co-Développement :
(a) La Société cofinancera I'étude clinique pivot pour chiens avec le 4P004v et utilisera son
expertise scientifigue en matiére de régénération des os et du cartilage pour contrdler

et superviser la préparation et la conduite de I'étude, qui sera exécutée par 4Moving.

(b) 4Moving fournira I'ensemble des éléments scientifiques et techniques du 4P004, y
compris :

0] Un dossier de développement non-clinique (in vitro, ex vivo, pharmacologie in
vivo, pharmacocinétique, pharmacodynamique, toxicologie) ;

(ii) Des données cliniques de phase 1 chez I'homme (étude LASARE) ;
(iii) Une formulation intra-articulaire propriétaire protégée par plusieurs familles de
brevets.
(© La Société recevra 15 % des revenus éventuels provenant de la commercialisation

future de 4P004v dans le domaine vétérinaire, les 85 % restants étant attribués a
4Moving. 4Moving conservera les droits exclusifs sur le potentiel thérapeutique plus
large du 4P004, y compris les indications humaines et les partenariats futurs au-dela
du champ d'application vétérinaire défini. 4Moving cofinancera et dirigera I'exécution
du programme, y compris le développement du CMC, la stratégie réglementaire, les
opérations cliniques et la gestion de la propriété intellectuelle, et conservera tous les
droits de négociation des licences pour toutes les indications. Un comité de pilotage
conjoint (Joint Steering Committee), avec une représentation paritaire, supervisera la
gouvernance du programme et |'allocation des ressources.

4Moving meéne et finance actuellement une étude toxicologique et pharmacocinétique conforme
au GLP pour l'utilisation du 4P004v chez les chiens, qui est similaire & une étude de phase 1
chez les chiens. Les résultats sont attendus pour le quatriéme trimestre 2025. Si la sécurité et

1 L'Accord de Co-Développement a été conclu sous réserve de I'homologation par le Tribunal de I'Entreprise du Brabant wallon
des accords amiables de la Société avec 5 de ses créanciers principaux permettant la restructuration de dettes de plus de EUR
22 millions. Le jugement d’homologation a été prononcé le 30 juillet 2025.
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les effets pharmacocinétiques du 4P004v sont confirmés, 4Moving et la Société développeront
conjointement les prochaines étapes du plan de développement clinique du 4P004v.

Plus tard dans I'année, 4Moving, en collaboration et avec I'assistance financiére de la Sociéte,
prévoit de commencer a préparer I'étude clinique canine pivot avec le 4P004v sur des chiens
se remettant d'une chirurgie du LCC. Cette étude clinique devrait débuter au deuxiéme trimestre
2026. L'étude clinique canine devrait durer 6 mois, dont 3 mois de recrutement des patients et
3 mois d'étude clinique.

Les colts de préparation et de réalisation de I'étude clinique canine pivot avec le 4P004v sont
estimés a environ EUR 2,3 millions et seront répartis a parts égales entre la Société et 4Moving.

Si les résultats de I'étude canine avec 4P004v sont positifs, la Société et 4Moving prévoient de
soumettre la demande d'autorisation de mise sur le marché dans I'Union européenne aupres
de I'ANSES en France (pays européen de référence) vers la fin de I'année 2026. Au moment
de la demande d'autorisation de mise sur le marché, il est prévu que la Société et 4Moving
décident (i) de conclure un accord de licence ou de partenariat avec une grande société
pharmaceutique qui commercialisera le 4P004v en Europe et aux Etats-Unis ou (i) de
collaborer avec des distributeurs pour mettre le produit directement sur le marché.

Description et estimation des conséquences patrimoniales de I'Opération

Sous réserve de succés en matiére de développement et d’approbation réglementaire, le
4P004v pourrait répondre a une opportunité de marché significative en orthopédie vétérinaire.
Chaque année, on estime que 750.000 a 830.000 chirurgies du LCC sont réalisées chez les
chiens aux Etats-Unis et en Europe. Bien qu’il s’agisse d’une affection chirurgicale, les soins
post-opératoires actuels se limitent principalement a des traitements symptomatiques tels que
les anti-inflammatoires non stéroidiens et les corticoides. |l n’existe actuellement aucune
thérapie régénérative ou modifiant I'évolution de la maladie approuvée pour cette indication.

En se basant sur les références du marché en matiére d'arthrose et de gestion de la douleur
chez les animaux de compagnie le marché adressable total pour une thérapie structurelle a
injection unique aprés chirurgie ligamentaire est estimé & un montant oscillant entre EUR 75
millions et EUR 200 millions par an aux Etats-Unis et en Europe.

Les revenus générés par la commercialisation future du 4P004v dans le domaine vétérinaire
seront partagés entre 4Moving et la Société, cette derniére ayant droit a 15% de tous les
revenus futurs et autres produits.

Les conséquences patrimoniales de I'Opération pour la Société peuvent donc étre décrites
comme suit :

€) La Société cofinancera |'étude clinique canine pivot avec le 4P004v. Les coldts de
préparation et de réalisation de cette étude clinique sont estimés a environ EUR 2,3
millions seront répartis a parts égales entre la Société et 4Moving, ce qui implique une
contribution financiére de la Société d'environ EUR 1,15 million, a laquelle s’ajoute un
paiement type up-front de EUR 0,2 millions, payables par tranche sur une période de
90 jours. Le financement de ces codts pour la Société sera mis a disposition dans le
cadre du programme d'obligations convertibles avec GTO 15, tel que récemment
modifié et prolongé.

(b) La Société recevra 15 % des revenus éventuels provenant de la commercialisation
future de 4P004v dans le domaine vétérinaire, tandis que les 85% restants seront
attribués a 4Moving.

(c) La Société utilisera son expertise scientifique en matiére de régénération des os et du
cartilage pour contréler et superviser la préparation et la conduite de I'étude clinique,
ce qui pourrait impliquer des colts opérationnels et l'usage de ressources internes.

6
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La Société devra par conséquent investir une somme significative dans le cofinancement et la
préparation de I'étude cliniqgue canine. En contrepartie, la Société bénéficiera de 15 % des
potentiels revenus issus de la commercialisation future du 4P004v dans le domaine vétérinaire,
ce qui pourrait représenter une source de revenus substantielle si le produit est commercialisé
avec succes.

Le financement permettant a la Société de payer 50 % de I'étude clinique pivot canine avec le
4P004v sera fourni dans le cadre du programme d'obligations convertibles avec GTO 15.
Compte tenu du cours de I'action d’aujourd’hui, cela entrainera une dilution significative des
actionnaires existants. En effet, 484.210.526 actions pourraient étre émises en cas de
conversion d'obligations convertibles d'une valeur de EUR 1,15 million issue du programme
avec GTO 15 sur la base d'un prix de conversion de EUR 0,002375 (95% du VWAP sur un jour
le 17 septembre 2025, arrondi), ce qui représenterait une dilution de 42,58%.

Une obligation convertible permet toutefois d'assurer le financement de la Société a un moindre
colt en comparaison a un crédit auprés d'une institution financiére ou d'obligations classiques.
Les obligations convertibles permettent en effet d’obtenir des fonds et ce face a I'imminence
d’'une période critique pour la continuation des activités de la Société dans un contexte ou le
cours de l'action de la Société est sous pression. Le programme d'obligations convertibles
permet a la Société de lever des nouveaux fonds rapidement, ceci en présence d'un marché
financier difficile et volatile pour la Société qui rend actuellement impossible pour la Société
d'envisager d'autres alternatives telles qu'un tour de financement par capitaux propres.

Description des éventuelles autres conséquences de |I'Opération
Les conséquences autres que patrimoniales de I'Opération peuvent étre résumées comme suit;

€)) L'Accord de Co-Développement favorise la collaboration étroite entre la Société et
4Moving, ce qui peut renforcer les relations et ouvrir la voie a des partenariats futurs
dans d'autres domaines thérapeutiques s'inscrivant dans la stratégie renouvelée de la
Société.

(b) Participer a un projet innovant et collaboratif dans le domaine de l'orthopédie
(vétérinaire) peut améliorer la réputation et la crédibilité de la Société dans l'industrie
biopharmaceutique et pourrait convaincre d'autres entreprises actives dans le domaine
de l'orthopédie de conclure des partenariats avec la Société. Cela soutiendra le
nouveau focus stratégique de la Société tel que décrit au paragraphe 3.1.

(c) La Société pourra bénéficier des compétences et technologies développées par
4Moving, sans la nécessité (et les risques/colts associés) de recruter elle-méme des
experts cliniques.

Evaluation des avantages et inconvénients de I'Opération pour la Société et ses
actionnaires

Les avantages de I'Opération pour la Société et ses actionnaires peuvent étre décrits comme
suit:

(@) L'Accord de Co-Développement permettra a la Société de partager les risques et les
co(ts de développement du 4P004v avec 4Moving, réduisant ainsi la charge financiere
et les risques associés a un projet de développement clinique qui s'inscrit dans la
stratégie renouvelée de la Société. 4Moving s’est également engagée a réaliser et a
financer seule I'étude de toxicologie et de pharmacocinétique qui doit étre achevée
avant le début de I'étude clinique pivot canine.
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La Société bénéficiera de I'expertise scientifique et technique de 4Moving, notamment
en ce qui concerne le développement non clinique et les données cliniques de phase 1
chez I'homme, ce qui peut accélérer le développement du 4P004v.

Comme exposé ci-avant, la Société recevra 15 % des potentiels revenus issus de la
commercialisation future du 4P004v dans le domaine vétérinaire, ce qui offrirait une
opportunité de revenus supplémentaires pour la Société et ses actionnaires.

L'Accord de Co-Développement permettra a la Société de reconstruire et diversifier son
portefeuille de produits en ajoutant un actif clinique vétérinaire, ce qui peut réduire la
dépendance a un seul secteur ou produit.

L'Accord de Co-Développement permettra en outre d'assurer le positionnement de la
Société sur un marché en croissance. Le 4P004v cible un besoin médical non satisfait
majeur dans le domaine de l'orthopédie vétérinaire, un marché en croissance avec une
demande significative pour des thérapies régénératives et modifiant I'évolution de la
maladie concernée.

Les inconvénients de I'Opération pour la Société et ses actionnaires peuvent étre décrits
comme suit:

@)

(b)

(©

(d)

(e)

()

La Société devra investir une somme significative (actuellement estimé & EUR 1,15
million) plus un upfront de EUR 0,2 millions dans le cofinancement et la préparation de
I'étude clinique canine pivot avec le 4P004v, ce qui représentera une charge financiere
importante. La Société a modifié et prolongé son programme d'obligations convertibles
avec GTO 15 afin d'avoir accés a des financements suffisants. Si I'étude clinique devait
commencer plus tard ou durer plus longtemps que prévu, les colts pour la Société
pourraient augmenter de maniére significative et il existe un risque que la Société ne
soit pas en mesure de financer ces co(ts supplémentaires.

Le financement de I'Opération par le biais d'un programme d'obligations convertibles
entrainera, au moment de la conversion des obligations convertibles et I'émission
d'actions nouvelles en conséquence, une dilution importante des actionnaires existants
de la Société.

Le succes de I'Opération dépend des résultats positifs de I'étude clinique précitée. Si
les résultats sont négatifs, la Société pourrait ne pas récupérer son investissement et
pourrait subir une perte financiere.

La Société recevra seulement 15 % des potentiels revenus issus de la
commercialisation future du 4P004v, tandis que 4Moving recevra les 85 % restants.
Cela limite la part des revenus que la Société et ses actionnaires peuvent espérer
obtenir dans le cadre de I'Opération.

La gestion de la collaboration avec 4Moving, y compris la supervision de I'étude clinique
et la gouvernance du programme par le comité de pilotage conjoint, peut ajouter de la
complexité et des défis opérationnels.

La soumission et l'obtention de l'autorisation de mise sur le marché dans I'Union
européenne et aux Etats-Unis sont soumises a des incertitudes réglementaires. Tout
retard ou refus pourrait affecter les perspectives de commercialisation et les revenus
futurs.

Par conséquent, I'Opération offre des avantages significatifs pour la Société et ses actionnaires
en termes de partage des risques, acces a l'expertise, potentiel de revenus futurs et
diversification du portefeuille. Cependant, I'Opération présente également des inconvénients
liés a la dilution supplémentaire significative pour les actionnaires qui résultera du type de
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financement de I'Opération, l'investissement financier initial, la dépendance aux résultats
cliniques, le partage des revenus, la complexité de la collaboration et les incertitudes
réglementaires. Les avantages sont considérés comme I'emportant sur les inconvénients.

7. Conclusion

Sur base de ce qui précede et des documents qui lui ont été soumis, le Comité estime que I'Opération
proposeée :

e n’est pas de nature a causer a la Société un préjudice qui, a la lumiere de la stratégie de la
Société, serait manifestement illégitime ; et

e estdans l'intérét de la Société et n'est pas de nature a lui porter un préjudice qui ne serait pas
compensé par des bienfaits pour la Société.

Le Comité rend donc a l'unanimité un avis favorable au conseil d'administration de la Société concernant
I'Opération proposée.

Fait le 18 septembre 2025.
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