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La medtech valencoise va pouvoir commercialiser sa

prothése de genou aux Etats=Unis et lancer l'activité
#  desadeuxi2me filiale américaine. Une libération pour
cette société déja profitable et bien implantée en
Europe.

=

Amplitude Surgical a obtenu le feu vert des autorités américaines (FDA)
pour le ic. Cet implant pédique, destiné aux
pathologies dégénératives du genou, bénéficie désormais du 510k, sésame
qui va lui permettre d'étre mis & disposition des patients et chirurgiens
américains.

Déja commercialisé en France et dans plusieurs autres pays, Anatomic
subissait ique un retard , dil 3 la défaill dun

appareil servant aux tests d'usure réalisés par les autorités américaines,
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Accélérer les ventes aux Etats-Unis

Cette autorisation, attendue depuis lintroduction en Bourse, mi=2015, est
une délivrance pour la medtech valengoise. Elle va lui permettre
d'accélérer la croizsance des ventes dans ce pays, gui représente phos de
50% du marché mondial des implants de chirurgie srthopédiques mais
moins de 2% de son activite,

Aux Etats-Unis, la société a choisi de se développer par intermédiaire de
filiales. Elle passe ainsi par des agents indépendants, payés ala
commission et encadrés par des équipes de marketing propres &
Amplitude. Ce mode de commercialisation permet une meiflleure maitrise
de la stratégie commerciale et une plus forte captation des profits, que

celul consistant i passer par des distributeurs.

Pour I'heure, Amplitude n'est présent aux Btats-Unis que via sa fliale
Movastep (implants pour la chirurgie des pieds et des chevilles), Lactivité
de la seconde, Amplitade Corp, va démarrer avec Anatomic, D'ici 24 maods,
la société espére décrocher une autorisation de la FDA pour sa prothéze de
hanche et renforcer encore cette Aliale. Avant d'envisager une
implantation plus large aux Etats=Unis avec centres de R&D, de
production, woire peut=tre une double=cotation sur le Masdag,

Un marché oligopolistique

Lenvironnement concurrentiel est en tout cas favorable anjourd'hui s un
actenr comme Amplitude.

Le marché des implants chimrgicanx est un oligopole. Zimmer, DePuy
Synthés (filiale de J&]), Strycker et Smith&Nephew en détiennent, b ewx
guatre, plus de 0% des parts, En outre, ces acteurs ont des marges
opérationnelles trés supdrieures i celle dAmplitade, Ce sont des
mastadontes globalement peu innovants mais toujours prompts  lancer
des OPA gur les concurrents émergents,

Il laizzent un pen de champs lbre & des acteurs innovants et molns
exigeants gueus en termes de profitabilité, & linstar d'Amplitude. La
socidtd vise 15% de croissance de ses ventes jusqu’en 2021, notamment
griice au marché américain.

Important besoin en fonds de roulement

Mais la conguéte commerciale a un prix, Létablissement de fliales et le
recrutement de cadres commerciaux et marketing est colitteuse (surtout
aux Etats-Unis). Outre cet investissement, le métler dAmplitude génére
un important besoln en fonds de roulement, en ralson des délais de
paiements des implants par les hapitaux et de Ja mise 3 disposition

gratuite des instruments.

La dette de la société est lourde = elle représentait 'an passé 3,7 fois
lexxcédent brut d'exploitation. Elle pourrait freiner les ambitions de
crolssance de la sociétd, comme elle 1'a fait depuis Nintroduction en
bourse.

Pour remédier 3 cette faiblesse, les dirigeants pourralent augmenter le
capital de la société. Mais, actionnaires cwe-mémes, ils semblent
considérer que le cours actuel de l'action est trop bas pour que la dilation
soit acceptable.

Amplitude est la seule medtech cotée i Paris & générer des profits
significatifs. Contrairement & Vexim, Medicréa, Implanet, Spineway ou
encore Spineguard, le risque ici est moins la réussite d'une stratégie
commerciale = blen redée selon nous = que la maltrise financiére d'une
hyper-croissance gourmande en capitaux.



