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L'ARTICLE 596 DU CODE DES SOCIETES

INTRODUCTION

Ce rapport spécial a été préparé par le conseill d'administration de la société MDxHeath SA (la
"Société") conformément al'Article 596 du Code des soci étés et concerne la proposition du consell
d'administration de supprimer, dans|'intérét de la Société, le droit de souscription préférentielle des
actionnaires existants de la Société et, dans la mesure du nécessaire, des titulaires de warrants
existants de la Société, en relation avec |'augmentation envisagée du capital socia delaSociété dans
le cadre du capital autorisé d'un montant maximum de € 7.968.928,07 (hors prime d'émission) par
I'émission de maximum 9.989.881 nouvelles actions (les "Nouvelles Actions"), a offrir via un
placement privé par le biais d'une procédure de constitution accéérée d'un livre d'ordres, auprésd'un
groupe, actuellement non identifié, d'investisseurs ingtitutionnels, qualifiés ou professionnels (y
inclus des personnes privées, sous réserve des lois, régles et réglements de droit financier
applicables) en Belgique et a I'étranger, sur base des exemptions de placement privé applicable
(I"Opération").

Danscerapport, le conseil d'administration expose et clarifie laproposition de suppression du droit
de souscription préférentielle en relation avec I'augmentation du capital social envisagée dans le
cadre de I'Opération et, plus particulierement, le prix d'émission des Nouvelles Actions et les
consequences financiéres de I'Opération pour lesactionnaires (en ce compris, en ce qui concerne leur
participation aux bénéfices et au capital social de la Société).

Ce présent rapport spécia doit ére lu conjointement avec le rapport préparé conformément a
I'Article 596 du Code des sociétés par le commissaire de la Société, BDO Réviseurs
d'entreprises SCRL, un société civile ayant la forme d'une société coopérative a responsabilité
limitée, ayant son siege social aDaVincilaan 9, 1930 Zaventem, Belgique, représentée par Monsieur
Gert Claes.

CAPITAL AUTORISE

En vertu deladécision de|'assembl ée général e extraordinaire des actionnaires de la Société tenuele
20juin 2016, telle que publiée par extrait aux Annexes du Moniteur belgedu 22 juillet 2016, sousle
numéro 16103134, le conseil d'administration dela Soci été arecu certains pouvoirsdansle cadre du
capital autorisé. Les pouvoirs dans le cadre du capital autorisé ont été décrits dans I'Article 6 des
statuts de la Société.
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Dans le cadre de cette autorisation octroyée par |'assemblée générale des actionnaires, le consell
d'administration est autoriseé a augmenter le capital socia de la Société en une ou plusieurs
opérations pour un montant maximum de € 36.111.083,86 (primes d'émissions exclues) (le
"Montant du Capital Autorisé"), pour une période commengant apartir deladate delapublication
de ladécision de |'assembl ée générale extraordinaire en question aux Annexes du Moniteur belge,
c'est-a-direle 22 juillet 2016, jusqu'aladate de l'assembl ée générale annuelle des actionnaires qui se
tiendraen 2021 et qui se prononcerasur lescomptes annuesrelatifsal'exercice socid qui setermine
au 31 décembre 2020.

Lesaugmentations de capital qui peuvent étre décidées, conformément & cette autorisation, peuvent
avoair lieu conformément aux modalités qui seront déterminées par le conseil d'administration, y
compris par le biais d'apports en especes ou en nature, dans les limites de ce qui est permis par le
Code des sociétés, par incorporation des réserves et primes d'émission, avec ou sans émissions
d'actions nouvelles, avec ou sans droits de vote, par le biais d'une émission d'obligations
convertibles, subordonnées ou non, par émission de warrants ou d'obligations auxquels deswarrants
ou d'autres val eurstangibles sont attachés, et/ou par émission d'autrestitres, telsque desactions dans
le cadre d'un plan d'options sur actions.

Dansle cadre del'usage de ses pouvoirsdans e cadre du capital autorisé, le consell d'administration
peut limiter ou supprimer e droit de souscription préférentielle des actionnaires de la Société, dans
I'intérét de la Société, sous réserve des limitations et conformément aux conditions prévues par le
Code des sociétés. Cette limitation ou suppression peut aussi avoir lieu au bénéfice des employésde
la Société et de sesfiliaes, et, danslamesure permise par le droit applicable, au bénéfice d'une ou
plusieurs personnes specifiques qui ne sont pas des employés de la Société ou de sesfiliales.

Jusqu'aprésent, le conseil d'administration afait usage de ses pouvoirsen vertu du capital autoriséle
7 novembre 2016, par I'émission de 4.526.962 nouvelles actions pour un montant total de €
3.611.157,59 (primes d'émissions exclues). Par conséquent, le conseil d'administration est encore
autorisé a augmenter le capital de la Société d'un montant total de € 32.499.926,27 (primes
d'émissions exclues, le cas échéant).

OPERATION PROPOSEE
Structuredel'Opération

Conformément al'Article 6 des statutsdela Société, le consal d'administration envisage d'augmenter
le capital social delaSaociété dansle cadre du capital autorisé par un apport en espéces d'un montant
maximum de € 7.968.928,07 (hors prime d'émission) par I'émission d'un maximum de 9.989.881
Nouvelles Actions.

Si toutes les Nouvelles Actions offertes ne sont pas souscrites, |'augmentation de capital peut
néanmoins étre réali sée a concurrence de toutes ou d'une partie des souscriptions quelaSociété aura
recues et acceptées au prix d'émission applicable tel que déterminé et spécifié ci-aprés et a la
condition que le conseil d'administration, ou le comité de placement qui sera établi par le conseil
d'administration (e "Comité de Placement"), décide de |a sorte.

Méme s toutes les Nouvelles Actions offertes sont souscrites, I'augmentation de capital peut
éventuellement étre réali sée en émettant moins de Nouvelles Actions quele nombre de souscriptions
recues par la Société au prix démission applicable tel que déterminé et spécifié ci-aprés et ala
condition quele conseil d'administration ou le Comité de Placement décide delasorte. Afind'éviter
tout doute, le consell d'administration peut également décider de ne pas réaliser I'augmentation de
capital envisagée, méme si toutes ou une partie des Nouvelles Actions sont souscrites.
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3.3

L a période de souscription débuteraau plustét le jour du consell d'administration et setermineraau
plus tard le 27 avril 2018. Le consell d'administration ou le Comité de Placement est néanmoins
autorisé a déja augmenter le capital social de la Société a tout moment durant la période de
souscription aconcurrence du nombres de souscriptions que la Soci été aura déj aregues ace moment.
Le Conseil d'administration ou le Comité de Placement est également autorisé a prolonger ou a
réduire lapériode de souscription et/ou ay mettre fin prématurément, asa seule discrétion, mémesi
les Nouvelles Actions n'ont pas ou ont seulement partiellement été souscrites.

Suppression du droit de souscription préférentielle des actionnaires existants

Dans le cadre de 'augmentation de capital envisagée, le consell d'administration propose de
supprimer le droit de souscription préférentielle des actionnaires existants de la Société et, dansla
mesure du nécessaire, destitul aires de warrants existants, conformeément al'Article 596 du Code des
sociétés afin de permettre a Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG et Kempen & Co N.V. (les
"Underwriters') doffrir les Nouvelles Actions a un large groupe, actuellement inconnu,
dinvestisseurs ingtitutionnels, qualifiés et professionnels (y inclus des personnes privées, sous
réserve deslois, régles et réglementsdedroit financier applicabl es) belges et érangers, danslecadre
d'un placement privé, sur base des exemptions de placement privé applicable, par le biais d'une
procédure de congtitution accélérée d'un livre d'ordres. Aucun investisseur n'a regu et ne recevra
aucun engagement ou obligation de la part de la Société ou des Underwriters en ce qui concerne
I'attribution des Nouvelles Actions.

Prix d'émission des Nouvelles Actions

Les Underwriters procéderont a une procédure dite de constitution accélérée d'un livre d'ordres
aupres d'un groupe d'investisseursinstitutionnel's, qualifiés et professionnels (y inclus des personnes
privées, sousréservedeslois, régles et reglements de droit financier applicables) bel ges et étrangers
qui doivent étre contactés par les Underwritersdurant la période de souscription afin de solliciter leur
intérét de souscrire aux Nouvelles Actions a émettre par la Société dans |e cadre de I'Opération.

Le prix d'émission de toutes ces Nouvelles Actions a émettre sera au moins égal au pair comptable
des actions existantes de la Société, soit € 0,7977 (arrondi) par Nouvelle Action. Le conseil
d'administration ou le Comité de Placement déterminera le montant du prix d'émission en
consultation avec les Underwriters. Le consell d'administration déterminerapar conséguent le prix
d'émission final (qui consiste en le pair comptable plus la prime d'émission), inter alia, en tenant
compte des résultats de la procédure de constitution accélérée d'un livre d'ordres mentionnée ci-
dessus.

Lemontant aconcurrence duquel le prix démission excéderale pair comptable des actions existantes
de la Société, soit € 0,7977 (arrondi), sera comptabilisé en tant que prime d'émission. Cette prime
d'émission serareprésentée au passif du bilan de la Soci été dans ses capitaux propres. Le compte sur
lequel 1a prime d'émission sera comptabilisée servira de garantie a I'égard des tiers de la méme
maniére que le capital social dela Société, et peut uniquement étre diminuéen vertu d'une résolution
|égal e de |'assembl ée général e des actionnaires statuant comme pour une modification des statutsde
la Société.

3.4 Admission alanégociation des Nouvelles Actions

Les Nouvelles Actions devront étre admises ala négociation sur le marché réglementé d'Euronext
Brussels. A cette fin, la Société rédigera les documents, tel que requis par la réglementation
applicable, afin de permettre une admission a la négociation immédiatement apres I'émission des
Nouvelles Actions.
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3.6

L esdroits attachés aux Nouvelles Actions

Les Nouvelles Actions a émettre seront dématérialisées et auront lesmémes droits et bénéficesque,
et seront a tous égards pari passu avec les actions existantes et en circulation de la Société au
moment deleur émission et auront droit aux distributions pour lesquellesladate d'enregistrement ou
d'échéance tombe a ou aprés la date d'émission des Nouvelles Actions.

Pas de prospectus

Conformément al'article 1(5)(a) du Réglement 2017/1129 du parlement européen et du conseil du
14 juin 2017 concernant le prospectus apublier en casd’ offre au public de valeurs mobiliéres ou en
vuedel’ admission de valeurs mobiliéres alanégociation sur un marché réglementé, et abrogeant la
directive 2003/71/CE (le"Réglement Prospectus'), aucun prospectus n'est requis pour I'admission a
lanégociation des Nouvelles Actions, éant donné que les Nouvelles Actions représenteront, sur une
période de 12 mois, moins de 20% du nombre d'actions de |a Soci été déja admi ses alanégociation.
Par ailleurs, éant donné que les Nouvelles Actions seront offertes atravers un placement prive, tel
gue mentionné ci-dessus, |'offre ne sera pas qualifiée d'une "offre publique' conformément au
Réglement Prospectus et, par conséquent, ne nécessitera pas la publication d'un prospectus.

JUSTIFICATION DE L'OPERATION PROPOSEE

Le conseil d'administration estime que I'Opération est dans l'intérét de la Société parce qu'elle
augmentera |'actif net de la Société. Le produit net de |'augmentation de capital des Nouvelles
Actions serautilisé principalement pour soutenir la stratégie de la Société de grandir son businessen
facilitant

o 'adoption des tests commerciaux de la Soci€té aupres des urologues et des payeurs aux
Etats-Unis et en Europe,

o les études et les essais pour () I'extension des indications cliniques de SelectMDx, (b)
soutenir lapoursuite du déploiement commercial dAssureM DX, et (¢) lancer InformMDx,

o I'utilisabilité croissante des tests de la Société en les transférant sur des plateformes'IVD
sample-to-answer' (POC),

) investissements supplémentaires dans le portefeuille des produits.

Comme expliqué plus amplement ci-dessous, |e Placement Privé proposé peut en outre permettreala
Société de renforcer davantage son image auprés des investisseurs, aussi bien au niveau national
gu'international, qui pourrait étre dans!'intérét du dével oppement continu des activités dela Société
et des futures levées de fonds a travers les marchés financiers et d'dargir la structure de ses
actionnaires, aussi bien au niveau national qu'international, ce qui peut améliorer la stabilité de la
structure actionnariale de la Société et la liquidité des actions de la Société cotées sur Euronext
Brussels

JUSTIFICATION DU PRIX D'EMISSION DESNOUVELLESACTIONS

Leprix d'émission des Nouvelles Actions aémettre seraau moins égal au pair comptable desactions
existantes de la Société, soit € 0,7977 (arrondi) par Nouvelle Action.

Le montant de la prime d'émission et donc le prix d'émission total par Nouvelle Action (le pair
comptable pluslaprime d'émission) sera déterminé par le conseil d'administration ou le Comité de
Placement, en consultation avec les Underwriters, en fonction des résultats de la procédure de
congtitution accélérée d'un livre d'ordres mentionnée ci-dessus qui sera organisée par les



Underwriters. Durant cette procédure, desinvestisseursintéressés peuvent indiquer aux Underwriters
leur intérét de souscrire aux Nouvelles Actions, ainsi que le nombre de Nouvelles Actionset le prix
d'émission auquel ils sont préts a souscrire des Nouvelles Actions. Cette procédure de constitution
accéléréedun livre d'ordres constitue, dans|'opinion du conseil d'administration, une méthodejuste
et objective sur base de laguelle un prix d'émission justifié peut étre déterminé.

JUSTIFICATION DE LA SUPPRESSION DU DROIT DE SOUSCRIPTION
PREFERENTIELLE

Le conseil d'administration propose de procéder a I'augmentation de capital socia de la Société
envisagée dans le cadre du capital autorisé et a I'émission de Nouvelles Actions sans droit de
souscription préférentielle des actionnaires existants et, dans lamesure du nécessaire, destitulaires
dewarrantsexistants. Le conseil d'administration propose donc de supprimer ledroit de souscription
préférentielle des actionnaires existants et, dans lamesure du nécessaire, des titulaires de warrants
existants, en relation avec |'Opération envisagée.

Cette suppression du droit de souscription préférentielle des actionnaires existants &t, danslamesure
du nécessaire, des titulaires de warrants existants, permet aux Underwriters d'offrir les Nouvelles
Actions émisesdirectement aun groupe d'investisseursingitutionnels, qualifiés ou professionnels(y
inclus des personnes privées, sous réserve des lois, régles et réglements de droit financier
applicables) belges et étrangers qui doivent étre contactés par les Underwriters durant la période de
souscription afin de solliciter leur intérét a souscrire aux Nouvelles Actions émises.

Premiérement, cela permet a la Société de lever un montant important de fonds via un processus
accéléré afin de continuer a financer ses activités comme mentionné ci-dessus.

Deuxiémement, cela peut permettre a la Société de renforcer davantage son image aupres des
investisseurs, auss bien a un niveau nationa qu'international. Ceci peut étre dans l'intérét du
développement continu des activités dela Société et desfutureslevéesdefondsatraverslesmarchés
financiers.

Troisiémement, lastructure pourrait permettre ala Société d'élargir sastructure d'actionnariat, auss
bien a un niveau nationa qu'international, ce qui peut améliorer alafoislastabilité de la structure
d'actionnariat dela Société et laliquidité des actions de la Société telles que négoci ées sur Euronext
Brussels. Ceci est aussi bien dans|'intérét des actionnaires existants que dans celui de laSociétéen
vue de futures opérations de marché financier.

Quatriémement, et en prenant en considération |'expérience de la Société acquise a l'occasion de
I'offre publigue initiale de juin 2006 et des placements privés réalisés dans le passé, le consell
d'administration n'est pas en faveur de procéder a une augmentation de capital au moyen d'une offre
publique ace stade, mais plutbt au moyen, anouveau, d'un placement privé. Une offre publique est
non seulement trés colteuse pour la Société, mais elle requiert également une préparation
considérablement pluslongue, en conséquence de quoi |a Société pourrait manquer une opportunité
qui, selon les conselllers financiers de la Société, existe actuellement pour attirer des fonds
additionnels sur le marché financier. 1l est, en effet, incertain qu'une telle opportunité se présente
encore dans un futur proche. Par conséquent, le placement privé permet ala Société de lever des
nouveaux fonds rapidement et & un moindre codt.

Pour toutes les raisons ci-dessus, le conseil d'administration est d'avis que l'augmentation de capital
envisagée, méme avec la suppression du droit de souscription préférentielle, est dans|'intérét aussi
bien de la Société que des actionnaires existants vu que cela permettra a la Société d'attirer des
nouveaux fonds de maniére fluide et peu colteuse nécessaires a I'implémentation et ala mise en
ceuvre de sa stratégie.
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7.2

CERTAINESCONSEQUENCESFINANCIERESDE L'OPERATION PROPOSEE POUR
LESACTIONNAIRESEXISTANTSDE LA SOCIETE

Les paragraphes suivants donnent un apercu de certaines conséguences financiéres de |'Opération
proposée. Pour davantage d'informations supplémentaires concernant |es conséguences financiéres
del'Opération proposée, il est également renvoyé au rapport préparé conformément al'Article 596 du
Code des Sociétés par le commissaire de la Société, BDO Réviseurs d'entreprises SCRL

Commentaireintroductif

L'effet réedl de I'Opération proposée ne peut pas encore étre déterminé avec certitude, car les
parameétres financiers clé de I'offre, comme le nombre effectif et le prix d'émission des Nouvelles
Actions a émettre, sont inconnus a la date de ce rapport, et ne seront connus qu'aprés la cléture de
I'offre des Nouvelles Actions et de la procédure envisagée de constitution accéérée d'un livre
d'ordres. En outre, unefoislancée, en fonction des circonstances, |'offre peut toujours étre reportée
ou annulée.

En conséquence, la discussion sur lesconséquencesfinanciéresdel’ Opération envisagée pour
les actionnaires existants est purement illustrative et hypothétique, et est basée sur des
paramétres financiers purement indicatifs (lorsqu'approprié). Le prix d'émission réd et le
nombre de Nouvelles Actions peuvent varier significativement par rapport aux valeurs
hypothétiques utilisées dans ce rapport.

Lastructure actuelle du capital dela Société

A ladate du présent rapport spécial, le montant du capital de la Société séléve a€ 39.844.140,38
représenté par 49.949.408 actions ordinaires sans valeur nominale, représentant chacune laméme
fraction du capital social de la Société, soit € 0,7977 (arrondi). Le montant du capital social est
entiérement et inconditionnellement souscrit et entiérement libéré.

En outre, les4.405.250 warrants suivants émis par |a Soci été sont toujoursen circulation aladate du
présent rapport spécia (les"Warrants'):

) 25.500 stock options en circulation émis sous forme de warrants le 30 mai 2008 (" Stock
Options 2008");

o 18.000 stock options en circulation émis sous forme de warrantsle 27 janvier 2009 (" Stock
Options 2009");

) 75.000 stock options en circulation émis sous forme de warrants le 15 mars 2012 (" Stock
Options Mars 2012");

o 475.375 stock options en circulation émis sous forme de warrants le 15 juin 2012 (" Stock
OptionsMai 2012");

) 1.321.375 stock options émis sous forme de warrants le 23 juin 2014 ("Stock Options
2014") (desquels 118.500 stock options n'ont pas encore été attribués); et

o 2.490.000 stock options émis sous forme de warrants le 19 juin 2017 ("Stock Options
2017") (desquels 2.190.000 stock options n'ont pas encore été attribuées).

Chacun des Warrants mentionnés ci-dessus permet aux détenteurs de ceux-ci de souscrire a une
action nouvelle de la Société suite al'exercice du Warrant concerné. Pour les besoins du calcul du
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scénario de dilution compléte ci-apres, il est présumé que tousles 4.405.250 Warrantsen circulation
(y compris les 118.500 Stock Options 2014 en circulation et les 2.190.000 Stock Options 2017 en
circulation qui peuvent encore tous étre attribués) ont été effectivement alloués, définitivement
acquis et sont exercgables. Sur cette base, si tous les 4.405.250 Warrants étaient exercés, 4.405.250
actions nouvelles devraient étre émises par la Société.

Evolution du capital social et participation aux bénéfices

Chague action dans la Société représente actuellement une portion égale du capital socia de la
Société et donne droit a un vote. L'émission de Nouvelles Actions dans le cadre de I'Opération
aboutiraaladilution des actionnaires existants de la Soci été et du pouvoir de vote afférent achague
action dans la Société.

Ladilution concernant le droit de vote sapplique également, mutatis mutandis, alaparticipation de
chaque action dansle bénéfice et les produits de liquidation et les autres droits attachés auix actions
delaSociététe queledroit de souscription préférentielle en cas d'augmentation de capital en espece
par I'émission de nouvelles actions.

En particulier, avant I'Opération (et I'exercice des Warrants), chague action dela Société participera
de maniére égale aux bénéfices dela Société et aux produits de liquidation dela Société et aux droits
de souscription préférentielle dans le cas d'une augmentation du capital en espéces. Lors de
I'émission de Nouvelles Actions, dansle cadre de'Opération (et lorsdel'exercice desWarrants), les
Nouvelles Actions auront les mémes droits et bénéfices que, et seront atous égards pari passu avec,
les actions existantes et en circulation de la Société au moment de leur émission et auront droit aux
distributions pour lesguelles la date d'enregistrement ou d'échéance tombe & ou aprés la date
d'émission des Nouvelles Actions. Par conséquent, (et dans la mesure ou les Nouvelles Actions
seront émises et souscrites) la participation des actionnaires existantes aux bénéfices et au produit de
liquidation de la Soci été et les droits de souscription préférentiellelors d'une augmentation de capital
en espéces, seront dilués proportionnellement.

L'évolution du capital socia et le nombre detitres avec des droits de vote de la Société alasuite de
I'Opération proposée est simulée ci-dessous. Sous réserve des réserves méthodol ogiques reprises
dans le paragraphe 7.1, le tableau ci-dessous refléte I'impact de |'Opération a différents niveaux de
prix d'émission, supposant un nombre maximum de 9.989.881 Nouvelles Actions a émettre dansle
cadre de I'Opération. Le tableau ci-dessous suppose, pour les besoins de I'estimation théorique de
I'effet de dilution, que les actionnaires existants ne souscriraient a aucune des Nouvelles Actions
(dilution maximale).

Evolution du nombre d'actions en circulation

Avant |'exer cice des warrants existants

Actionsen Circulation...........ccoeeeveeeeeeeceeeeveeennes, 49.949.408
Nouvelles actions & émettre dans I'Opération™ ... 9.989.881
Action en circulation total ............ccoeeeeeeeereenenns, 59.939.289
DilULION ...ttt 16,67%

Aprés|'exercice des Warr ants existants'?

Actions en circulation 49.949.408
Nouvelles actions a émettre lors de |'exercice
des Stock Options 2008..........ccceveereeeereerennennns, 25.500
Nouvelles actions a émettre lors de |'exercice
des Stock Options 2009..........cceeveevieeeereereenennns, 18.000
Nouvelles actions a émettre lors de |'exercice
des Stock Options Mars 2012..........cccceveveereerennn, 75.000

Nouvelles actions a émettre lors de |'exercice 475.375



des Stock Options Mai 2012 .........cccceeveerienennnn,
Nouvelles actions a émettre lors de |'exercice

des Stock Options 2014.........ccoeverereeeeieeeenieen, 1.321.375

Nouvelles actions a émettre lors de I'exercice

des Stock Options 2017 ........ccoovvererieeeeieerienieen, 2.490.000

Nouvelles actions a émettre dans |'Opération...... 9.989.881

Actions en circulation total...........ccceererenereenns 64.344.539

DIULION ..o, 15,53%
Notes:

D Le nombre maximum de Nouvelles Actions que e conseil d'administration envisage d'émettre dans
le contexte de I'augmentation du capital social de la Société dans |e cadre du capital autorisé a été
plafonné aun maximum de 9.989.881 Nouvelles Actions. Par conséquent, le prix total d'émission (y
compris la prime d'émission) n'impactera pas la dilution en termes du nombre d'actions qui,
supposant que le nombre maximum d'actions est émis, serala méme.

2 Aux fins de cette simulation, il est supposé que tous les 4.405.250 Warrants existants (soit en

circulation et aémettre) sont souscrits, acquis et immeédiatement exercables, nonobstant leurstermes
et conditions et ont été entierement exercés avant la réalisation de I'Opération. Pour le nombre
d'actions émises pendant I'exercice des warrants en circulation, voir paragraphe 7.2.

La simulation présentée ci-dessus démontre que, en supposant |I'émission de 9.989.881 Nouvelles
Actions, les actions existant immédiatement avant |'Opération ne représentent plus 1/49.796.595 du
capital socia mais 1/59.939.289 du capital social en résultant. Pour les actions en circulation
immédiatement avant I'Opération celareprésenterait une dilution de la participation au capital social
et aux résultats de la Société de 16,67%.

Dans hypothése ol I'ensemble des Warrants (en circulation et a émettre, définitivement acquis ou
non) seraient également exercés et des Nouvelles Actions émises en conséguence, chague action
existant immédiatement avant I'Opération ne représenterait plus 1/49.796.595 du capital social mais
1/54.354.658 du capital socia en résultant (qui représente une dilution de 8,10% des actions en
circulation immédiatement avant |'exercice de tous les Warrants existants). En partant du principe
gue toutes les 9.989.881 Nouvelles Actions émises a |'occasion de I'Opération soient pleinement
souscrites, les actions existantes ne représenteront plus 1/49.796.595 du capital social ainsi gjusté
mais 1/64.344.539. Pour les actions existant immédiatement avant I'Opération, cela représenterait
une dilution de la participation dans le capital socia et les résultats de la Société de 15,53%.

Sous réserves des réserves méthodol ogiques reprises dans |e paragraphe 7.1, |e tableau ci-dessous
refléte I'évolution du capital social adifférents niveaux de prix, supposant un nombre maximum de
9.989.881 Nouvelles Actions et un montant maximum d'augmentation du capital de€ 7.968.928,07
(hors prime d'émission). Le montant maximum del'augmentation de capital est calculéen multipliant
le nombre de nouvelles actions a émettre par le pair comptable dela Société, soit € 0,7977 (arrondi)
par action.

Evolution du capital social®

Avant |'Opération

Capital social (EN€).....ccceveverereieriennnn 39.844.140,38
Actionsen circulation............cccccevuenene 49.949.408
Pair comptable (en€) ......ccccveieenienne 0,7977

L'Opération®®
Augmentation du capital social (en
<) R 7.968.928,07



7.4

Notes:
1)
2

3

Nombre de nouvelles actions émises.... 9.989.881

Aprés|'Opération

Capital social (EN€).....ccocerverveiereneenn. 47.813.068,45
Actionsen circulation............coceeeeuveee. 59.939.289
Pair comptable (en€) ......ccccveieenienne 0,7977

La simulation ne prend pas en compte les Warrants existants.

Le nombre maximum de Nouvelles Actions que e conseil d'administration envisage d'émettre dans
le contexte de I'augmentation du capital social de la Société dans |e cadre du capital autorisé a été
plafonné a un nombre maximum de 9.989.881 Nouvelles Actions. Par conséquent, quel que soit le
prix d'émission total (prime d'émissionincluse), le montant total del'augmentation de capital social
ne serajamais supérieur a € 7.968.928,07 (hors prime d'émission), étant donné que la Société ne
pourra pas émettre plus de 9.989.881 Nouvelles Actions.

Une partie du prix d'émission qui est égal au pair comptable des actions existantes de la Société
(étant € 0,7977(arrondi) par actions) seracomptabilisé comme capital socia delaSociété. Lapartie
du prix d'émission en exces du pair comptable sera comptabilisé comme prime d'émission.

Participation a I'actif net comptable consolidé

L'évolution de I'actif net comptable consolidé de la Société suite al'Opération est simul ée ci-apres.
Cette simulation se base sur ce qui suit:

Les comptes annuels consolidés de la Société pour I'exercice social cléturésle 31 décembre
2017 (qui ont été préparés conformément aux International Financial Reporting Sandards,
adoptés par I'Union européenne ("I FRS")). L'actif net comptable consolidé dela Société au
31 décembre 2017 sélevait a € 35.381 (000) (soit $ 43.551 (000)1) ou € 0,7083 par action
(basé sur 49,949,408 actions en circulation au 31 décembre 2017).

Veuillez noter qu'a la date du présent rapport, la vérification des comptes annuels par le
commissaire de la Société n'est pas encore terminée. Toutefois, lecommissairedelaSociétéa
confirmé gque ses procédures de vérification relatives aux comptes consolidés de la Société,
préparés conformément aux IFRS, sont pratiquement terminées, et que, sous réserve des
résultats des procédures restantes acompl éter (tel qu'un contrdle d'événements subséguents),
il a l'intention d'émettre une opinion non modifiée a propos de ces comptes annuels
consolidés.

Lasimulation netient pas compte de tout changement dans|'actif net depuisle 31 décembre
2017 and depuis le 31 décembre 2017.

Pour plusdinformations sur I'actif net comptabl e dela Société aux dates mentionnéesci-avant, il est
fait référence aux comptes annuels de la Société, qui sont disponibles sur le site web de la Société.

Sur base de I'hypothése établie ci-dessus, il résulterait de I'Opération que I'actif net comptable
consolidé de la Société, serait augmenté comme indiqué ci-dessous:

1
La devise dans laquelle sont établis les comptes de |a Société est le dollar américain. Les montants en dollars
américains ont été convertis en euros a un taux de change de $ 1,2309 pour € 1,00 en date du 19 mars 2018.



7.5

L'Opération
Prix d'émission Prix d'émission  Prix d'émission

de € 3,00 de € 3,50 de € 4,00
L'actif net comptable consolidé pour
I'exercice social 2017
Au 31 décembre 2017
Actif net (en milliersd'€).....ccccevevvvnnnne 35.381 35.381 35.381
Actionsen circulation...........ccocoveeerennnne 49.949.408 49.949.408 49.949.408
Actif net par action (EN€)....cccevvvvrennnne 0,7083 0,7083 0,7083
L'Opération
Augmentation de I'actif net (en€) @........ 29.969.643,00  34.964.583,50 39.959.524,00
Nombre de nouvelles actions émises....... 9.989.881 9.989.881 9.989.881
Aprés ['Opération
Actif net (en milliers d'€) @.................. 65.351 70.346 75.341
Actionsen circulation...........cccoveeerennnne 59.939.289 59.939.289 59.939.289
Actif net par action (en€) @.................. 1,0903 1,1736 1,2570
Notes:
Q) Ce qui consiste au montant de |'augmentation de capital et du montant de la prime d'émission.
2 En ne prenant pas en compte les changements dans I'actif net social aprés le 31 décembre 2017

(autres que I'Opération envisagée).

L e tableau ci-dessus démontre |'Opération résultera, d'un point de vue purement comptable, en une
augmentation du montant représenté par chaque action dans |'actif net statutaire et consolidé de la
Société. Notamment, suite a I'Opération, I'actif net comptable consolidé au 31 décembre 2017
séléverait, respectivement, a € 1,0903, € 1,1736 et € 1,2570 par action (au lieu de € 0,7083 par
action), en fonction du prix d'émission applicable.

Dilution financiére
L'évolution de la capitalisation boursiére résultant de I'Opération proposee est simulée ci-dessous.

Sous réserve des réserves méthodol ogiques reprises dans le paragraphe 7.1, le tableau ci-dessous
refléte l'impact de'Opération sur la capitalisation boursiére et ladilution financiére qui en résultea
différents niveaux de prix, supposant un nombre maximum de 9.989.881 Nouvelles Actions et un
montant maximum du produit brut de I'augmentation de capital de € 7.968.928,07 (hors prime
d'émission).

Le 19 mars 2018, soit la date de négociation précédant celle de ce rapport du conseil, la
capitalisation boursiére de la Société était de € 185.562.050,72, sur base d'un prix de cléture de €
3,715 par action. Partant du principe qu'apres |'Opération, la capitalisation boursiére augmente
exclusivement avec les fonds levés (soit respectivement € 29.969.643,00, € 34.964.583,50 ou
€ 39.959.524,00) sur base d'un prix d'émission respectivement de € 3,00, € 3,50, et € 4,00 par
Nouvelle Action, lanouvelle capitalisation boursiére serait al ors de respectivement € 3,60, € 3,68 et
€ 3,76 par action. Ceci représenterait une dilution financiére (théorique), respectivement, de 3,31%
et 0,97% par action en cas d'émission aun prix de, respectivement, € 3,00 et € 3,50 action, et une
relution financiére (théorique) de 1,26 % par action en cas d'émission aun prix de € 4,00.
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7.6

Evolution dela capitalisation boursiére et dilution financiere

Opération
Prix d'émission Prix d'émisson  Prix d'émission
de € 3,00 de € 3,50 de € 4,00
Avant |'Opération
Capitalisation boursiere (en €)............... 185.562.050,72 185.562.050,72  185.562.050,72
Actionsen circulation..........c.ccccceeueneene 49.949.408 49.949.408 49.949.408
Capitalisation boursiére par action 3,715 3,715 3,715
(BNE) i
L'Opérationt®
Fondslevés (en€)......cccvvevvvreerennnnne. 29.969.643,00 34.964.583,50 39.959.524,00
Nombre de nouvelles actions émises.... 9.989.881 9.989.881 9.989.881
Aprésl'Opération
Capitalisation boursiere (en €)............... 215.531.693,72 220.526.634,22  225.521.574,72
Actionsen circulation..........cccccceeueneene 59.939.289 59.939.289 59.939.289
Capitalisation boursiére par action 3,60 3,68 3,76
(BN E) i
DilULION ...t 3,31% 0,97% 1,26%
Note:
(@D} Le consell d'administration envisage d'augmenter le capital social de la Société dans le cadre du

capital autorisé par un apport en espece en émettant un nombre maximum de 9.989.881 Nouvelles
Actions. C'est pourquioi, |'effet de I'Opération sur la capitalisation boursiére dépendra du montant
total levé, qui dépendra du prix d'émission total (prime d'émission incluse).

Autres conséquences financiéeres

Pour une discussion complémentaire sur les conséquences financieres de I'Opération proposee, le
conseil dadministration renvoie au rapport spécia préparé en relation avec cdui-ci par le

commissaire de la Société.
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Fait a Bruxelles, le 20 mars 2018.

Avu nom du conseil d'administration

Par:

2
avec Mme. Ruth Devenyns
comme représentant permanent
Administrateur

aly-Co SPRL,
avec Dr. Lieve Verplancke
comme représentant permanent
Administrateur



