MEDCOST

SOUSCRIRE

Introduction au Nouveau Marché

Date d'introduction : 9 juin 2000

FOURCHETTEDEPRIX:69€/79€

CAPITALISATION BOURSIERE EN HAUT DE FOURCHETTE : 31,6 M€

Nombre d'actions composant le capital :
avant introduction : 3 194 800 titres
apres introduction : 3 998 371 titres

Nombre de titres proposé au marché : 803 571 actions (issues d’ une augmentation de capital)

Placement global garanti : 90% des titres
Offre a prix ouvert : 10% des titres

Ex. CA BNPG BNPG corr.* BNPA PER* VEICA
31/12 (K€) (K€) (K€) ) X) (X)
1997 1557 136 136 0,03 ns 20,3
1998 2523 229 229 0,06 ns 12,5
1999 2732 341 341 0,09 92,6 11,6
2000 (p) 4793 531 531 0,13 59,5 5,4
2001 (p) 11 546 1264 1264 0,32 25,0 2,5
2002 (p) 21 304 2228 2228 0,56 14,2 15
2003 (p) 36 775 3288 3288 0,82 9,6 0,8

*avant amortissement des survaleurs
** aucoursde 7,9 € (haut de fourchette)
VE = capitalisation boursére + endettement net

REPARTITION DU CAPITAL

AVANT INTRODUCTION APRES INTRODUCTION*
Nombre % du % des droits Nombre % du % des droits
Actionnaires d’ actions capital de vote d’ actions capital de vote
M. Laurent ALEXANDRE 2 680 800 83,91% 88,10% 2 680 800 67,05% 77,48%
M. Thierry DISPOT 180 000 5,63% 6,14% 180 000 4,50% 5,40%
M. Cédric TOURNAY 150 000 4,70% 2,56% 150 000 3,75% 2,25%
M. Christophe CLEMENT 90 000 2,82% 1,53% 90 000 2,25% 1,35%
Divers minoritaires 94 000 2,94% 1,67% 94 000 2,35% 1,47%
Public - - - 803571 20,10% 12,05%
TOTAL 3194 800 100,00% 100,00% 3998 371 100,00% 100,00%




*aur labase du haut defourchette et avant exercice del’ option de surallocation



RESUME / CONCLUSION

La société M edcost s’est forgée depuis cing ans une position clé sur le marché des nouvelles
technologies de I’information appliquées au secteur médical. Elle atout d abord exercé une activité
de consail gratégique et d analyse des données principalement aupres des laborat oires pharmaceutioues et
des établisements hospitdiers Ces activités ont permis a la société d acquerir une expertise dans le
domaine du consell et une présence hisorique aupres des principaux acteurs du secteur de la santé.

La clientéle de Medcost est variée et regroupe les intervenants majeurs de la santé : les
laboratoires pharmaceutiques (ex : Johnson & Jhnson, Pfizer...), les éabissements de soins et les
assureurs santé (ex : Groupama). Gréce a la qualité de ses presations technigues et a ses connaissances
du milieumédical, M edcost a su s’imposer aupres de ceux-ci comme le prestataire incontournable
pour lamise en caivre de projets innovants.

M edcost est aujourd’ hui laréférence dans le domaine de I’ Internet Santé. Elle réalise plus de 70%
de on chiffre d affaires dans des pregations de services Internet / Intranet et propose une solution
complete dlant du consel, a la réalisation e a I' hébergement des Stes L'activité actuelle et surtout
centrée ar les gtes dinformation dacteurs ingitutionnels et privés du secteur de la santé. Cependant,
Medcogt et auss présent dans deux atres activités a fort potentiel : la gestion des essais cliniques en
ligne et la gestion desréseaux de ins

L e systeme de santé francais est appelé a fortement évoluer sous|’ effet conjugué de deux facteurs
contradictoires : la réduction des dépenses de santé et I' andlioration de la qualité des soins Les
nouvelles technologies de I'information et plus particulierement les technologies Internet,
permettent de répondre a cette problématique. En effet, eles entrainent une meilleure coopération
entre les dfférents acteurs (médecinsg hopitaux...), des réductions de délais et des colts de gestion. En
outre, eles permettent de satidfaire aux exigences accrues des laboratoires pharmaceutioues, des
organiames d asarance e des patients en matiere d information. De plus I' Internet e un moyen de
promotion esentie pour des acteurs tels que les laboratoires pharmaceutiques et les assureurs santés,
positionnés aur des marchés trés concurrentiels et régementés Le marché de I' Internet médical,
encore naissant en France, devrait connaitre une forte croissance, a I’ image de ce qui & passe
actuellement aux EtatsUnis avec la mutiplication des dStes Internet dédiés a la santé. La demande
concernant lespregations de servicesInternet et Intranet devrait fortement augmenter.

Lastratégie de M edcost consiste a se positionner uniqguement sur le marché de I’ Internet santé
en Business to Business. Aing, toutes les applications développées par Medcos sont financées par des
professonnels méme lorsu eles sont destinées au grand public. Ce choix et un gage de rentahilité et est
Moins risqué.




Les principaux axes de développement de la société sont la montée en puissance des activités
existantes (presations de srvices Internet/Intranet, réseaux de 0ins et essais cliniques) et la mise en
place d’une nouvelle activité : la getion de portails verticaux thématiques. Dans |’ activité de services
Internet, Medcos va conguerir de nouweaux clients et augmenter son chiffre d affaires avec les clients
exigantsgréce al’ émergence d applications plus complexes Concernant les essais cliniques et les réseaux
de 0ins, Medcog a d§a noué des contacts, fait des essais et réalise des prototypes dapplicatifs ce qui lu
a permis d acquérir une expérience. Ces deux activités devraient donc croitre slite a la généralisation a
grande échelle de ces projets Enfin, Medcog va créer trois portails thématiques ayant pour vocation
esentielle de faire du commerce éectronique.

En 1999, M edcost aréalisé un chiffre d’affaires de 2,7 M€ avec un effectif de 39 personnes et a
dégagé une rentabilité d’exploitation de 13,8%. Pour les quatre prochaines années, la société devrait
connditre une croissance organigue moyenne supérieure a 90% par an, tout en conservant un bon niveau
de marge.

L’augmentation de capital a pour but de financer les investissements matériels nécessaires pour
le développement des nowelles activités En outre, cette levée de fonds permettra d accdérer la
croissance via d éventueles opérations de croissance externe. Medcog souhaite s introduire en bourse
afin d augmenter sanotoriété et de faciliter sesrecrutements.

Le prix retenu en haut de fourchette est de 7,9 € et recéle un potentiel d’ appréciation de 56% a
moyen terme. Sur la base de ce prix, le titre est valorisé 5,4 x et 2,5 x les chiffres d’affaires
estimés des exercices 2000 et 2001.
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|. UN PRESTATAIRE DE SERVICES UNIQUE DANS LE DOMAINE DES
NOUVELLES TECHNOLOGIES A DESTINATION DU SECTEUR DE LA
SANTE

A. MEDCOST, UNE SOCIETE DE CONSULTING HISTORIQUEMENT SPECIALISEE EN
ECONOMIE DE LA SANTE

La société Medcos a été créée en 1995, par Laurent Alexandre, chirurgien et économide de lasanté. La
Ciété e tresvite devenue laréférence dansle domaine de I’ économie de la santé et a été la premiére a
concevoir en propre un Ste Internet dédé a la santé : www.MEDCOST .FR. Ce Ste es vigté a mi-février
2000 par 500 personnes par jour et contient plusde 2 000 inscritsau 31 mars 2000 aur salige de dffuson.

A I'origine, la société était présente sur deux métiers principaux :
1. L’analyse des données pour les établissements hospitaliers::

Il S agissait pour Medcost d aider les éablissements de soins a mettre en place et a gérer le PMS. Le
PMS (Programme de Médicdisation des Sygsémes d Information), concept de comptahilité anaytigue
appligué a I’ hopita, permet aux éablissements hogpitdiers de procéder a I’ évauetion de leur activité.
Gréce au PMS, les hopitaux pewent déterminer les ressources qui ler sont nécessaires pour une
opération donnée.

Dans ce domaine, M edcost offrait plusieurs prestations : I’organisation du PM Sl (mise en place
du sygéeme d information), le codage de I'information médico-économique et le conseil
stratégique.

Cette activité historigue pour Medcost est transposée aujourd hui progressivement sur
Internet (donnéeson ling), mais a sutout permis a la ciété d ére présente auprés de plus d une
centaine d éablissements En outre, ces presations de gestion informatioue des données médicales sont un
atout mgewr pour les nowelles activités que la société compte mettre en place.




2. Lesprestations de conseil pour I'industrie pharmaceutique :

Dans cette activité, M edcost assure des missions de recueil d’'informations, d’études et de
conseil en économie de la santé et organisation du systéme de soins. La société offre du consall
sratégiue, réalise des enquétes épidémiologigues et des études médico-économiques.
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* exercice d une durée exceptionnelle de 13 mois

B. LE PRECURSEUR DES SERVICES INTERNET / INTRANET SANTE

Dés 1995, Medcost a lancé son offre de services Internet/Intranet au sein du département
Mutiméda A I’ époque, ce département regroupait deux typesd activité : la production de CD ROM et les
predationsliéesalnternet, et la société réalisait environ 0,4 M € de chiffre d’ affaires. Les presations
liées & Internet repréentaient une faible part du chiffre d affaires car le marché n’ avait pas encore

decollé.

Aujourd’hui, Medcost ne réalise pratiquement plus que des missions dans le domaine
d’ Internet. Depus 1998, I’ offre de la société S ed darge et peut s répartir en 3 catégories : les
presations de servicesWeb (72% du CA 1999), les essais cliniques et le data management (18%) et enfin
lesréseaux de s0ins (10%).
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1. Lesprestations de services Web

Medcog met en place des sysémes d information médicaux fondes aur les technologies Internet/Intranet.
Dans ce domaine, Medcog propose une offre globale allant du consail en dratége Internet alarédisation
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de StesWeh. L’ éventall tréslarge des presations de la société se définit aing :

le consall en dratége Internet (conadting e-business) ;

- laconception des sysgémesd information (dfinition de I’ architecture...) ;

- le développement de dtes Internet, d Intranet et d Extranet (desgn, développement HT ML, bases de
données, Java, interfaces Windows...) et lewr intégration dans le sygéme d information exigant de

I" entreprise;

- I hébergement (hébergement d applications Internet/Intranet, de solutions d identification et de

cryptage...) ;

- I"animation de gtes Internet (maintenance, gegtion du gSte, animation édtoride, marketing

éectronique...) ;

- lesétudes (études de marchés, analysesd audience...)

La s0ciété ed préente a toutes les étapes du processus et a opté pour une forte intégration des
pregations maisil faut noter qu elle soustraite occasonndlement certaines éapes comme le design.

Concernant I" hébergement, Medcos est entré sur ce marché dés 1997 en ayant développé sa propre plate-
forme e héberge 42 dtes au premier février 2000, représentant une audience cumulée de 73 000
uilissteurs par mois L’ hébergement offert par Medcos e un service a forte vaewr goutée, car les
applications hébergées ont trés senshles et requierent un haut degré de qualité et de scurité. C et
pourguoi le colt moyen d une solution d hébergement chez Medcos est supérieur aux prix pratiqués aur le

marché.

laformation (des utilisateurs des chefs de projetsinternet ou Intranet).




Medcog réaise esentidlement des projets au forfait, dont des applications Internet qui nécesstent une
gande part de maintenance et sont fortement évolutives Ces deux ééments indusent une importante
récurence del’ activité.

2. Lesessaiscliniques et le data management

Les essais cliniques sont des recherches médicales destinées a prouver la sireté et |’ efficacité
de nouveaux médicaments. Medcos aide ses clients les laboratoires pharmaceutiques ou les CRO
(groupes de recherche clinique), a mettre en place des essais cliniques en ligne. Auparavant, ces
presations regroupaient une grande part de consail, puisoue le marché n’ éait pas encore vrament owert.
Maistresvite, les presations de Medcos se sont dargies et la 0ociété rédise aljourd hu la conception du
ste, le suivi informatique des données, la gestion du réseau Intranet et de sa scurité.

En complément et gréce a sa maitrise dans ce domaine, la société rédise I analyse des données. En effet,
le data management condste a recuellir des données on line (uniquement) e a les andyser. |l S agt
d andyses de pluseurs sortes: anadyses marketing, analyses médico-économiques — études
épidemiologiques. ..

3. Lesréseaux de soins

Les réseaux de soins font partie des réseaux de santé dont I'objet est la prise en charge globale
de personnes atteintes de pathologies lourdes ou chroniques ou de populations spécifiques. Ces
réseaux sont congitués entre des professonnels libéraux (médecins de ville), des étadissements de santé
(ypécidiges des hdpitaux), des patients ou des organiames a vocation sanitaire ou sociale.

Comme dans les essais cliniques en ligne, les presations de Medcos relatives aux réseaux de soins ont
jusu a présent éé en majorité des presations de conseil. Cependant, Medcogt dispose d une offre gobale
pusu elleassure |’ organisation, lagestion et I' évauation desréseaux. Elle effectue un audt prédable, met
en place le sygéme d information du réseau, fait les démarches juridiques et S occupe du suivi et de
I évaluation du réseal.

C. UNE CLIENTELE COMPOSEE DE LA MAJORITE DES INTERVENANTS DU SECTEUR
DE LA SANTE

Medcog digpose d une clientéle variée, représentative du secteur de la santé en France, mais ed auss
préente aupres de la plupart des grands laboratoires pharmaceutiques internationaux (Gaxo-Wellcome,
Pfizer, Johnon & Johnson...) et des acteursinfluentstels que la FFSA (Fédération Francaise des Sociétés
d Assrance) dans le domaine de I' assurance santé ou bien le SNIP (Syndicat Nationa de I' Indgrie
Pharmaceutique). De plus la répartition de son chiffre d affaires ex équilibrée entre les dfférents
intervenants du secteur.
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Lesdfférentstypesde clientsde la société sont :
1. leslaboratoires pharmaceutiques :

Le chiffre d’affaires de I'industrie pharmaceutique en France a atteint environ 100 Mds de
francs en 1998, en croissance réguliére depuis le début des années 80. C' es un secteur ou les marges
Oégagées Nt devées puisue lamarge nette moyenne s éablissait a6,7% en 1996.

Medcog a pour clients les grands laboratoires pharmaceutiques internationaux (Jbohnson & Johnson,
Snithkline Beecham, Pfizer, Novartis...) et leur a offert jusqu a présent principaement des presations de
services Internet. Medcost digpose d une expertise reconnue aupres de ces grands groupes, ce qui et un
facteur clé de succés majeur dans le domaine de I’ Internet santé. En effet, ces groupes agisent trés
owent en tant que Jponsors pour le développement de nowveles gpplications Internet.

L es laboratoires pharmaceutiques, qu invedisent actudlement environ 11% de lewr chiffre d affaires
en promotion, se voient interdits de faire de la publicité grand public pour les médicaments
remboursables et sont en outre contraints aljourd hu par les gouvernements de réduire leurs dépenses
promotionnelles C es laraison pour laguelle tous ces groupes multiplient les innovations dans leur
approche marketing. Ills s adresseent de plus en plus a d autres popuations que les médecins : les
pharmaciens d officine, les patients...Il en résuiite un développement des réseaux de 0ins et des Stes
Internet offrant une information ar des pathologies données (ex : Sda, diabéte...). Tous ces Stes sont
financés ou co-financés par les laborat oires pharmaceutiques.

Medcod, en tant que presatare Web unique de la filiale francaise de Novartis a concu le ste
www.transplantation.net. Sr ce dte, le laboratoire met a digostion des trangplanteurs une base
documentaire oécifique e un fil d actudités quotiden. Medcos a développé et héberge le ste
ingitutionne du laboratoire AstraZeneca France. La société a auss été choide par Snithkline Beecham
comme hébergeur et prestataire technique pour I' ensemble des stesInternet du laboratoire.
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2. lesassureurs santé (compagnies d’assurances, mutuelles..) :

Medcogt accompagne depuis 1996 la FFSA dans tous ses programmes de recherche, de communication et
de prise en charge médicale. Ce postionnement lu permet d étre a la source de tous les nouveaux projets
et d étre proche des grands assureurs médicaux (ex : Groupama).

Le marché de I’assurance santé en France est porteur et trés attractif. Il représente un montant
totd d environ 1 500 Mdd- et ce chiffre devrait continuer a augmenter ous I’ effet de trois facteurs : le
viellisement de la popuation, des équipements de plus en plus pointus et colteux, ans que
I" accroisssment de la demande des ménages en terme d achats de soins

Les assureurs santés, qui souhaitent conquérir de nouvelles parts de marché et améliorer leur
image de marque dans un marché de plus en plus concurrentiel, développent de nouveaux
services tels que des centres d appels ou des réscaux de soins Ces nowelles méthodes de
communication leur permettent non seuement d augmenter leur notoriéé, mais asss de mettre un pied
dansun marché afort potentidl.

Ces nouveaux services permettent en fait aux assureurs d’ accéder a une information fiable. En
effet, ajourd hu ceux-ci sont owent conddérés comme des « payeurs aveugles» en rason de
I insuffisance des informations Or, la connaissance de I’ information entraine une maitrise des risques et
permet donc une réduction destarifs gréce alamise en place de contrats mieux gustés

3. les établisserments de soins :

Medcog es ajjourd hu présent aupres d une centaine d établissements (hopitaux et cliniques). A titre
d exemple, Medcog a développé et héberge I’ ensemble des StesInternet et Intranet du groupe Medidep.

Ce secteur de clientéle, moins consommateur de prestations Web que les autres, car disposant
de moyens financiers inférieurs, n'est pas |I’axe prioritaire de développement de la société.
Cependant, les éaddissements de soins seront des clients potentiels de la plate-forme de getion
électronigue des achats de Medcost et seront des participants tres importants aux différents réseaux de
ins.

4. lesorganisations meédicales représentatives :

Medcog a développé une préence trés forte auprés de toutes ces organisations (syndicats, union
régonales professonnelles sociétés savantes association de professonnels...). 1l s agt ajourd hu pour
I" essentiel de amples rédisations de dtes Web. Cependant un postionnement de partenaire privilégeé
aupres de ces intervenants e un atout maeur, sachant que ceux-ci ont un réle important a jouer dans
I" évolution du syséme de santé. Medcos peut méme ére amené dans certains cas a co-invegtir, lorsgu il
S agit d gpplications Lratégoues

Consil e pregatare auprés du NIP, Medcog a développé et héberge son ste d information
(www.snip.fr). La société a auss travaillé en partenariat avec I' Union Régionae des Médecins Libéraux
d lle de France (24 000 meédecins libéraux adhérents), pour le développement de leur dte Internet.
Medcos a développé le dte de I' AREP (Asociation de Recherche contre la Slérose en Plagues,
www.arsep.org). S ce gte, lespatients pewvent s informer aur I état de la recherche ou lestraitementsen
couss et discuter avec des professonnels de santé. A terme, ce Ste devrait ére interfacé avec celui du
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laboratoire Biogen, sponsor du projet et égaement client de Medcost, powr améliorer le recrutement de
médecins et de patients pour les essais réalisss par le laboratoire. Medcos assse I' Ordre Nationad des
Médecins dans la conduite de sa dratégie Internet/Intranet. Medcog a and mis en place powr I' Ordre
toute une arborescence de Stes afin que chague médecin puisse créer son propre Ste (ex : xxx@ordre.fr).

5. lesautres acteurs du secteur santé:

Ce secteur de clientéle regroupe les organismes de recherche clinique (CRO), les maisons d éditions, les
agences de communication santé, les éditeurs de logiciels les opérateurs de télécommunications...

Medcos ed partenaire et fournisseur de services Internet et Intranet pour Biodat, leader francais de
I édition de logciels médicaux. La société a développé et héberge la plate-forme de commerce
éectronique, riant 8 000 pharmaciesd officine, du grossste répartiteur Dépolabo. Medcos et consultant
aupresd Havas Mutimédia et aaidé safilide OVP-Vidd, éditeur du dictionnaire Vidal, a développer des
gtesInternet. Medcos aauss comme client Cegetel, le concessonnaire du RSS (Réseau Santé Social).

Le risque client de la société est faible. En effet, les deux premiers clients de la société en 1999
éaent Groupama et le laboratoire pharmaceutique Johnson & Johnson, avec chacun environ 8% du chiffre
d afares En 1999, les dx premiers clients de Medcos représentaient 51% du chiffre d affaires gob,
it un niveau relativement failde pour une petite société. En outre, ce chiffre dminue progressvement,
pusu il ateignait 57% en 1998.

Client Part du CA 1999
Groupama 8%
Johnson & Johnson 8%
Editionsdu Vidal 7%
Doc.fr 5%
FFSA 5%

On remarque aussi une forte récurrence de la clientéle. A titre d exemple, la FFSA, principa client
en 1997 (représentant 17% du chiffre daffaires total de Medcogt) e retrouwve parmi les cing premiers
clients en 1999 (5% du chiffre daffaires total). On note auss que 70% des 10 premiers clients de 1999
figuraient dga parmi les principaux clients en 1998. Les entreprises avec lesoudlles travaille Medcos |ui
renowellent aing leur confiance dune année aur 'autre.
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[I. L'EVOLUTION DU SYSTEME DE SANTE EN FRANCE : UN
VERITABLE ENJEU

A. LA MODERNISATION DU SYSTEME DE SANTE FRANGAIS

Le systéme de santé francais est confronté a plusieurs défis difficilement compatibles :
« Reéduire les dépenses de santé tout en améliorant la qualité des soins ;
« Donner une meilleure information aux patients et aux organismes payeurs.

Lasolution est la construction en France d’un véritable systéme d’information de santé et passe
nécessairement par I'informatisation et la mise en réseau des professionnels du monde sanitaire
et social.

Ladépense nationale de santé a atteint 850 M dsF en 1998, it 9,5% du PIB. Ce niveau es asez
élevé par rgpport ala moyenne des pays européens maises largement inférieur autaux américain (13,9%
du PIB). En France, ces dépenses sont financées a 75,5% par la Scurité Sociale. Les organiames
d asrance maladie complémentaires (assrances, mutuelles, ingitutions de prévoyance) en prennent en
charge 12%. Ceci explique leur besoin d information, car ils veulent payer en connaissance de cause. Les
meénages, qui contribuent de fagon forte aux dépenses (11%), exigent également des services de qualité et
desinformations

Lasanté est actuellement en train de subir une profonde mutation. Elle doit maintenant répondre a
des exigences accrues de qualité et de réduction des colts. Or, le monde de la santé se caractérise
par une mawaise information, par une fragmentation & une atomisation des dfférents intervenants et des
dfférentes fonctions. Pour faire face a ces récentes contraintes, le monde de la santé doit avoir recours
aux nowelles technologes de I' information. Le modde francais en terme d informatisation et asez
dfférent de celu des autres pays Il repose sur une maditrise d owrage pudlique e sr un plan
d égquipement général. Malgré les réticences des différents acteurs (cf. critigues a I’ encontre du Réseau
Snté Socid), il semble que cela it la mellleure solution.

L’ informatisation du systeme de santé s’est faite selon deux étapes majeures :
1. lePMS:

Le programme de médicalisation des sygémes d information (PMS) et le dgostif obligatoire nationa
Qui impose atous les éadlissements de coder leurs activités cliniques. Tout s§our hospitalier s inscrit dans
un résumeé de sortie sandardis® qui clase le patient dans un groupe homogene de malades définissant un
contexte donc un colt de prise en charge. Le codage des actes et des pathologies permettant la
sysgématisation des bases de données est effectué sousla responsahilité d un médecin. Le PMS a été mis
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en place au début des années 90 et et ayjourd hui généralist atous les hbpitaux et éablissements privés
Ce systéme a permis une informatisation, il est vrai assez lente, mais qui fonctionne.
2. leprojet SESAM-Vitale et |a télétransmission des feuilles de soins :

Depuisle 1% janvier 1998, Cegetel a obtenu la concesson du Réseau Santé Socia (RSS. Saule cette filiale
du groupe Vivend est autoriste a télétranamettre les feilles de soins remplies par les médecins lors de
chague conauitation. Cegetel aen effet &é désgné pour cing anscomme |’ opérateur de télécommunication
du RSS qui a terme doit raccorder 350 000 professonnels du milieu médica (médecing hépitaux,
pharmacies, CNAM, laboratoires.) viaun vage Intranet.

Le RSS es un réseau seuris® auquel seuls les professonnels de santé ont accés La transmisson
électronique des fedilles de ins se fait en toute scurité, pusgu dle repose ar I wtilisation smultanée de
deux cartesapuces: celle du patient (carte Vitale) et celle du médecin (carte CPS: carte du professonne
de santé). Celui-ci envoie les feuilles de snins électroniques (FE) a la CNAM gréce au RSS A fin
novembre 1999, 12 294 médecins trangmettent des FE, it environ 11% de la professon et la CNAM
vise un taux de 80% en 2005. Ce chiffre ne cesse d augmenter (taux de croissance mensuel de 10%).

Evolution du nombre de médecins libéraux utilisant latélétransmission des FSE en
1999

14000 12294

12000 —
10000 2770 |

8000 —
6255

6000 —
4034

4000 2850 ]
2000 590 13486 |

Janvier Mars Mai Juin Juillet Septembre Novembre

Source : CNAM

Le RSSne devait pas servir seuement alatransmisson des FE, mais également a accueillir de nombreux
services pour les médecins. |1 semble que ce ne soit pas encore le cas. En outre, le RSSrencontre de plus
en plus de concurrence.

En effet, début septembre 1999, France Téécom a attaqué Cegetel en décidant de lancer un réseau
médical informatist. L’ opérater a sgné un accord avec 13 URML (Union Régionades de Médecins
Libéraux) représentant 57 000 médecing pour créer Liberalis un Intranet santé concurrent du RSS Le
meédecin connecté a Libéralis a accés a une large gamme de services (messagerie stcurisée, connexion a
Internet, sygéme d information, de paiement...). En outre, ce réseau permet auss I' envoi des felilles de
0ins vers les unions qui  réacheminent ensuite de fagon centraiste via le RSS (regpectant angd le
monopole qui ne porte que sir la derniere partie de latrangamisson).
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Auoud hu, toutesles ciblesvises par Medcos sont informatistes ou en coursd informatisation :

Taux dinf i fessi )

100% 95% Q4%

80%

60% 52% 5196

45%
38%

40%

20%

0%
généralistes spécialistes pharmaciens laboratoires masseurs chirurgiens dentistes
kinésithérapeutes

Source : CPAM Loire-Atlantique - 1998

nb : En janvier 2000, 72% des médecins généraiges sont équipés d un micro-ordnateur (contre 68% en
avril 1999).

B. LE MONDE DE LA SANTE ET LES TECHNOLOGIES INTERNET/INTRANET

Le décollage des services en ligne liés a la santé aux Etats-Unis depuis trois ans est un signe
précurseur de I’évolution en France. En effet, aux Etats-Unis la santé sur le Web e en plein boom.
Internet e employé ajourd hui comme une source d informations médicales par des uilisateurs de plus
en plus avertis qui ne se limitent pas aux seuls professonnels de santé. 1l exigte dga plus de 20 000 Stes
oédiés au ctewr de la santé. En 1998, 17 millions d américains ont conauté des Stes medicaux sur le
Web. Celareprésentait une croissance de 35% par rapport 21997. En 1999, le phénomene s et accentué,
puisque selon un sondage Louis Harris 60 millions d américaing, it les deux tiers des internautes ont
cherché des informations sr un dte de santé. A I’ échdle internationde, une enquéte d Intdliques a
montré que 46% des internautes ont pris I' habitude d dler chercher des informations ar le Web
lorsgu’ eux-mémes ou quelqu’ un de leur entourage sont confrontés a un probléme médical.

SHon une éude de I’ Atelier de BNP-Paribas, quatre services s développent plus particuliérement :
le dossier médical virtualisé : le patient met lu-méme ou avec I’ ade de on médecin on dosser
médical sur un Ste sfcurise ;
la consultation virtuelle : les médecins des stes portails santé s contentent généralement de jouer
les documentaliges Certainsfont desdiagnogicset de la prescription en ligne ;
les essais cliniques en ligne
les communautés de patients : on en compte plus de 850 aux Etats-Unis qui attirent chague mois
2,5 millions de personnes aur lewrsStes
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Les dtes grand pubic aux EtatsUnis sont en grande partie gratuits e financés par I’ indudrie
pharmaceutique. Sur ces stes (www.drkoop.com, www.mediconsult.com...), les patients pewent trower
des informations s les médcaments conadter une pharmacie virtuele, contracter une assurance,
dialoguer avec des médecins... Le patient se régpproprie aind son dosser médca jusgu a présent entre
les mains du médecin. Larelation médecin-malade se modifie et celui-ci devient beaucoup plus exigeant.

Il faut noter que le systéeme de santé américain est tres différent du systeme francais, pus il e
organis autour de filiéres contrélées par les assureurs, auxguelles sont rattachés les prestataires de 0ins
(h6pitaux, medecins...).

En France, les redrictions légdes a la publicité pharmaceutigue et médcale, principale source de
financement des dtes aux EtatsUnis and que le moindre taux de connexion a Internet freineront
I” émergence des dStes en ligne a vocation grand pubic. Cependant, sans faire de publicité pour les
médicaments remboursables, les stes santé grand public commencent d§a a faire leur apparition en
France. En outre, les patients francais souhaitent avoir acces a leur dosser médical. Selon un sondage
| psos — Panorama du Médecin publié en février 2000, 94% des francais sont favorables a un acces direct
aleur dosser médical.

Il n” en demeure pas moins gue I’ Internet santé francais est encore principalement réservé aux
professionnels. En mars 1999, 11% des généradiges ont consuté au moins un ste médical par mois En
moyenne, d avril 1998 a mars 1999, 7,5% ont consuté au moins un 9te médicad par mois En février 2000,
environ un quart des médecins sont connectésa lnternet.

12%

10% 1

8% 1

6% A

4% 1

2% 1

0% T T T T T T T T T T T
awr-98 mai-98  juin-98 juil-98 ao(it-98 sept-98 oct-98 nov-98 déc-98 janv-99  féw-99 mars-99

Source : Panel CESSM Moyensd information du médecin généraliste avril 98-avril 99
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C. LES MARCHES CIBLES DE MEDCOST : DES MARCHES CONSIDERABLES ET

PORTEURS

1. Lesservices Internet/Intranet

Le recours a des predataires de services informatiques et une tendance de fond compte tenu de
pluseurs rasons Tout d abord, la régementation contraignante du travail et la généralisation des
pratiques de gestion d entreprise « al’ ango-saxonne », entrainent les entreprises implantées en France
alimiter leurs effectifs (en particuier dans les grands laboratoires pharmaceutiques pour privilégier la
flexibilité et abaisser lesfraisfixes). La seconde raison es conjoncturelle et s exprime par la pénurie de

personnel qualifié.

Le marché mondia des srvices Internet devrait connaitre une tres forte croissance. E<imé a 11,5
Md$ en 1999, ce marché devrait croitre au rythme de 55% par an sur les trois prochaines
années pour ateindre 43,6 Md$ en 2002. La croissance en Europe devrait étre plus proche des 70%

par an.

M arché mondial des services I nternet
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Pour la France, IDC prévoit un marché des services Internet de 1,07 Mds€ en 2001, contre 185 M€
en 1998, sit une croissance moyenne de 79% par an.

(M d€) 1998 1999 2000 2001

Marché frangais des services I nternet/Intranet 0,2 04 0,6 1,1

Taux de croissance 86,4% 78,5% 72,8%
Source: IDC

Dans le secteur de la santé, la demande de services Internet/Intranet devrait étre forte et
émaner de plusieurs types d’acteurs : les assureurs santé, les laboratoires pharmaceutiques et les
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gart-up du Web médical a degtination du grand public. A court terme, les presationsles plus sollicitées
ont celles de conseil en gratége Internet.

Les laboratoires pharmaceutiques ont vocation a devenir de puissants consommateurs de
services Internet/Intranet. En effet, ceux-ci dépensent une grande part de leur chiffre d affaires
pour la promotion de leurs médicaments et celle-ci devrait avoir tendance a s faire de plus en plus a

I aded Internet.
Dépenses d' information médicale et de publicité en 1997
En milliards de francs % des dépenses de promotion

I nformation médicale 10.8 79.2
- Viste médicae 9.6 70.7
Echantillons 0.7 4.6

- Congrés 05 3.9
Publicité 29 20.8
- Presse médicale 17 126
Autresfrais 1.2 8.2

Total dépenses promotion France 13.7 100

Surce: NIP

Les dépenses totaes de promotion e de communication ont atteint 13,7 Mdd- en 1997, mais la part de la
vidte médicae rese encore tresimportante et la promotion grace aux nouveaux média était encore
embryonnaire en 1997. Cdle-ci a connu depus un développement tres rapide, au dériment ou en
complément de la viste médicae : ele permet d envisager une fuson des actions promotionnelles des
visteurs médicaux avec des services Internet. D’ ores et dga, les vidteurs médicaux sont équipés
d ordnateurset uilisent des supports mutiméda (Cd-rom par exemple).

Cette évolution serafavorisée par les engagementsprispar I industrie pharmaceutique dans|’ accord-cadre
sgné avec le comité économigue du médicament (CEM) en jullet 1999 : le CEM souhaite en effet que
les dépenses de promotion soient ramenées a 10%, d’ici a 2002 en visant particuierement la vidte
médicale. L’ indudrie S es engagée a affiner le controle quaité de cdle-ci et a renforcer la quaité des
matériels et supportsde communication desvidteus

De plus, le mowement actuel de concentration des laboratoires pharmaceutiques incite a développer des
outils de gestion plus performants de lewr force de vente: I’ utilisation des réseaux, notamment les
Intranet, est parfaitement adaptée al’ optimisation colt-efficacité des vendeurs.

2. Lesessaiscliniquesen ligne

L’industrie pharmaceutique mondiale dépense chaque année prés de 40 M ds$ en recherche et
développement. La durée de développement d un médicament est tréslongue et colteuse et nécessite la
réalisation d essais cliniques
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En France, le budget tota de R& D des laboratoires pharmaceutiques s est élevé a19,8 Mdd- en 1996, ce
qui représentait 14% de leur chiffre d affaires Environ 70% des ces efforts de R& D, soit 14M dsF,
sont affectés aux essais cliniques (développement de médicaments). Dans ce domaine, les laboratoires
oustraitent 35 a 40% des essais cliniques qu' ils mettent en oevre. Le marché géré par des opé&rateurs
externes (les CROs ou Contact Research Organisations) représente aing 5 Mds. Ce marché es donc
congdérable, en outre latendance es al’ externdision.

Lestechnologies Internet peuwvent apporter beaucoup aux laboratoires pharmaceutiques et aux CRO pour
la rédlisation des essais cliniques. En effet, la procédure actuelle de recueil de données au format
papier puis de double saise, pour éviter le maximum d erreurs, colite assez cher et est longue (colt
moyen d un incluent mille patients pendant 3 a4 mois: 750 K$). Le concept de I’ thérapeutioue
en ligne permet de gérer un clinigue sans papier. La saise des données sa fait dans un navigateur
Web, la double saise n’ es plus nécessaire et le quivi puis I’ analyse des données pewent étre faits en
temps réd. En outre, Internet permet d’ accélérer le processus de recrutement des patients,
comme en témoigne I accord conclu en juin 1999 aux EtatsUnis entre I’ une des plus importantes CROs
mondae, lasociété Quintileset le dte Web d information santé a detination du grand pubdic DrKoop. Les
vidgteurs du Stes pewvent aind avoir acces ala lige des essais thérapeutiques en cours et S inscrire s ilsle
ouhaitent.

Actudlement, il existe de nombreuses solutions techniques intégrées pou la rédisation d essais
cliniques en ligne: Web Triad de Versa Technology, In Form de Phase Forward, ClinWare
d IBM...Cependant, il ssmble qu il y ait encore des réticences de la part de I’ industrie pharmaceutique
et des CROs, principalement en raison d inquiétudes au sujet de la Scurisation du trandfert des données
ar Internet. Le passage a une getion totalement éectronique des essais thérapeutiques devrait prendre un
peu de temps, maiscela se ferade toute fagon. 11 est intéressant de noter que la FDA encourage ce
processus.

3. Lesréseaux de soins
Actudlement de nombreux réseaux sont en crégtion, ilssont de troisgrandstypes:

les réseaux expérimentaux relevant de la procédure dite "Soubie", financés par les organismes de
I Assrance Maadie, les Agences Régionales de | Hospitdisation, (ARH) et les laboratoires
pharmaceutiques. Ces réseaux sont reconnus car labellisés par le Ministere de la Santé, mais les
odais dohtention des autorisations nécessaires sont longs Le label permet dobtenir un financement pour 3
ans e la démongration de réadtats es exigée pour le renowelement de ce financement. La dsponihilité
de budgets et réelle car les autorités publiques souhaitent utiliser ces réseaux pour réduire les colts de
production des 0ins;

les réseaux ville-hdpital sont financés par des acteurs privés caisses mutuelles et laboratoires
pharmaceutiques Ils sont indépendants et peuvent étre mis en place rapidement, puisuils ne sont pas
soumis aux obligations dhomologation des réscaux Subie. Leur potentiel de développement a long terme
rese incertain face a la concurrence des réseaux Soubie, a priori plus crédibles Ces réseaux sont
organists autowr de thémes tels que le sda, la toxicomanie, I'hépatite C, l'dcoolisme, les personnes en
dfficuté;
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les réseaux de soins et lescommunautés d'établissements visent a développer la collaboration entre
les dfférents hopitaux.

Ce marché devrait donc rapidement s développer compte tenu des importants financements et
Sbventions dont il bénéficie. Les réseaux de soins permettent une coopération accrue entre les
différents intervenants, une réduction des délais, donc des réduction de codt.

4. Le«e-procurement » en santé

SHon Forreser Research, le commerce éectronigue aux Etats-Unis devrait atteindre 1 400 Mds$ en 2003
dont 90% pour le sed B to B (commerce inter-entreprises), contre 127 Mds$ en 1999. On observe donc la
forte prépondérance du commerce électronique B to B sur le commerce électronique B to C.
En France, le commerce électronique es en phase de démarrage. Lestransactions B to B repréentaient,
son IDC, plusd 1 MdF en 1998, it 65% des revenus du e-commerce. Elles devraient ateindre 200
Mdd- en 2003, s0it 80% destransactionstotales

M arché américain du commerce électronique
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Source : Forrester Research

Le e-procurement ou gestion électronique des achats, représente toutes les possibilités que
peut utiliser I’entreprise via Internet pour effectuer ses achats et ses approvisionnements. Il
S agt d un marché extrémement porteur, pusiue les nouveaux services et outils offerts par I nternet
permettent d’optimiser la fonction achats et donc de réduire les colts des entreprises. Les
avantages liés au e-procurement ont nombreux pour tous les actewrs: un accés a davantage de
fournisseurs, une presson des acheteurs sur les prix liée ala mise en place d un syséme de concurrence
performant al’ échelle mondae, une rapidté dansla prise et le traitement de la commande, une baisse des
colts de transaction...
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e-commerce

e-commerce B to B

e-procurement

Le e-procurement revét une importance stratégique réelle dans le domaine des achats
médicaux, marché encore trés ssgmenté. Ayourd hu, il n’ exisge pas encore d actewr en France qui s
it postionné comme intermédaire dédié au secteur médica. M edcost souhaite se positionner sur ce
marché et créer une place de marché électronique reliant les établissements de soins, les
fournisseurs de matériel médical et les laboratoires pharmaceutiques.

Les achats des acteurs professionnels dans le domaine pharmaceutique et médical regroupent
principalement le matériel biomédical, les médicaments et le matériel de diagnostic. Les cibles
des indudriels sont les établissements de wnins (équipements consommables), les médecins
(consommables, équipements d exploration), les laboratoires d andyses médicales prives Medcost
souhaite se concentrer sur le marché des achats des établissements de soins (hdpitaux et cliniques). Ce
marché représentait 46 M dsF en 1999 et il devrait progresser de 4% jusqu’en 2003.

Achats des établissements hospitaliers | Taille du marché Description des produits

M atériel biomédical 25MdsF Matériel orthopédique, médico-chirurgical,
insgruments, appareils, équipements,
mohilier...

M édicaments 15 MdsF (soit 15% des

ventesdel’ industrie
pharmaceutique)

M atériel de diagnostic 6 MdsF Produitsdestinésaux laboratoires
d’ analysesmédicaleset aux |aboratoires
hospitaliers

5. Lapublicité en ligne
SHon une étude de Jupiter Communications, la pubicité médicale sur le Web devrait représenter un chiffre

d affaires mondad de 265 M$ en 2002. La moitié de ce budget couvrira les campagnes menées par les
laboratoires pharmaceutiques en drection des patients.
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D. L’'ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

1. La double conpétence technique et metier : un atout concurrentiel fort

M edcost n'a pas de concurrent global compte tenu de la diversité de son offre de services et de
son positionnement sur le secteur médical. Mais sur chague segment, la concurrence e multiple et
oécialiste.

Il faut diginguer suivant les métiers exercés par Medcos les dfférents concurrents potentiels ou sociétés
comparables

Dans le cadre de ses presations de services Internet/Intranet, M edcost peut se trouver en
concurrence avec des SSII classiques, des agences de communication ou encore des
Agences Web tellesque Fi Sygem. Cependant, Medcog dspose d un atout de taille en comparaison
de ces s0ciétés : la connaissance approfonde des métiers de la santé. En effet, la demande émanant
du s=ctewr de la santé dans le domaine de I Internet et souwent complexe. Les clients ont besoin
d’avoir un prestataire qui les conseille dans la mise en oaivre de leur stratégie Internet, ce
qui requiert une double compétence technique et métier. Concernant I' hébergement, Medcogt
rencontre des grands hébergeurs généralistes du type d Intégra. Ces acteurs ont évidemment des
moyens upérieurs a Medcos, mais I hébergement offert par Medcos est de tres haute quaité en
terme de confidentiaité et de stcurité. Notons cependant qu a la différence de ces sociétés
I" hébergement N’ es pas & n’ a pas vocation a devenir le coer de méier de Medcod. Sr certains
projets, tous ces intervenants peuent occasonnellement devenir des sous-traitants auxguels Medcost
fat gppd. La spécificité de M edcost réside avant tout dans I'apport global de son équipe de
conseil pour lamise en place de lastratégie Internet des clients.

Parmi les concurrents de Medcog, on pet citer :

- Valoris : présente higoriquement aupres des laboratoires pharmaceutiques, cette société compte en
1999 plus de 500 consutants et ingénieurs qu interviennent en Europe. La lige de leurs principaux
clients dans le domaine pharmaceutique inclut Sanofi, Rhéne-Pouenc-Rorer, daxoWedlcome,
AdraZeneca...;

- Lincoln Systems : cette ociété de services et de consall, filiale du groupe Lincoln SA. aréalist en
1999 un chiffre daffaires de 62 millions de francs Ses principaesinterventions sont dans les domaines
de l'informatioue décisonnelle et des solutions Internet/Intranet ;

- Woecube (Groupe Framfab) : société de consail et dingénierie des sysémes dinformations et noueaux
meédias de 1700 personnes dont les références médcales comprennent Gaxowellcome et AkzoNobd ;

- Intégra: ce groupe e un des premiers hébergeurs européens de Stes de commerce éectronigue
(1104 opérésen 1999) ;

- Fi System : cette 0ciété es une Web Agency intervenant sur les marchés du consail, de la création
artigique et de larédisation techniques de Stesinternet et Intranet. Elle assure une presation gobale,
s Stue a la frontiére entre les médias et | informatique et a réadise en 1999 un chiffre d affaires de
278 ME.
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Valtech : higoriguement postionné ar le marché de la formation en hautes technologies, Vatech et

ajoud hu un presatare de services gécidist dans le développement d applications e-business. La
0ciété dgpose d expertises fortes concernant la condruction d architectures de stes Internet et a
rédist en 1999 un chiffred affairesde 26,3 M€.

Le marché francais de I Internet médical es encore naissant. Actuelement, I’ enjeu mger des
différents acteurs e de créer un Intranet leader mettant en relation tous les intervenants Les
principaux opérateurs identifiés sont France Téécom, Vivend aind que Cégedm a une moindre
échelle. M edcost est confronté a ces acteurs, mais n’est absolument pas en concurrence
directe avec eux. En effet, Medcost a choisi de se développer sur des segments tres
spécifiques (les essais cliniques en ligne, la gestion des achats des établissements de soins...) et
totalement indépendant de cette offre de connectivité.

SANTESURF
\ ed|m
FSE

RSS
(Cegetel)

N

Professionnels de la Santé

LIBERALIS (Wanadoo)

PATIENTS

France Télecom et Vivendi souhaitent figurer parmi les premiers sur ce marché et = livrent
d alleurs une betaille pour ére la référence dans I’ Internet santé, ce qui démontre le potentie de ce
marché. Cependant, ils se postionnent sur deux segments qui n’ intéressent pas Medcod : les portails
d’information santé principalement a destination du grand public et la connectivité, mais plus
d’'un point de vue opérateur. Ce sont donc plutét des clients pour Medcost, car ils sont
consommateurs de services Internet/Intranet. Autravers d Havas et de ses filiales OVP/Le Vidal,
Le Quotidien du Médecin, et Mason, le groupe Vivend dispose de contenus « santé » trésimportants De
plus, Vivend, viasafiliale Cegetel est le concessonnaire du RSS

FRANCE TELECOM

VIVENDI

Connectivité :

Libéralis

RSS

Contenu :

Portail Santé Egora (Wanadoo)

Portail www.zitmedicelfr
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Vidal
Masson
Le Quotidien du médecin

Cegedim est un prestataire de services informatiques a destination de [I'industrie
pharmaceutique. La 0ciété es présente dans deux métiers : les bases de données et les logiciels de
gegtion pour forces de ventes (ETMS, ' es a dre la getion des visteurs medicaux. La société et le
leader en France des ETMS avec une part de marché de plus de 70%. Le métier de base de cette
société est de collecter les données médicales auprés des praticiens et de les revendre sous
forme de statistiques aux laboratoires médicaux. La société es actuelement en train de congituer un
réseau Intranet : Santésurf, sorte de maillage médica rdiant laboratoires médecing pharmaciens
CPAM...L" idée é&ant d apporter a chacun le maximum de services Ce réseau permet auss de téé
trangmettre lesfeuilles de soins aux caisses maladies.

Jusu a préent, Cegedm n' intervient qu en tant gque fournisseur d'acces (au RSS et a Internet) a
travers le réseau Santesurf, celui-ci ne offrant pas encore de contenu. De plus, ce réseau e encore en
cours de congitution. Cegedm es donc un intervenant non négligeable sur ce marché, mais M edcost ne
se positionne aucunement en concurrence frontale. Il convient d gouter que Medcog dgpose d ne
réectivité et d uneflexihilité, de par sataille, que n’ a pas Cegedim.

2. L'exenple américain

On peut clasxer lesdifférents acteurs américains du « e-hedth » sdon 3 profils définis par larege des « 3
C»:
Contenu : portails (ex : www.drkoop.com, www.mediconsult.com...)
Connettivité: mise en réseau des producteurs et des consommatewrs de <oins (ex:
Hedtheon/WebMD...)

Commerce : pharmacies électroniques (ex : www.drugstore.com, www.PlanetRx.com...)

L’ acteur le plus important aux Etats-Unis est le groupe Healtheon/WebM D issu de la fusion en
1999 entre les sociétés Healtheon et WebM D. Ce groupe, qui est presque I’ équivalent du RSS en
France, utilise Internet afin de gérer les flux entre les différents intervenants du secteur (établissements
hospitdiers, médecing pharmacies assrances, patients...). Depuis sa création, le groupe mise aur la
converson de toutesles transactions du monde médical aur Internet et sert actuellement de référence dans
I Internet Santé. L e groupe multiplie les acquisitions et dispose maintenant d’une offre compléte,
deginée a la fois aux professonnels et au grand pubic (informations santé, achat de médcaments en
ligne...).

Exemples d’_acquisitions réalisées par Healtheon/WebM D

2000
24/01 | Acaquisition de Envoy (activité électronigue de Quintiles) Quintilesest leleader mondial des essais cliniques
27/01 | Hedthsouth Lancement de la premiére chalne on-line sur le oort et la

forme
11/02 | Invegtissement de 100 M$ dans VitaWorks
14/02 | Acquisition de Medical Manager Corporation et de safilide| Medical Manager Corporation consellle en gestion
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Carelndte financiére, adminigrative e¢ médicae 185 000 médecins
aux Etats-Unis

Carelngte amisen place un réseau de communication oui
permet entre autre aux médecins de faire des ordonnances

enligne
16/02 | Acquistion de OnHealth Network Company
Lesprincipaux portails grand pudic aux Etats-Unissont :
Portails Nombre de visiteurs en décembre 1999
OnHedth 3180000
www.drkoop.com 2558 000
WebMD 1705000
HedthCentra 723 000
Mediconsult 492 000
M edscape 400 000

Source : Media Metrix

Dans le domaine du commerce électronique en B to C, les principaes applications aux EtatsUnis
ont lespharmacies en ligne, marché sur lequel ont émerge trois leaders : Soma.com, Drugstore.com
et PlanetRx.com. Ces trois ociétés s dsputent le marché et proposent toutes a leurs clients des
médicaments, des vitamines et des produits de bealté.

Concernant le e-procurement dédié au secteur médical, on trowe le portal Hospital Network
développé par la société VerticalNet. Ce Ste s adresse aux décideurs du monde hospitalier. Outre la
fourniture d informations professonneles il ler donne la posshilité d acheter du matérid hospitdier. A
traversce portail vertical, la société se rémunére gréce aux commissons aur lesventeset alapublicité. La
plus importante place de marché éectronique (marketplace) et le portal Chemdex (développé par la
0ciété Ventro). Initidement présent dans le sectewr de la chimig, il S es ajourd hu impose comme la
principale marketplace dans le domaine médical aux Etats-Unis Gréce a la qualité de son service, il apu
fédérer une masse critique d acheteurslu permettant de traiter en postion de force avec lesindugtriels
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[1l. MEDCOST, OPERATEUR INTERNET SANTE

Medcog n’ éait jusu a présent qu un predataire de srvices |l va devenir un opérateur Internet B to B
Snté, ¢ et adre un fournisseur de valeur gjoutée éectronique dansle domaine de la santé.

Il est primordial de préciser que M edcost est un acteur Business to Business et non Business
to Consumer. Certains projets développés par Medcost peuvent occasionnellement étre
destinés au grand public, mais le business model choisi par la société est tel que ces
applications sont toujours sponsorisées c'est a dire financées par des professionnels
(laboratoires pharmaceutiques, organismes d’assurance...). Ce positionnement B to B est un
gage de pérennité et de rentabilité.

Le plan de développement de Medcog peut se résumer aing :

1. Medcogt souhaite accroitre sa présence aupres de ses clients actuels pour intervenir aur plus
dun segment de marché. En effet, Medcogt dspose actudlement d une clientéle de qualité, maisn’ a
pas encore pu exploiter suffisamment la largeur de sa paette doffre pour générer un chiffre daffaires
maximal aupres de ceux-ci.

2. Medcog compte élargir sa base de clientéle grace au développement de nouvelles offres, au
renforcement de la structure commerciale et a des implantations al’international. La société
prévoit ains d ére préente a Londres et & Bale au second semedre 2000. Cela pourait
éventuelement s faire par croissance externe.

Medcog exploitera sa postion pour préparer ses clients actuels et nowealx a l'arrivée des nowelles
technologes Internet et pour les accompagner dans leur mise en oevre. Ainsi M edcost va devenir un
acteur majeur en France des quatre marchés qui se développeront nécessairement dans les dix
prochaines années :

les sites web professionnels a forte valeur ajoutée qu sont des ajjourdhu en cours dingalation.
Ce ont des portails verticaux thématiques développés et gérés en propre par Medcod, uniquement a
degtination des professonnels Ils lu permettent principdement d effectuer du commerce électronique
BtoB;

les réseaux de soins qui s développeront rapidement apres le succes des premiéres réadisations
expérimentales (de nombreux financements sont en cours notamment par lacommisson Soubie) ;

les essais cliniqgues en ligne powr lesquels les laboratoires pharmaceutiques sont en cours
dacquistion dune premiére expérience (réel démarrage a grande échelle dici 2 ans) ;

les services | nternet/I ntranet.
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A. PORTAILS VERTICAUX THEMATIQUES

1. Pharmadnet.com: portail dédié a I’industrie pharmaceutique

A. PRESENTATION

Une étude a été réaliste par Pharmaceutiques Online en collaboration avec ACS ar I’ usage d Internet
dans les laboratoires pharmaceutigues. 1l en ressort que le Web es trés largement utilis® dans les
laboratoires pharmaceutiques (principdement pour la recherche d informations et la communication).
M edcost va mettre en place un portail thématique (qui sera auss une place de marché éectronigue)
a destination de tous les cadres de I'industrie pharmaceutique. Ce ste a vocation a devenir un
centre de dscusson et d information.

Il s agit d offrir aux cadres de haut niveau de I' industrie pharmaceutique un bureau déporté éectronicue.
L’ avantage de ce dte sra d offrir des informations locaes personndisées prenant en compte les
pécificités du secteur de la santé en France.

Ce dte ara dfférentesfonctionndités: veille et information (pharmacologe, FDA...), recherche d emplois
(offre d emplois, accés a des consillers...), services divers (réervations d hotels, de hillets d avions..)
etc.

Le but de Medcod es de créer une barriere al’ entrée en captant toute une population de décideurs, afin
de leur offrir une large gamme de produits La société va organiser laconvergence et letri de I’ information
dansun syséme ou les cadres de I’ industrie pharmaceutioue sont surinformés.

Les précurseurs dans ce domaine sont Décideur.com (mais ce Ste n’ a pas de podtionnement métier), ou
PharmiWeb en Grande-Bretagne. Cependant, ce Ste recde un peu d informations, mais ne comprend pas
de serviceset n' e pas personnaise.

Lesextensons possbles du service sont nombreuses:

- offrir des presations de e-consuiting santé aux decideurs ala demande, personnalisés et en tempsreéd ;
- faire du e-business (e-procurement...) ;

- faire delagesion d appelsd offres;

- intégrer le portail avec desIntranet de |’ industrie pharmaceutioue.

Lescibles choides par Medcogd sont :

- lescadresde I industrie pharmaceutigues (30% des 90 000 salariés du secteur) ;
- les décideurs du secteur santé (consuitantsfree-lance, hopitaux, opérateurs) ;

- lesreponsablesingitutionnels (ARH, adminigrations...).

Il faut gouter que ce type de portail a vocation a devenir internationa. La traduction et le postionnement
européen de ce portail seront donc réalisés progressvement a partir de 2001.
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B. BUSNESSMODEL

Medcos compte rédiser ce portal fin 2000 et fiddisr 2 000 uilissteurs en 2001. Les sources de
financement sont variées:

L es abonnements des utilisateurs :
L’ acces a la partie publigue du Ste sera gratuit, mais I’ accés a I utilisation des services nécesstera une
achéson via le paement d un abonnement. |l y aura trois niveaux d aonnement et le prix moyen sera de
30 F par mois

L es prestations de conseil en ligne :
Medcog va utiliser ses compétences dansle domaine du conseil et les offrira aux adhérents du portail. Ces
services personnalisés de e-conauting améneront des revenus de maniére ponctuelle.

Lapublicité et le co-branding de rubriques et de services :
Medcog va vendre des bandeaux publicitaires sur son dSte a des predataires de |’ industrie pharmaceutique
tels que les congructeursinformatiques, les groupes hotdiers, lesloueurs de voitures...).

L es commissions sur les ventes :
Lasociété va gerer de fagon électronigue certains achats de I’ industrie pharmaceutique. Ayant un nombre
d achérents important, la socié&é poura lancer des appels d offre éectroniques et touchera des
commissonssur lesventes

Prévisions de CA du portail Pharma4dnet

ME 2000 2001 2002 2003
Nombre d’abonnés payant 2000 10 000 15 000
CA abonnements 0,11 0,55 0,82
CA conseil en ligne 0,00 0,15 0,23
CA publicité 0,15 0,23 0,30
CA commissions sur ventes 0,00 0,08 0,15
CATOTAL 0 0,26 1,01 1,51

2. Ehealthtronics.com: portail dédié au e-health

A. PRESENTATION

A partir de on ste www.medcogt.fr, qui et dga la référence dans le secteur de I’ Internet santé, la
société va créer un site de consulting électronique entierement dédié au e-health. Il s agt
d aborder tout ce qui concerne la médecine éectronigue et les nowelles technologes de I’ information en
santé : I actudité, I’ évolution du marché, de la régementation... Ce portal va permettre a Medcost
d dargr son marché, de faire de la pubicité pour ses presations et de faire de la vellle technologicue. La
0ciété compte gouter au fur et @ mesure des fonctionnalités (services et commerce éectronigue). Tout
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comme le portal de I' indudrie pharmaceutigue, ce portal d information ar le e-hedth doit ateindre
rgpidement un postionnement international. Medcog vise un pudic large a travers ce portal : les
professonnels de santé, les indudriels de santé, les professonnels des sysemes d information, les
conadtants lesjournaliges...

B. BUSNESSMODEL

L’ abonnement au portail sera gratuit, mais Medcos sera rémunérée ponctuglement pour certains services
ou dleoffre:

Lavente d’études : Medcog es aljourd hui reconnue dans son activité de consell aupres du secteur
de la snté. La société va trangposer cette activité aur Internet et offrira donc des services de
consulting électronique. Les éudes offertes seront de plus petite taille, avec un prix moyen d environ
0,76 K€ par éude.

Lapublicité : La société vendra des bandeaux publicitaires a des acteurs qui auraient comme cible de
clientéle les abonnés du portail.

L’ affiliation et le content supplying : Il S agt delavente de contenus spécifiquesa d autres portails.
En effet, certains portalls n’ ayant pas les ressources suffisantes en interne, pewent ére intéressees par
une rubrique, un article écrit par les consutants de Medcos ou encore des informations régulieres sur un
et donné. La société peut donc lewr vendre occasonnellement ou réguliérement du contenu.

L es commissions sur les ventes : Cette activité ne commencera a générer du chiffred affairesqu a
partir de 2002. Medcog souhaite progressvement développer une place de marché éectronigue. Celle-ci
permettral’ échange de hiens et de services dansle domaine des nouwelestechnologesde I’ information. A
titre d exemple, Medcogt pourrait toucher une commisson s les pregations d une SS1 aupres d un
hopitd.

Prévisions de CA du portail Ehealthtronics

M€ 2000 2001 2002 2003
Nombre d’abonnés (gratuits) 50 000 200 000 1 000 000
CA études et autres prestations directes 0 0,15 0,30
CA publicité 0,30 0,61 0,91
CA affiliation et content supplying 0,08 0,30 0,46
CA commissions sur ventes 0 0,15 0,30
CATOTAL 0 0,38 1,22 1,98

3. mediachats.com: portail dédié au e-procurement

A. PREENTATION

M edcost va créer une plate-forme électronique de e-procurement pour les établissements de
soins. Il s agt d un portail B to B pour aider ces établissements a gérer de fagon électronique leurs achats
médicaux (matériel, médicaments...). Le but de Medcos est donc de fédérer le monde hospitalier autour
d une plateforme de e-commerce, en £ rémunérant principaement gréace a la pudicité e a un
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pourcentage ar les ventes réalistes. S ce gSte, la société pourra éventuellement mettre en place des
procédures de ventes aux encheres ou d achats groupés de matériel médical, aing que des ventes de
matériel d occason.

Ce portail fonctionnera comme une plate-forme Extranet, ¢’ e a dire une sorte de bureau éectronique
auquel le responsable des achats aura acces pour gérer ses achats. Medcost veut négocier avec des
fournissaurs de matériel médical, mais pour le moment le modde chois n’ es pas ceu d un dgributeur
C e adre que laociété ne s occupe pas de la logigique ni des gocks, mais s contente de tranamettre
de facon éectronigue lacommande. Le but fina e de pouvoir lancer des appels d offre éectronigues en
regroupant les achats afin d avoir une masse critique et d obtenir des prix les plus intéressants possbles
(faire presson sur lesfournisseurs).

Medcos aura peu de mal afédérer de nombreux acteurs car elle e dgjatres présente dans le monde des
hopitaux et descliniqueset aun parc de 70 éablissements qui sont desclients actuels

B. BUSNESSMODEL

Lesrevenus générés par ce portail seront de pluseurstypes:

Les abonnements clients et fournisseurs : Medcog proposera un aonnement de 1 200 F par an
aux clientset de 9 600 F par an aux fournisseurs

Les commissions sur les ventes : La ociété prendra une commisson de 1% du montant tota des
échanges rédises ar on dte. Le marché cible total du portail représente environ 46 Mdds- et devrait
croitre de 4% par an. Medcost compte prendre environ 0,5% du marché sur son portal en 2001, pus 1%
en 2002 et 3% en 2003.

La publicité: Il s agt de la vente d egpaces pubicitaires aux indudriels du médicament, aux
fournisseurs de matériel médical et a tous les fourniseeurs potentiels des établissements de soins
(condructeursinformatiques fleuriges...).

Prévisions de CA du portail M ediachats

M€ 2000 2001 2002 2003
Nombre d’abonnés clients 100 300 600
Abonnements clients 0 0,02 0,05 0,11
(1 200 F ou 183 E par an)

Nombre d’abonnés fournisseurs 10 100 200
Abonnements fournisseurs 0 0,01 0,15 0,29
(9600 F ou 1464 E par an)

Commissions sur ventes 0 0,37 0,76 2,38
Publicité et co-branding 0 0,03 0,08 0,15
CATOTAL 0 0,43 1,04 2,93

B. PRESTATAIRE DE SERVICES POUR COMPTE DE TIERS
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Cette activité et le coer de métier traditionne de la société. Les perspectives de développement de
cette activité sont I'augmentation du chiffre d’affaires réalisé par les clients existants et
I’ élargissement du portefeuille de clients.

On assge ayouwd hui a une évolution du marché des stes de premiére génération vers des stes de
deuxieme genération. La mise en place des Stes de premiere génération (dtes plaguettes communication
interne) nécessitait une part importante daccompagnement dans la réflexion gratéggue, de formation a
l'outil Internet, de conviction et dinfluence des déciders La seconde génération de sites
professionnels correspond généralement a d'importants projets de restructuration d'entreprise.
Les projets sont donc souvent de grande envergure e nécesstent lintégration de technologes
lourdes et complexes pour le commerce éectronique et la gestion de bases de données. En oltre,
contrairement a des Stes plaguettes, ces sites complexes génerent du chiffre d’affaires récurrent
pour les prestataires. C es pourquoi Medcog a décidé d abandonner progressvement la rédisation de
stes a fables valewr gjoutée. Courant 2000, Medcost va = désengager des Stes asociatifs (dtes
plaguettes) qui ne pourront pas s intégrer dans une logique de commerce électronique ; I’ obectif et de
concentrer les ressources disponibles dans des domaines ou il est possible de mettre en place
un vrai business model durable.

L’ offre de la 0ciété ed large et va des predations de conception, de développement et
d’hébergement, a I’animation de sites, ¢ et a dre la fourniture de contenu notamment édtorid. Le
chiffre d affaires généré par I activité de presataire de services Internet s caractérise par une forte
récurence et par une majorité de contratsau forfait. En 1999, la société arealisé 1,97 M€ de chiffre
d’ affaires dans cette activité (soit 72% du CA gobal). En augmentant son chiffre d affaires par clients
Medcog souhaite passr a terme de presations moyennes comprises entre 0,08 et 0,23 M€ a des
pregationsentre 0,8 et 2,3 M€ par grand compte (X10). Ces prévisions reposent principalement sur
le renforcement de I’ équipe commerciale.

L’ offre de Medcog peut se répartir en quatre segments:

Le conseil en stratégie Internet e en getion de projet : Medcogt a 6 consutants de haut niveau en
1999 e compte recruter afin d arriver a 30 en 2003. Cette activité devrait croitre de 25% par an jusgu’ en
2003.

Laréalisation : Cette activité comprend la mise en place de Stes Internet, Intranet ou Extranet le plus
owent liés & des bases de données. |l s agit du développement des nowvelles applications et de lewr
intégration dansle sygeme d information exigant de I’ entreprise (intégration de sygemes). Les prévisons
de croissance de cette activité pour Medcos sont prudentes en comparaison du taux de croissance du
marché anticipé. Elles s’ établissent a environ 30% par an et reposent aur le renforcement de I'équipe
technique avec le recrutement d adminidrateurs et de développement, pus I intégration de nouveaux
profils dés 2001 (ingénieurs Scurité, ingenieurs qualité, écidisesWAP...).

L’ hébergement : Medcog hébergeait 42 stes Web médcaux en mars 2000. Le colt moyen d une
solution d hébergement chez Medcog et de 4,6 K€ par an.

2000 2001 2002 2003
Nombre de sites hébergés 60 80 100 120
CAen M€ 0,27 0,37 0,46 0,55
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La fourniture de briques « XNET » a d autres portails : Dans cette activité, Medcog fournit une
olution intégrée (regroupant I informatique et le contenu) a ses clients sous forme de brique logicidle. Ces
goplications ont it développées complétement par autofinancement, it développées pour un client
pecifique, puis sont vendues sous forme de licences a d autres clients. A titre d exemple, Medcos a mis
en place une olution de e-pharmacie pour le dépostaire Dépolabo et a auss créé des applications de
formation continue...Ces solutions qui répondent a un besoin écifique pewent étre genéraistes et
devenir une olution packagée sandard.

Exemple de DEPOLABO : Cette société es un dépostaire regroupant les 2/3 des officines (40% du
marché en volumes digribues). Medcost a créé un site Internet de e-commerce pour elle : les
pharmaciens ont accés a ce Ste et peuvent commander en direct tous les médicaments dont ils ont besoin.
Pour ce projet, Medcog a été payé au forfait. Les laboratoires auront gréce a cela un qivi en temps réd
des ventes de médicaments (Medcod fait remonter les données aupres des |aboratoires pharmaceutiques).
A terme, ce sysgeme pourrait ére interfacé avec SAP chez I indudrid et permettrait par exemple une
fabrication sur commande.

On peut citer deux exemples d applications provenant de la R&D interne de la société qu exigent
ajoud hu :

Hospiguide: A I'image de healthgrade.com aux EtatsUnis Hospigude ed une application
permettant de faire le pamares des hopitaux frangais. Ce classement réalise d apres les chiffres du
PMS eg detiné au grand public et pourrait intéresser un ou pluseurs ponsors tels que des
compagniesd assurances;

Vivre 100 ans : Ce projet en cours de développement et un annuaire en ligne des résdences de
personnes &gées a |’ intention des familles et des dépendants Pluseurs sociétés pourraient souhaiter
intégrer cette brique aleur portail.

Le marché de I Internet santé n’ é&ant pas encore mature, les clients potentiels ont encore besoin de
lutions gpécifiques Cependant, ce type de presations devrat se développer a un rythme de 30% par an
environ jusgu en 2002, pus décoller en 2003.

Prévisions de CA de I’ activité de Services I nternet / I ntranet

M€ 1999| 2000 Var. | 2001 Var.| 2002 Var.|2003 Var.
Consulting et gestion de projets 1,2 15 25% | 1,9 25%( 24 25%
Développements informatiques et intégration de 1,2 1,6 30%| 2,1 30%| 2,7 30%
systemes

Hébergement Internet 0,3 0,4 33%| 05 25%| 0,5 20%
Fournitures de contenu et de briques logicielles a des 0,5 0,6 30%| 0,8 30%| 1,3 70%
tiers

Prestations de services Internet/Intranet : 20] 32 61% | 41 28%| 52 28%| 6,9 33%

C. ESSAIS CLINIQUES EN LIGNE / DATA MANAGEMENT
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1. Lesessaiscliniquesen ligne

Medcogt propose aux laboratoires et aux CROs une solution intégrée pour la gestion on line des
essais thérapeutiques : la solution Webtrials. La saise des données se fait directement au cabinet de
I invegtigateur, a I' ade d un dmple navigatewr Web & d une connexion Internet. Les données sont
trangmises de facon stcurie via I Internet dans une base de données centrae. Elles sont ausstot
accessblesal’ Assgant de Recherche Clinique (ARC) pour lavalidation et au coordinateur de I’ pour
le monitoring, opéré en tempsréd.

Dans cette offre, Medcos propose a sesclients pluseurs niveaux de service :

- laréalisation du site Web, du CRF édectronique (C' e a dre du cahier d observation) et de
I" interface entre le Web et |a base de données;

- ledatamanagement (traitement et anayse des donneées) ;

- laformation de !’ équipe projet, desARC et desinvedtigateurs

Les prévisions de chiffre d affaires de cette activité reposent sur une évolution de 10% du
marché des essais cliniques aur lestrois prochaines années cedlui-ci éant eximé a2,6 MdsE en France
en 2000. Sr ce montant, environ 40% est externalisé. De plus, Medcos ne s focalise que sur les
phases |11 et IV de ces essais C' ed a dre respectivement la phase qui précéde la commercialisation
d un produit et celle des éudes mises en oevres apresla commercialisation. Ces deux phases représentent
environ la moitié du marché. Ensiite, M edcost table sur une part de marché tres raisonnable, a
0,16% en 2000, pus en Iégére augmentation chague année. Enfin, pour obtenir le CA prévisonnd totd, il
faut retrancher la rémunération des investigateurs et des ARC, ce qui représente environ 50% du budget
confié aun prestataire.

En M€ 2000 2001 2002 2003
Marché des essais cliniques 2592 2851 3136 3449
Evolution (e) +10% +10% +10%
Marché des essais externalisés (40% du marché global) 1037 1140 1254 1380
Dont Phases lll et IV (50% des budgets) 518 570 627 690
Part de marché (e) 0,16% 0,46% 0,68% 0,89%
CA prévisionnel 0,83 2,62 4,26 6,14
CA prévisionnel hors rémunération des investigateurs et ARC 0,41 1,31 2,13 3,07
(50% du CA)

Il faut noter que les prévisions de M edcost sur ce marché sont assez prudentes. En effet, dles
reposent uniquement sur le marché frangais or la société compte s postionner rapidement a un niveau
européen.

M edcost a volontairement pris des hypothéses de part de marché conservatrices car le marché
des essais cliniques en ligne est pressenti comme un marché monda sur lequel Medcog devra affronter la
concurrence européenne et américaine. Medcost a développé des applicatifs pour des essais cliniques
dampleur limitée qu ont permis a ses clients-partenaires, les laboratoires pharmaceutioues, dacouérir les
compétences de base dans le domaine. Les premiers essais 2 ont révélés longs et lourds a gérer et les
laboratoires vont vraisemblablement mettre quelgues années avant de passer a une phase de généralisation
des essais cliniques en ligne a grande échelle. Les laboratoires pharmaceutiques ont pris conscience
gue le développement des essais cliniques en ligne n'était pas un phénoméene de mode mais se
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positionnent prudemment sur le secteur. Medcog a pris en compte ce phénoméne et ' et laraison
pour laguelle les chiffres daffaires prévisonnels pour les essais clinigues en lignes prévus de 2000 a 2002
N’ incluent que des essais de petite taille, de prototypage et al'échdle nationae.

Cependant, Medcog aura un atout non négligeable en plus de son expérience, lors de la généralisation a
grande echelle des"web trials' : son partenariat commercial et de co-développement avec Phoenix,
le 3™ CRO mondial.

2. L’analyse des données

Cette activité, qu regroupe le recueil, le traitement, I'analyse et I'exploitation de données
épidémiologiques et médico-économiques, e I’ activité tradtionndle de Medcos. En tant que
oécidige de I’ économie de la santé, la ociété dgpose d une expertise particuiérement reconnue dans ce
domaine.

Ce marché est évalué aenviron 46 M€ en 2000 et devrait connaitre une croissance de 10% sur
les trois prochaines années, en raison d une demande de plus en plusforte d information de la part des
acteurs de la santé Les laboratoires pharmaceutiques n’ ont que ce recours pour obtenir des
renseignements sur les clients finaux que sont les patients Mais ce sont surtout les payeurs (asurances),
les pouvoirs publics et les représentants des professonnels de santé (ex : URML) qui ont besoin de ces
données pour conduire au mieux leurs négociations annuelles

En M€ 2000 2001 2002 2003
Marché du datamanagement 46 50 55 61

Evolution (e) +10% +10% +10%
Part de marché (e) 1,2% 1,5% 2,0% 3,0%
CA prévisionnel 0,55 0,75 1,11 1,83

En 1999, la société a réalisé 0,5 M€ de chiffre d’ affaires dans cette activité. Les prévisons
gobales de cette activité sont lessuivantes:

En M€ 1999 2000 2001 2002 2003
TOTAL Essais cliniques et datamanagement 0,5 1,0 2,1 3,2 4,9
Evolution (e) 96% 114% 57% 51%

D. GESTION DE COMMUNAUTES ET DE RESEAUX DE SOINS
Cette activité se dvise en trois ssgments:
1. La conception des systemes d’informations pour les réseaux de soins

Lesréseaux de snins congituent une forme nowelle d organisation des soins |ls permettent de rationaliser
le fonctionnement du syséme de santé et d améiorer la qualité des soins
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L e systeme de santé en France progresse de plus en plus vers une médecine spécialisée, ce qui
nécessite une coordination et une communication tres forte. Les réseaux de soins, reliant les
dfférents intervenants sr une pathologe donnée ou une popuation pécifique, pewent remplir cette
fonction. Ils commencent a émerger en France, a I’ image des HMO aux EtaisUnis Ces réseaux
permettent une gestion fine des dossiers médicaux, une meilleure diffusion d’informations sur
la pathologie, une communication améliorée entre les professionnels de santé, et enfin des
analyses médico-économiques des données recueillies par ce moyen. A terme, ce marché recéle
un énorme potentiel. Maislespresatairestels gue Medcos doivent accepter de co-investir avec les clients
pendant encore environ 2 ans I’ enjeu actud n’ &ant pas la rentahilité mais le gain de parts de marché.
Demain, I opérater qu gerera les réseaux de s0ins sera au centre du marché et en récoltera tous les
bénéfices L’ objectif alongterme de Medcost et de devenir un opérateur de réseau de soins €' et adre
de = voir confier une enveloppe budgétaire sr une pathologe donnée et de tout prendre en charge. Aing,
dans5 ans Medcog s voit opérateur délégué de I’ offre de soins, prenant en charge des missons de
service public (délégation de lagestion durisoue...).

La mise en place d'un systeme d’'information est une obligation juridique lors de la création
d’un réseau de soins. L’ offre de Medcog dans ce domaine es compléte, pusou ele va de la conception
et la mise en place du réseau de soins a la getion du sysgéme d information, e al’ accompagnement par
I animation et I évaetion.

Exemple : Pour les assureurs, Medcos a développé un programme de prise en charge des athmatiques
Ce projet a éé intégdement financé par la sociéé (R&D). Il y a deux phasss: 1. Phase
épidémiologique (recueil des informations, études..), 2. Mise en place d'un réseau de soins
(organisation des relations entre les professonnels de la santé et les communaltés de patients : forums de
dscussonsentre patients informations..)

Le revenu moyen généré par un réseau de soins est en moyenne de 30,5 K€ par an. Mais ce
chiffre peut varier énormément. Lors du développement et de la mise en place initiae du réseau, le colt
moyen ateint environ 76,2 K€, car cela requiert des pregations de consell et de développement. Un
réssau de ins génére endlite en moyenne chaque année 15,2 K€ de chiffre d affaires powr
I hébergement et la maintenance.

En M€ 1999 2000 2001 2002 2003
Nombre de réseaux gérés 5,0 20,0 50,0 70,0 120
CA prévisionnel 0,6 1,5 2,1 3,7

2. Lesdossiers medicaux électroniques

L’ objectif des réseaux de santé, a terme, est de disposer d’'un dossier médical partagé entre
tous les membres d’une équipe de soins donnée. Medcos va donc commencer dés 2000 a adosser
des plate-formes de gestion des dossers médicaux a ses réseaux de soins. Ce service gratuit sera donc
propos en priorité a des patients atteints de pathologes lourdes ou chronigques Un projet de dosser
« générdige » sera cependant initié desle second semestre 2000. Lesinternautes pouront aing bénéficier
grautement de cette offre.
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Les dossiers médicaux généreront quand méme du chiffre d’affaires, puisgue la société prend
comme hypothese que des sponsors tels que les laboratoires pharmaceutiques ou les compagnies
d assrances paieront pour la gestion de ces dossers De tels intervenants ont en effet tout intérét a voir
ce type de pratique e développer. Les laboratoires pourront aing obtenir des données ar les patients
(anonymes). Les assreurs santé auront la posshilité d améliorer a un faible colt leur image de marque et
de recuallir desinformationsleur permettant une meilleure maitrise des risques

L e forfait moyen sera de 18,3 € par an par dossier géré. Les prévisions de chiffre d’ affaires de
cette activité sont :

En M€ 2000 2001 2002 2003
Nombre de dossiers gérés 2000 150 000 400 000 800 000
CA prévisionnel 0,04 2,74 7,32 14,64
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3. Leconsulting et les programmes d’ évaluation des réseaux

Les réseaux relevant de la procédure dite " Soubie" sont soumis a une évaluation obligatoire, le
résutat servant de base pour le caed d un éventue financement de I' Etat. |l exige ajourd hu environ
1200 réseaux de soins en France et ce nombre devrait croitre de fagon trés importante dans les années a
venir (+30% par an (€)). Ces réseaux seront consommeateurs des pregations de consall et d évauation
offerts par Medcog.

Les prévisions établies ci-dessous reposent sur les hypothéses suivantes :

- Cete activité ne demarrera qu a partir de 2001, car I’ évaluation des réseaux n’ es possble qu gpres
un certain ddai de fonctionnement ;
Le nombre de réseaux de soins qui wilisera des presations de conseil et d évauation représente moins
de 10% du total ;
Le montant moyen d une misson e évaué aenviron 7,6 K€ ;
Lapart de marché de M edcost est de 10% en 2001 et devrat doudler d ici 2003, compte tenu de
I” expertise dgja acquise et qui sera accumulée.

En M€ 2000 2001 2002 2003
Nombre de réseaux de soins utilisant des prestations de conseil 100 130 169

et d'évaluation

Marché du conseil et de I'évaluation des réseaux de soins 0,8 1,0 1,3

Part de marché 10% 15% 20%
CA prévisionnel 0,08 0,15 0,26

En concluson, le chiffre d affairestota de |’ activité réseaux de 0ins et dossiers médcaux éectroniques
e répartit ang :

En M€ 1999 2000 2001 2002 2003
Mise en place et gestion des réseaux de soins 0,61 1,52 2,13 3,66
Dossiers médicaux électroniques 0,04 2,74 7,32 14,64
Conseil / Evaluation des réseaux de soins 0,08 0,15 0,26
TOTAL 0,3 0,6 4,3 9,6 18,6
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V. ANALYSE DES COMPTES

A. UN HISTORIQUE DE CROISSANCE ET DE RENTABILITE

De 1995 & 1998, M edcost a connu une forte croissance de son activité, associée a un niveau de
rentabilité élevé. La ociété a été créée en 1995 et rédisat dga 0,43 M€ de chiffre d affaires avec un
effectif de 6 personnes De 1996 a 1998, le taux de croissance annuel moyen de I’ activité de Medcos a
atteint 84%. La société a en outre dégage une rentahilité d exploitation moyenne de plus de 14% pour les
quatre premiéres années de on exigence. Ce haut degré de rentahilité s explique en partie par les
activités de conseil, caract érisées par des marges élevées.

MEDCOST (K€) 1995 %CA 1996 %CA 1997 %CA 1998 %CA
Chiffre d'affaires 4291 645,6 1557,0 25228
Variation du CA (%) 50% 141% 62%
Résultat d'exploitation 66,9 15,6% 91,2 141% | 1986 | 12,8% | 3599 14,3%
BNPG 439 10,2% 59,0 9,1% 135,9 8,7% 228,7 9,1%

L’année 1999 a été une année de transition pour M edcost, avec un chiffre d’affaires de 2,7 M€,
en hausse de seulement 8%.

M€ 1998 1999 Var.

Essaiscliniques et Data Management 0,6 0,5 -22%
Réseaux de soins 0,1 0,3 117%
Serviceset conadting Internet / Intranet 1,8 2,0 11%
Commerce éectronique 0 0

TOTAL 25 2,7 8%

Lafaible croissance de I'activité en 1999 s’explique par plusieurs facteurs :

- Lasociété a été confrontée a des difficultés de recrutement, notamment de commerciaux.
En effet, Medcog recherche des profilstres particuliers (associant compétences techniques et métier).
Elle en a profité pour gahiliser seséquipeset lesformer. A titre d exemple, en 1999, la ociété n’ avait
pas encore la capacité commerciale suffisante pour remporter un réel succes dans le domaine des
essais cliniques, ce qui expligue en partie la baisse du chiffre d affaires de cette activité cette année la

- En 1998, Medcog avat des capacités d hébergement insuffisantes et de qualité moyenne, or la
concurence s et professonndiste, intendfiée e a énormément invesi (ex : Intégra...). En 1999,
Medcost a investi dans sa plate-forme d hébergement afin d’assurer un haut niveau de
sécurité et de capacité. Ces invesissements porteront leurs fruits a partir de 2000. La société a
ajoud hu une dsponihilité d acces de 99,9%, ce qui ed trés important, é&ant donné que les Stes
hébergés sont trés « sensbles » et requiérent un hébergement de haute qualité.
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- Dansle domaine des services Internet/Intranet, Medcos a progressvement délaissé le marché des
sites « plaquette » afaible valeur ajoutée, ssgment de marché qui s et le plus développé en 1999.

- En 1999, le marché du consulting a été légérement moins porteur. La mutiplication des
noweaux entrants offrant des consails gratuits pour pénétrer chez les clients a perturbé le marché.
Medcogt a di suivre dans certains cas.

- Les multiples fusions dans les laboratoires pharmaceutiques ont entrainé un décalage, voire un
oel desprojets (ex : Rhéne Pouenc / Hoechs, Sanofi / Synthelabo).

- Enfin, Medcog a massivement investi en R& D en 1999 &fin de créer toute une ligne de produits
(ex : dosser médica déectronique...). Or les ressources affectées a la R&D ne générent pas de
chiffred affaires.

La société a malgré tout dégagé une rentabilité d’exploitation de 13,8% en 1999, contre 14,3%
en 1998. Lestroisactivités exercéesen 1999 ont dégagé des rentahilités différentes Les réseaux de soins
ont é&é al’ équlibre et les essais cliniques ont connu une perte d exploitation. L’ activité de presation de
services Internet/Intranet a largement compens® ces chiffres avec une marge d exploitation trés

upérieure ala moyenne du groupe.

Structure des charges en 1999

| o |

80% - 18%
70% - @ Essais 21%
60% cliniques

-
5096 - 0O Réseaux de

? soins

04 4

40 OA) 2% 0O Prestations 63%
30% 1 Internet

20% A
10% A
0%

Coefficient de répartition du chiffre ~ Coefficient de réparition des charges
d'affaires salariales

Le résultat net en 1999 s’'est établi a 0,34 M€, soit une croissance de 49% par rapport a
I" exercice précédent. Cette améioration de lamarge nette provient essentiellement d une réduction du taux
d impostion gpparent (8,9% contre 26,8% en 1998) liée a I’ obtention d un crédt d impbt recherche. En
retraitant cet éément exceptionne, la croissance du réautat net aurait é&é d environ 20%.
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B. UNE REMARQUABLE CROISSANCE INTERNE ATTENDUE SUR LES QUATRE
PROCHAINES ANNEES

En 2000, M edcost devrait réaliser un chiffre d’'affaires de 4,8 M€, en croissance uniguement
organique de 75% par rapport a 1999. Elle devrait ensite connditre une croissance de 100% par an en
moyenne, jusl a ateindre 36,8 M€ de chiffre d affaires en 2003. A partir de 2001, la croissance
S accélére compte tenu du démarrage de |’ activité des portails.

40 000 1 | B Chiffre d'affaires en K€ | 36 775
35 000 1
30 000 1
25 000
20 000 1
15 000 -
10 000 1
5000 1 2732 M
Jomm [ . .

1999 2000 (p) 2001 (p) 2002 (p) 2003 (p)

Ces prévisions de croissance se décomposent par activités comme suit (cf. partielll) :

M€ 1999 2000 2001 2002 2003 | Taux de croissance noyen 1999
/2003

Essais cliniques et Data M anagement 0,5 1,0 2,1 32 4.9 +79%

Réseaux de soins 0,3 0,6 43 9,6 18,6 +231%

Services et consulting Internet / I ntranet 20 32 41 52 6,9 +38%

Portails 11 33 6,4 +152%

La croissance interne repose en grande partie sur le recrutement :

Rappel 1999 2000 2001 2002 2003

Accroissement del’ effectif moyen 11 40 80 130
Effectif cumulé M edcost 39 50 90 170 300
Var. 28% 80% 89% 76%

La société va renforcer son équipe commerciale dés 2000, &in d ariver a un totd de 21 en 2003,
contre 2 salement en 1999. Pour le pble consel, qu représente ajjourd hu 6 personnes intervenant de
facon transversale sur sesquatre activités M edcost a prévu de recruter des consultants pour aboutir
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a 30 personnes en 2003. Pour remplir les ohjectifs fixés dans le busness plan, la société va compléter
son équipe éditoriale (2 personnesen 1999) dédiée aux Stesinternet et aux portalsavec tout d abordle
recrutement d un rédacteur en chef pour son Ste en 2000, puis 5 personnes en 2001, 12 en 2002 et 20 en
2003.

De plus le développement des portails va rendre nécessaire l'intégration massve de contenus aur les stes
dés 2001, dou une croissance importante de la fonction d’intégration et de graphisme (41
personnes en 2003 contre 4 en 1999).

Enfin, la société compte évidemment renforcer son équipe technique (fonctions d adminidration et
de développement), pusintégrer de nowealx profils dés 2001 (responsable du développement, ingénieurs
curité, ingénieurs qualité, gpécialigesWAP...).

La société compte notamment sur la notoriété apportée par I'introduction en Bourse pour
pouvoir recruter plus aisément qu’en 1999.

C. REBOND DE LA RENTABILITE APRES UN FLECHISSEMENT EN 2000 ET 2001, DU
AU DEVELOPPEMENT DES NOUVELLES ACTIVITES

Compte de résultat prévisionnel 2000-2003

MEDCOST (K¥€) 1999 %CA | 2000 (p) | %CA [2001(p)| %CA |2002(p)| %CA |2003(p)| %CA
Chiffre d'affaires 27325 4793,0 11 545,9 21 380,2 36 7754
Variation du CA (%) 8% 75% 141% 85% 72%
Autresachats et 5813 | 21,3% | 11056 | 23,1% | 26431 | 22,9% | 3009,6 | 14,1% | 4600,2 | 12,5%
chargesexternes
Frais de Personnel 19605 | 71,7% | 2621,7 | 54,7% | 5190,3 [ 45,0% |10724,2| 50,2% |[20604,3| 56,0%
Excédent Brut 4836 | 17,7% | 973,7 | 20,3% | 3517,7 | 30,5% | 72725 | 34,0% |10931,7| 29,7%
dExploitation
Dotationsaux amort. et | 125,0 4,6% 681,8 14,2% | 25474 | 22,1% | 46374 | 21,7% | 50684 | 13,8%
prov.
Résultat 376,4 | 13,8% 291,9 6,1% 970,3 84% | 26350 | 123% | 58633 | 159%
d'exploitation
Réaultat financier -4,7 -0,2% | 2897 6,0% 426,9 3,7% 304,9 1,4% 292,7 0,8%
Réaultat courant avant | 371,7 | 13,6% | 581,6 12,1% | 13972 12,1% | 2939,9 | 13,8% | 61560 | 16,7%
IS
Participation des 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 1849 0,9% 645,4 1,8%
sariés
Impdt 33,5 8,9% 2326 | 40,0% | 5589 [ 40,0% | 1176,0 | 40,0% | 23884 | 38,8%
BNPG 3412 | 125% 348,9 7,3% 838,3 73% | 15790 74% | 31221 | 85%

1. Delourds investissements vont peser sur les marges en 2000 et 2001
En 2000, la marge d’exploitation va atteindre un niveau plancher de 6,1% et cette tendance se

poursuivra en 2001 (8,4% (g)). Ce phénoméne s expligue principdement par les invesissements
nécesaires pouwr mettre en place les nowselles activités (portails...), qu sont principdement des

41



investisements matériels Aing, lesdotations aux amortisssments, qul repréentaient jusoue la en moyenne
4% du CA devraent atteindre 14% en 2000, puis 22% en 2001. Les invesissements sont principalement
de nature informatique : renforcement de la plate-forme d hébergement pour fare face a la montée en
charge, parc informatique...

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 (p) | 2001 (p)

Dotations aux amortissements et provisionsen K€| 25 18 56 96 125 682 2 547
En % CA 5,7% 2,7% 3,6% 3,8% 4,6% 14% 22%
I nvestissements en M€ 40 72

En 2000 et 2001, le poste « Autres achats et charges externes » restera a un niveau élevé en
proportion du chiffre d affaires (23%) compte tenu des déments suivants:
- Lescharges de promotion vont fortement augmenter en raison des colts d introduction en Bourse en
2000, pus des campagnes de communicetion et de promotion liéesaux portailsthématiques
Les chargesimmohilieres vont s intendfier suite au déménagement de la société en jullet 2000 et a2
implantationsal’ éranger en janvier 2001.
Les achats de contenus e la soustraitance (fonds éditoriaux, piges création graphigue...) vont
progresser paralélement al’ activité.
Les charges de personnel vont croitre en 2000 et 2001, mais moins rapidement que le chiffre
d’ affaires. Les prévisons prennent en compte des embauches (11 en 2000, 40 en 2001), une hausse des
rémunérations moyennes due a la qualification croissante des effectifs (environ 4% par an), et lamise en
place des 35 heures (& partir du second semestre 2000).
En conclusion, le résultat net devrait atteindre 0,35 M€ en 2000, soit une stabilité par rapport a
1999. La marge nette reviendrait aing de 12,5% a 7,3%, compte tenu de la baise de la marge
d exploitation et duretour aun taux d impostion normd (40% esimé). En 2001, le résultat net devrait
connaitre laméme progression que le chiffre d’ affaires (+141%) e s é&adir 20,84 M€ (soit 7,3% du
CA).

2. Leretour a unerentabilité élevée en 2002

En 2002, nous tablons sur une forte amélioration de la marge d’exploitation a 12,3%, |’ effet de
levier de la croissance sur les charges fixes jouant a plein, ¢’ et a dire que les frais de gructure
baisent sengblement en pourcentage du chiffre d affaires Aingd, la part du personnel non productif
(adminigratif, drection...) dminue dans I’ effectif gobal. Cette tendance devrait s poursuivre en 2003 et
nous prévoyons une marge d exploitation de 15,9% a cette échéance.

Au total, le résultat net devrait croitre de 88% en 2002 et de 98% en 2003.
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D. UNE STRUCTURE FINANCIERE ACTUELLE SAINE, MAIS DES BESOINS DE
TRESORERIE ELEVES

Au 31 décembre 1999, la société avait un endettement net de 0,18 M€ pour des capitaux
propres de 0,85 M€, soit un gearing trés raisonnable de 21%. Le busness plan de medcos et
ambitieux et nécesste une levée de fonds egimée a 16,8 M€ (apres frais d introduction en Bourse) pour
financer lesinvesissements suivants:

Détail des investissements prévisionnels

EnM€ 2000 2001 2002 2003
Plate-forme hébergement 0,91 3,05 2,29 1,52
Licences serveurs 0,30 0,46 0,46 0,46
Réseau Loca 0,21 0,30 0,30 0,30
Parc informatique 0,06 0,16 0,31 0,53
Salle blanche 0,15 0,08 0,08 0,08
M obilier de bureau 0,03 0,09 0,18 0,30
Autres immobilisations (dossier partagé + portails 2,29 3,05 2,29 1,52
verticaux)

TOTAL 3,96 7,19 591 4,71

M edcost devrait avoir un besoin en fonds de roulement assez élevé jusqu’en 2003 compte tenu
de son évolution d’'un métier de prestataire a celui d’ opérateur, métier plus capitalistique. Nos
prévisonsreposent sur un ratio de BFR/CA de 17% en moyenne de 2000 a 2003.

Tableau de financement prévisionnel 2000-2003
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Tableau de financement 2000 2001 2002 2003
Ressources

Capacité dautofinancement 1031 3386 6216 8191
Augmentation de capital 16 769

Solde 17 800 3386 6216 8191
Emplois

Dividendes misen paiement 0 0 0 0
Investisssments corp. et incorp. 3961 7188 5907 4711
Investissementsfinanciers 0 0 0 0
Variation du BFR 278 1080 1573 2463
Solde 4239 8 268 7 481 7174
Variation de trésorerie 13561 -4 883 -1264 1017
Disponibilités 13561 8679 7414 8431
Endettement financier net -13 383 -8 501 -7 236 -8 253

Bilan financier prévisionnel 2000-2003
EnKE€ 1999 2000 (p) 2001 (p) 2002 (p) 2003 (p)

Fonds propres 854 17973 18811 20390 23512
Provisons 7 7 7 7 7
Endettement financier longterme 13 0 0 0 0
Capitaux permanents 874 17979 18818 20 397 23519
- Actif immohilisé 442 3721 8361 9631 9273
= Fonds de roulement 433 14 259 10457 10 766 14 246
Besoin en fonds de roulement 597 876 1956 3530 5993
Dettesbancairesa court terme 165 178 178 178 178
Digponihilités + titres de placement 0 13561 8679 7414 8431
Tréorerie nette -165 13383 8501 7 236 8253
Endettement financier net 178 -13 383 -8 501 -7 236 -8 253

Les fonds levés lors de I'introduction en Bourse permettront a la société de financer son
développement, mais aussi de procéder a d’'éventuelles opérations de croissance externe.
Medcog pourrait procéder a |’ acquidtion de petites sociétés postionnées sur le méme marché. Ce type
d opération permettrait a Medcod de s implanter al’ internationa, d acquérir une technologe ou encore de
renforcer ses équipes Cependant, par mesure de prudence, aucune opération n’ es intégrée dans le

business plan.
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V. ATOUTS ET RISQUES

©

®

Pogtionnement sur des marchés porteurs en
phase de décollage

Absence de concurrents directs de méme
envergure car large palette de presations

Réputation et réseau de relations du
Doctewr Laurent Alexandre dansle monde de la
santé

Image de marque forte aupresdel’ ensemble
du secteur de lasanté : Medcost est percu
comme un visionnaire dansle domaine de

I Internet Snté

Qualité del’ équipe de consall et despresations
technigues reconnue par lesclients

Forterécurrence delaclientde

Flexibilité, réactivité, capacité a s’ adapter a
la demande des clients

Savoir-faire en matiére de sécurite, de
confidentialité et de cryptage

Avantage concurrentiel important dufait
d wne connaissance approfondie des métiers
de la santé

Emergence de concurrents spécialisés (agences
de communication, S31...) lorsque la demande
du marché sera clairement définie sur chague

segment

M arché tres jeune, fortement évoluif et
senshble aux modfications de la régementation

Absence d’expérience de la croissance
externe

Turn-over éleve (environ 20%), mais ceu-ci
ed pratiquement nul parmi les managers

Présence uniquement franco-francaise
Pénurie de main d’' ocaivre qualifiée

L’ entreprise repose encore beaucoup Sur un
seul homme, le Docteur Laurent Alexandre
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VALORISATION

La dverdteé des activités de la société nous a amené a utiliser deux échantillons digincts Dans les deux
€as, NouUs avons procédé par référence aux multiples moyens de chiffre obtenus en 2000 et 2001.

Le premier échantillon et congitué de vaeurs francaises ayant un profil ou des activités comparadles a
cellesde la ociété. Nous avons chois lesvaleurs suivantes:

Valeurs Coursen€au VE/CA 2000 VE/CA 2001
02/06/00
Himalaya 27,35 9,7 3,5
Fi System 67,00 14,5 7,5
Valtech 15,69 11,9 7,3
Integra 17,85 10,7 6,0
Cegedim 89,95 3,1 2,7
MOYENNE 10,0 5,4

L’ application de ces ratios moyens a M edcost aboutit a une valorisation de 55 M €.

Le deuxiéme échantillon rassemble des valeurs américaines dans le secteur du e-hedlth.

Descriptif Coursau| CA00 [ CA 01 [Capi/C | Capi/CA
02/06 en$| (M$) M$) A 00 01

Careinsite Inc Connectivité / réseau de commerce éectronique 209 14 114 ns 14,5

reliant laboratoires, cliniques...
Drkoop.Com Inc Contenu/ Portail santé grand public 11 49 90 0,7 04
Healtheon/Webmd Corp [Connectivité/ réssaux de oins, services|nternet 16,8 308 478 94 6,0
M ediconsult Com Inc Contenu 1,7 19 62 29 0,9
Allscripts Inc Connectivité 29,3 50 94 141 75
M edscape Inc Contenu 8,8 31 73 12,8 54
Ventro Corp e-commerce B to B / Marketplace chemdex.com 22,9 145 459 7,1 2,2
Trizetto Group Connectivité 16,2 66 107 4,3 2,7
Onhealth Network Contenu 2,8 19 35 3,1 1,7
Company
Healtcentral Contenu/ Portail santé grand public 3,3 20 51 14,2 5,6
Neoforma e-commerce Bto B/ Marketplace 7,6 10 26 49,0 18,8
Sciquest e-commerce Bto B/ Marketplace 9,8 68 265 3,8 1,0
M oyenne 11,0 5,6

Sur la base de la moyenne des multiples de comparaisons boursiéres, la valeur de M edcost
ressort a58,5 M€.

La moyenne des deux échantillons aboutit a une valorisation de 56,8 M€, soit un objectif de
coursde 14,2 €.

Alice AYME
01.40.22.41.38

a7




MEDCOST (K€) 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 |2000 (p)|2001 (p) [ 2002 (p)|2003 (p)
EXPLOITATION (K€)
Chiffre d'affaires 4291 | 6456 | 1557025228 (27325 | 4793,0|11545,9|21304,0|36 7754

Variation du CA (%) 50% 141% | 62% 8% 75% | 141% 85% 73%

Production stockée et immohilisée 0,0 15,2 -8,4 24,0 245,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Production 4291 | 660,9 | 1548625468 (29775 | 4793,0|11545,9|21304,0|36 7754
Achatset variations de socks 0,0 0,0 0,0 0,0 81 0,0 0,0 0,0 0,0
M arge brute 429,1 | 660,9 | 15486 | 2546,8 | 29694 | 4793,0 |11545,9|21304,0|36 7754
Autresachats et chargesexternes 100,8 | 209,3 3875 | 488,1 | 581,3 | 11056 | 2643,1 | 3009,6 | 4 600,2
Valeur Ajoutée 3284 | 4516 |1161,1|2058,7|23881| 3687,4| 89028 |18294,4|32175,3
Frais de Personnel 2326 | 3599 | 894,1 | 15957 | 19605 | 2621,7 | 5190,3 |10 724,2| 20 604,3
Excédent Brut d'Exploitation 91,5 87,5 255,1 450,1 483,6 973,7 | 3517,7 | 7196,3 |110931,7
Amortissementset provisonsnets 245 -3,7 56,3 90,4 1136 | 2041 | 1210,9 | 29229 | 44884
Résultat d'exploitation 66,9 91,2 1986 | 3599 | 3764 | 769,6 | 2306,8 | 4273,4| 6443,3
Réaultat financier 2,7 21 -3,0 -10,8 -47 1153 | 163,0 48,0 28,7
Résultat courant avant IS 69,7 93,3 1956 | 349,1 | 3717 | 884,8 | 24698 | 4321,4]| 64719
Réauitat exceptionnel 0,0 -0,5 -94 -36,7 29 0,0 0,0 0,0 0,0
Participation des salariés 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2181 | 4520 | 776,2
Impdt 258 338 50,3 83,7 335 3539 | 9879 | 1641,3| 2408,0
Sociétésmisesen équivalence 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortissement de lasurvaleur net 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bénéfice consolidé 4 100% 439 59,0 1359 | 228,7 | 3412 | 5309 | 1263,7 | 2228,1 | 3287,7
Intérétsminoritaires 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
BNPG 439 59,0 1359 | 228,7 | 3412 | 5309 | 12637 | 2228,1 | 3287,7
BNPG corrigé (avant survaleurs) 43,9 59,0 1359 | 228,7 | 3412 | 5309 | 12637 | 2228,1 | 3287,7
BILAN (K€)
Fonds propresa 100% av. répart. 20 148 284 513 854 7940 | 9204 | 11432 | 14720
Provisons 0 0 2 13 7 7 7 7 7
Endettement financier longterme 0 0 71 13 13 0 0 0 0
Capitaux permanents 90 149 358 539 874 7947 | 9211 | 11439 | 14727
- Actif immobilise 13 51 103 230 442 1302 | 4992 | 7977 | 8199
= Fonds de roulement 76 98 255 310 433 6646 | 4219 | 3463 | 6528
Besoin en fonds de roulement -27 19 255 197 597 876 1821 3187 | 5353
Dettesbancairesa court terme 0 0 0 14 165 178 178 178 178
Disponihilités + titres de placement 104 79 0 127 0 5948 | 2576 453 1353
Tréorerie nette 104 79 0 113 -165 5770 2398 275 1175
Endettement financier net -104 -79 71 -99 178 -5770 | -2398 -275 | -1175
INVESTIS/FINANCEM ENT (K€)
Capacité dautofinancement 68,4 55,3 192,2 319,1 454,8 7350 | 2474,6 | 5151,0| 7776,2
Investissementsindustriels 0,0 0,0 0,0 2129 | 3442 (1064,1(4901,2 | 59074 | 4710,7
Invesissementsfinanciers 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Didribution (exercice n-1) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RATIOS (%)
Réalltat dexploitation / CA 15,6% | 14,1% | 12,8% | 14,3% | 13,8% | 16,1% | 20,0% | 20,1% | 17,5%
Bénéfice net corrigg 2a100%/ CA 10,2% | 9,1% 8,7% 9,1% | 125% | 11,1% | 10,9% | 10,5% | 8,9%
Bénéfice net corrigé / Fonds Propres 49,0% | 39,7% | 47,8% | 44,6% | 39,9% | 6,7% | 13,7% | 19,5% | 22,3%
Endettement financier net / FP -115,5%| -53,0% | 24,9% | -19,3% | 20,8% | -72,7% | -26,1% | -2,4% | -8,0%
ROCE -381,7%| 104,5% | 44,4% | 67,4% | 29,0% | 28,3% | 27,1% | 30,6% | 38,0%
ACTION (€)
CAF par action (dilué) 0,02 0,01 0,05 0,08 0,11 0,18 0,62 1,29 1,94
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BNPA retraité (avant surv)
Dividende net par action (exercicen)
Nombre detitresadmisalacote

Nombre dactions potentielles

0,01 0,01 0,03 0,06 0,09 0,13 0,32 0,56 0,82
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998
371 371 371 371 371 371 371 371 371
3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998 3998
371 371 371 371 371 371 371 371 371
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