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Note 

Dans le présent document de référence (le « Document de Référence »), les termes « INSIDE Secure » 

ou la « Société » désignent la société INSIDE Secure, société anonyme à directoire et conseil de 

surveillance dont le siège social est situé rue de la Carrière de Bachasson ï CS 70025 ï Arteparc 

Bachasson ï 13590 Meyreuil, France, immatricul®e au registre du commerce et des soci®t®s dôAix-en-

Provence sous le numéro 399 275 395. Le terme « Groupe » désigne le groupe de sociétés constitué 

par la Soci®t® et lôensemble de ses filiales consolid®es. Un glossaire définissant certains termes utilisés 

dans le présent Document de Référence figure au chapitre 26. 

Avertissement 

Informations sur le marché et la concurrence 

Le présent Document de Référence contient, notamment au chapitre 6 « Aperçu des activités », des 

informations relatives aux marchés du Groupe et à sa position concurrentielle. Ces informations 

proviennent notamment dô®tudes r®alis®es par des sources ext®rieures. Les informations publiquement 

disponibles, que la Soci®t® consid¯re comme fiables, nôont pas ®t® v®rifi®es par un expert ind®pendant, 

et la Soci®t® ne peut garantir quôun tiers utilisant des m®thodes diff®rentes pour r®unir, analyser ou 

calculer des données sur ces marchés obtiendrait les mêmes résultats.  

Informations prospectives 

Le présent Document de Référence contient des indications sur les perspectives et axes de 

d®veloppement du Groupe. Ces indications sont parfois identifi®es par lôutilisation du futur, du 

conditionnel ou de termes à caractère prospectif tels que « considérer », « envisager », « penser », 

« avoir pour objectif », « sôattendre ¨ », « entendre », « devoir », « ambitionner », « estimer », 

« croire », « souhaiter », « pouvoir » ou, le cas échéant, la forme négative de ces mêmes termes, ou 

toute autre variante ou terminologie similaire. Ces informations ne sont pas des données historiques et 

ne doivent pas être interprétées comme des garanties que les faits et données énoncés se produiront. 

Ces informations sont fondées sur des données, hypothèses et estimations considérées comme 

raisonnables par le Groupe. Elles sont susceptibles dô®voluer ou dô°tre modifi®es en raison des 

incertitudes li®es notamment ¨ lôenvironnement ®conomique, financier, concurrentiel et réglementaire. 

Ces informations sont mentionnées dans différents paragraphes du Document de Référence et 

contiennent des données relatives aux intentions, estimations et objectifs du Groupe concernant, 

notamment, le marché dans lequel il évolue, sa stratégie, sa croissance, ses résultats, sa situation 

financière, sa trésorerie et ses prévisions. Les informations prospectives mentionnées dans le présent 

Document de Référence sont données uniquement à la date du Document de Référence. Le Groupe 

opère dans un environnement concurrentiel et en constante évolution. Il ne peut donc anticiper tous les 

risques, incertitudes ou autres facteurs susceptibles dôaffecter son activit®, leur impact potentiel sur 

son activité ou encore dans quelle mesure la mat®rialisation dôun risque ou dôune combinaison de 

risques pourrait avoir des résultats significativement différents de ceux mentionnés dans toute 

information prospective, ®tant rappel® quôaucune de ces informations prospectives ne constitue une 

garantie de résultats réels. 

Facteurs de risques 

Les investisseurs sont invités à lire attentivement les facteurs de risques décrits au chapitre 4 

« Facteurs de risques è du Document de R®f®rence avant de prendre toute d®cision dôinvestissement. 

La réalisation de tout ou partie de ces risques est susceptible dôavoir un effet d®favorable significatif 

sur les activit®s, la situation financi¯re, les r®sultats ou les perspectives du Groupe. En outre, dôautres 

risques, non encore identifiés ou considérés comme non significatifs par le Groupe, à la date 

dôenregistrement du Document de R®f®rence, pourraient ®galement avoir un effet d®favorable 

significatif. 
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Table de concordance 

 

La table de concordance ci-dessous permet dôidentifier dans le pr®sent Document de R®f®rence les 

informations qui constituent le rapport financier semestriel (article L.451-1-2 III du code monétaire et 

financier et article 222-4 du R¯glement g®n®ral de lôAMF). 

 

Rapport financier semestriel Document de Référence 

1° Comptes complets pour le semestre écoulé 
se reporter à la section 20.6.1 du Document de 

Référence 

2° Un rapport semestriel d'activité 
se reporter aux sections 9.1, 9.2.3, 10.1 et 

10.2.2 du Document de Référence 

3° Une déclaration des personnes physiques qui 

assument la responsabilité du rapport financier 

semestriel 

se reporter à la section 1.2 du Document de 

Référence 

4° Le rapport des contrôleurs légaux sur l'examen 

limité des comptes précités.  

se reporter à la section 20.6.2 du Document de 

Référence 
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1. PERSONNES RESPONSABLES 

1.1 Responsable du Document de Référence 

Monsieur Rémy de Tonnac, président du directoire. 

1.2 Attestation de la personne responsable 

J'atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le 

présent Document de Référence sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas 

dôomission de nature ¨ en alt®rer la port®e. 

 

Jôatteste, ¨ ma connaissance, que les comptes complets pour le semestre ®coul® sont ®tablis 

conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la 

situation financi¯re et du r®sultat de la Soci®t® et de lôensemble des entreprises comprises dans la 

consolidation, et le rapport semestriel dôactivit® ci-joint présente un tableau fidèle des événements 

importants survenus pendant les six premiers mois de lôexercice, de leur incidence sur les comptes, des 

principales transactions entre parties li®es ainsi quôune description des principaux risques et des 

principales incertitudes pour les six mois restants de lôexercice. 

 

Jôai obtenu des contr¹leurs l®gaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent 

avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes 

données dans le présent Document de Référence ainsi quô¨ la lecture dôensemble du Document de 

Référence.  

 

Fait à Meyreuil, le 11 septembre 2014 

 

 

 

Rémy de Tonnac 

Président du directoire 

1.3 Responsable de lôinformation financi¯re 

Monsieur Richard Vacher Detournière 

Directeur général - finances 

Adresse : rue de la Carrière de Bachasson ï CS 70025 ï Arteparc Bachasson ï 13590 Meyreuil 

Courriel : contactinvestisseurs@insidesecure.com 
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2. CONTROLEURS LEGAUX D ES COMPTES 

2.1 Commissaires aux comptes titulaires 

PricewaterhouseCoopers Audit SA 

représenté par Philippe Willemin, associé 

PricewaterhouseCoopers Audit est membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes 

de Versailles 

63, rue de Villiers, 92200 Neuilly-sur-Seine 

Date de début du premier mandat : 19 juin 2007 

Date dôexpiration du mandat en cours : assemblée générale annuelle statuant sur les comptes de 

lôexercice clos le 31 décembre 2018. 

 

Monsieur Antoine Olanda 

38, parc du Golf, 13856 Aix-en-Provence Cedex 3 

Date de début du premier mandat : 11 mai 2011 

Date dôexpiration du mandat en cours : assemblée générale annuelle statuant sur les comptes de 

lôexercice clos le 31 d®cembre 2016. 

2.2 Commissaires aux comptes suppléants 

Madame Anik Chaumartin 

63, rue de Villiers, 92200 Neuilly-sur-Seine 

Date de début du premier mandat : 19 juin 2013 

Date dôexpiration du mandat en cours : assemblée générale annuelle statuant sur les comptes de 

lôexercice clos le 31 décembre 2018. 

Appartenance au réseau professionnel PricewaterhouseCoopers 

 

Monsieur Christian Davoult 

Le Ponant Littoral, bâtiment A, 7, avenue André Roussin, 13016 Marseille 

Date de début du premier mandat : 11 mai 2011 

Date dôexpiration du mandat en cours : assemblée générale annuelle statuant sur les comptes de 

lôexercice clos le 31 d®cembre 2016. 
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3. INFORMATIONS FINANCI ERES SELECTIONNEES 

Les informations financières sélectionnées présentées dans le présent chapitre 3 sont issues des états 

financiers consolidés du Groupe des exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurant à la 

section 20.1 « Informations financières historiques » du Document de Référence ainsi que des 

informations financières consolidées du Groupe au cours du premier semestre 2014 figurant à la 

section 20.6 « Informations financières intermédiaires » du Document de Référence. 

 

Ces informations financières doivent être lues en parallèle avec (i) lôexamen du r®sultat et de la 

situation financière du Groupe présenté au chapitre 9 du Document de Référence et (ii) lôexamen de la 

trésorerie et des capitaux du Groupe présenté au chapitre 10 du Document de Référence.  

 

Le Groupe a retenu le dollar américain comme devise de présentation de ses états financiers 

consolidés. Le dollar est la devise fonctionnelle de la Société, monnaie dans laquelle est libellée la 

majorit® de ses transactions. Côest la monnaie principalement utilis®e pour les transactions du Groupe 

et dans lôindustrie des semi-conducteurs dans les relations entre clients et fournisseurs. 

 

Les taux de conversion de lôeuro, principale devise utilis®e dans le Groupe apr¯s le dollar, sur les 

exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 et le semestre clos le 30 juin 2014 sont les 

suivants : 
Dollar / Euro 31 décembre 2011 31 décembre 2012 31 décembre 2013 30 juin 2013 30 juin 2014

Taux de clôture 1,2939 1,3194 1,3791 1,3080 1,3658

Taux moyen 1,3917 1,2858 1,3282 1,3135 1,3705  
 

(Se reporter également à la note 2.1 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s du Groupe figurant ¨ la 

section 20.1 « Informations financières historiques » du Document de Référence). 

 

Le périmètre de consolidation du Groupe est détaillé dans la note 31 de lôannexe aux ®tats financiers 

consolidés figurant à la section 20.1 « Informations financières historiques » du Document de 

Référence.  

 

Le Groupe opère autour de deux segments opérationnels : (i) Sécurité mobile et (ii) Transactions 

sécurisées. Cette segmentation, présentée au chapitre 9 du Document de Référence, constitue la base 

du reporting interne du Groupe. 

 

Extraits des informations financières consolidées pour les exercices clos le 31 décembre 2011, 

2012 et 2013 et pour le premier semestre 2014 (normes IFRS) 

 

Informations financières sélectionnées du compte de résultat consolidé : 

 

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014

Chiffre d'affaires 151 468 122 047 154 623 70 765 64 247

Marge brute ajustée 
(1) 42 412 31 439 60 260 26 850 37 822

Marge brute ajustée en % du chiffre d'affaires 28% 26% 39% 38% 59%

Résultat opérationnel ajusté 
(2) (16 052) (30 095) (2 952) (6 313) 3 240

Résultat opérationnel (24 462) (37 278) (27 766) (20 559) (5 699)

Résultat net consolidé (23 033) (37 485) (27 560) (21 002) (5 477)

EBITDA 
(3) (12 242) (25 123) 2 793 (3 542) 5 627

EBITDA en % du chiffre d'affaires -8% -21% 2% -5% 9%

Exercice clos le 31 décembre 30 juin

 
 (1) La marge brute ajust®e est d®finie comme la marge brute avant (i) lôamortissement des actifs incorporels liés aux regroupements 

dôentreprises et des masques achet®s via un regroupement dôentreprises, (ii) les ®ventuelles d®pr®ciations des ®carts dôacquisition, (iii) la 

charge comptable liée aux paiements fondés sur les actions et (iv) les coûts non récurrents liés aux restructurations et aux acquisitions 
réalisées par le Groupe.  
 (2) Le résultat opérationnel ajusté est défini comme le résultat opérationnel avant (i) lôamortissement des actifs incorporels li®s aux 

regroupements dôentreprises et des masques achet®s via un regroupement dôentreprises, (ii) les ®ventuelles d®pr®ciations des ®carts 
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dôacquisition, (iii) la charge comptable li®e aux paiements fond®s sur les actions et (iv) les co¾ts non r®currents li®s aux restructurations et 
aux acquisitions réalisées par le Groupe. 
(3) LôEBITDA est d®fini comme le r®sultat op®rationnel ajust® avant les amortissements et d®pr®ciations non li®s aux regroupements 

dôentreprises. 

 

Résultats des segments opérationnels : 

  

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014

Sécurité mobile :

Chiffre d'affaires 47 961 43 828 73 797 26 473 32 750

Marge brute ajustée 10 317 12 680 36 459 13 797 28 444

Marge brute ajustée en % du chiffre d'affaires 22% 29% 49% 52% 87%

Résultat opérationnel ajusté (17 258) (30 920) (6 676) (9 619) 6 749

EBITDA (16 762) (28 985) (5 653) (9 101) 7 201

Transactions sécurisées :

Chiffre d'affaires 103 507 78 219 80 826 44 292 29 984

Marge brute ajustée 34 771 20 995 26 336 14 463 7 865

Marge brute ajustée en % du chiffre d'affaires 34% 27% 33% 33% 26%

Résultat opérationnel ajusté 3 882 3 062 5 895 4 493 (5 504)

EBITDA 7 196 6 099 10 616 6 745 (3 570)

Exercice clos le 31 décembre 30 juin

 
 

Informations financières sélectionnées du bilan consolidé : 

 

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014

Total des actifs non-courants 34 227 86 177 83 282 83 711 93 625 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 20 940 66 321 40 213 41 846 38 771 

Autres actifs courants 52 678 40 626 40 591 50 948 30 209 

Total des actifs courants 73 618 106 947 80 804 92 794 68 980

Total de l'actif 107 845 193 124 164 086 176 505 162 605

Capitaux propres 57 595 121 726 95 947 100 707 90 580 

Passifs non courants 14 708 22 729 20 012 21 243 35 278 

Passifs courants 35 542 48 669 48 127 54 554 36 747 

Total du passif et des capitaux propres 107 845 193 124 164 086 176 505 162 605

Exercice clos le 31 décembre 30 juin

 
 

Informations financières sélectionnées du tableau des flux de trésorerie consolidé : 

 

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014

Trésorerie à l'ouverture 41 178 20 940 66 321 66 321 40 213 

(11 011) (12 508) (17 082) (15 399) 3 489 

(7 993) (48 509) (15 075) (8 545) (15 361)

( 965) 106 604 6 026 (477) 10 283 

( 269) ( 206)  23 (53) 147 

Trésorerie à la clôture 20 940 66 321 40 213 41 846 38 771 

Profits / (pertes) de change sur trésorerie
(1)

Exercice clos le 31 décembre 

Flux nets de trésorerie liés aux activités opérationnelles

Flux nets de trésorerie liés aux activités d'investissement 

30 juin

Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement 

 
(1) El®ment sans impact sur la tr®sorerie provenant de la conversion en dollars de la tr®sorerie libell®e dans dôautres devises. 

 

Des tableaux présentant la réconciliation entre le compte de résultat consolidé et les agrégats 

financiers ajustés, tels que définis ci-dessus, pour les exercices 2011, 2012 et 2013 figurent dans la 

note 6 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s du Groupe figurant au chapitre 20.1. « Informations 

financières historiques » et pour les semestres clos les 30 juin 2012 et 2013, dans la note 26 de 

lôannexe aux ®tats financiers consolid®s semestriels figurant au chapitre 20.6.1 ç Informations 

financières intermédiaires » du Document de Référence. 
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4. FACTEURS DE RISQUES 

Les investisseurs sont invit®s ¨ prendre en consid®ration lôensemble des informations figurant dans le 

présent Document de Référence, y compris les facteurs de risques décrits dans le présent chapitre 

avant de décider dôacqu®rir ou de souscrire des actions de la Soci®t®. Dans le cadre de la pr®paration 

du Document de Référence, la Société a procédé à une revue des risques qui pourraient avoir un effet 

défavorable significatif sur le Groupe, son activité, sa situation financière, ses résultats, ses 

perspectives ou sur sa capacit® ¨ r®aliser ses objectifs et consid¯re quôil nôy a pas dôautres risques 

significatifs hormis ceux présentés. 

 

Il nôest cependant pas exclu que dôautres risques, inconnus ou dont la r®alisation nôest pas consid®r®e, 

¨ la date dôenregistrement du Document de R®f®rence, comme susceptible dôavoir un effet d®favorable 

significatif sur le Groupe, son activité, sa situation financière, ses résultats, ses perspectives, puissent 

ou pourraient exister. 

4.1 Risques liés aux marchés sur lesquels intervient le Groupe 

Lôindustrie des semi-conducteurs est soumise à des fluctuations significatives. 
 

Lôindustrie des semi-conducteurs est cyclique. Outre les évolutions du contexte économique général 

qui peuvent provoquer une inad®quation entre lôoffre et la demande, elle est sujette ¨ une succession 

rapide dô®volutions technologiques, entra´nant, dans un premier temps, une croissance de la demande 

pour les nouveaux produits, suivie, dans un second temps, dôun ralentissement une fois ceux-ci 

largement diffus®s, et ce jusquôau d®veloppement suivant. 

 

Ce phénomène impacte le Groupe de trois manières : 

ҍ tout ralentissement de la demande pour les produits du Groupe lié à un de ces cycles a un 

impact défavorable sur ses activit®s, son chiffre dôaffaires, sa tr®sorerie et, donc, sa situation 

financière ; 

ҍ une part significative de ses coûts est fixe et une part significative de ses coûts variables est 

engagée par anticipation sur des ventes futures. Dès lors, le Groupe pourrait ne pas être en 

mesure dôajuster ses d®penses suffisamment rapidement pour compenser une diminution 

impr®vue de ses revenus ¨ la suite dôun retournement de cycle. Ceci aurait un impact 

défavorable sur ses marges, son résultat opérationnel, sa trésorerie et sa situation financière ; 

et 

ҍ le Groupe ne dispose par ailleurs dôaucun outil industriel et a recours ¨ des sous-traitants pour 

la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits. En p®riode de hausse de la 

demande, lôacc¯s aux capacit®s de ces sous-traitants fait lôobjet dôune concurrence accrue. En 

période de ralentissement de la demande, ils peuvent réduire leurs capacités. Le Groupe 

pourrait ainsi connaitre des difficultés pour accéder aux capacités industrielles dont il a besoin 

pour réaliser ses ventes ou subir des hausses de prix de la part de ses sous-traitants. Ceci aurait 

un impact d®favorable sur son chiffre dôaffaires, ses marges, son r®sultat op®rationnel, sa 

trésorerie et sa situation financière. 

 

Les clauses des contrats du Groupe avec ses clients et ses sous-traitants ne lui permettent quôen partie 

de se protéger contre ces risques (voir, notamment, les sections « Le Groupe sous-traite la fabrication, 

lôassemblage, les tests et le transport de ses produits ¨ des tiers et lôun dôeux pourrait ne pas remplir 

ses obligations dans les délais et les conditions prévus » et « Les clients du Groupe pourraient annuler 

leurs commandes, modifier les quantités commandées ou retarder leur production. Le Groupe pourrait 

ne pas parvenir à prévoir de manière précise la demande pour ses produits et, ainsi, ne pas être mesure 

dô®couler ses stocks, ou, au contraire, ne pas °tre en mesure de livrer ses clients ». 
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Le Groupe opère dans un environnement très concurrentiel et est confronté à des concurrents de 

plus grande taille. Si le Groupe nô®tait pas comp®titif, il pourrait ne pas augmenter ou maintenir 

son chiffre dôaffaires ou ses parts de march®.  
 

Certains des concurrents du Groupe sont des acteurs historiques du secteur, disposant de larges 

ressources, dôune notori®t® et dôune base de client¯le plus ®tendue que celle du Groupe. Leur pr®sence 

ancienne sur ces march®s leur a permis dô®tablir des relations fortes avec leurs clients, ce qui pourrait 

les avantager, notamment par lôacc¯s ¨ des informations sur les tendances et les demandes futures. Les 

ressources accrues de ces concurrents de plus grande taille leur permettent de gagner en réactivité dans 

la comp®tition technologique, de r®aliser des ®conomies dô®chelle, dô®toffer leurs portefeuilles de 

produits et de b®n®ficier dôune plus grande cr®dibilit® aupr¯s des clients existants et potentiels du 

Groupe. Enfin, certains concurrents pourraient offrir aux clients une offre intégrée avec des produits 

complémentaires ou adopter une politique de prix agressive. Cela pourrait affecter la capacité du 

Groupe à étendre ou même maintenir ses parts de marché.  

 

Ce risque se trouve renforc® par une tendance vers la consolidation de lôindustrie, li®e ¨ 

lôenvironnement tr¯s concurrentiel du secteur des semi-conducteurs et aux coûts élevés de leur 

conception et fabrication, se traduisant notamment par lôacquisition par des soci®t®s de taille 

importante de sociétés de plus petite taille. Cette tendance à la consolidation devrait perdurer.  

 

Sur les marchés visés par ses produits semi-conducteurs, logiciels et de propriété intellectuelle, le 

Groupe est en concurrence avec des sociétés comme NXP Semiconductors, Infineon Technologies, 

STMicroelectronics, Samsung Electronics, Discretix, Arxan notamment. Sur les marchés visés par ses 

logiciels de sécurité embarquée, le Groupe est en concurrence avec des sociétés de taille inférieure et 

moins connues ¨ ce stade. Dôautres soci®t®s pourraient entrer en concurrence directe avec le Groupe si 

elles développaient leur propre technologie, ou si elles venaient à signer des contrats de licence de 

technologie, de logiciels et de propriété intellectuelle avec des tiers. 

 

La compétitivité du Groupe dépend de plusieurs facteurs, dont : 

ҍ sa capacité à anticiper les besoins du marché (notamment en en identifiant de nouveaux) et à 

développer des produits qui y répondent ; 

ҍ sa capacité à livrer des produits en grandes quantités dans les délais impartis et à des prix 

compétitifs ; 

ҍ sa capacité à comprendre rapidement les niveaux de prix et de performances des produits 

concurrents sur le marché ; 

ҍ la performance et le rapport qualité-prix de ses produits comparés à ceux de ses concurrents ; 

ҍ sa capacité à maintenir et développer ses relations avec ses principaux clients ; et 

ҍ sa capacité à se conformer aux standards du secteur tout en développant de nouvelles 

technologies brevetées, afin de proposer des produits nouveaux, sur le marché des paiements 

sécurisés notamment. 

 

Si le Groupe nôest pas en mesure de rester comp®titif face ¨ ses concurrents actuels ou futurs, ou sôil 

est confronté à des concurrents qui ont plus de succès que lui, notamment en raison de leur taille, cela 

impactera d®favorablement ses parts de march®, son chiffre dôaffaires, ses r®sultats, sa situation 

financière et son développement. 

 

Le Groupe pourrait ne pas être en mesure de développer et de vendre des produits nouveaux 

dans des délais et des conditions économiques acceptables ou ne pas parvenir à conquérir de 

nouveaux marchés. 

 

Les marchés sur lesquels le Groupe opère ainsi que les march®s quôil vise sont caract®ris®s par 

lô®volution rapide des technologies et des standards, la rapide obsolescence des technologies existantes 

et les lancements fréquents de produits nouveaux. Ils sont également caractérisés par une forte 

concurrence en termes de prix, lôintroduction de produits nouveaux ®tant un facteur diff®renciant qui 

permet dôobtenir de meilleurs prix. Le Groupe doit donc, pour maintenir sa position concurrentielle, 
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°tre en mesure dôanticiper les ®volutions technologiques et concevoir, développer, améliorer et 

commercialiser de nouveaux produits dans des délais courts et à des coûts acceptables. 

 

Le développement de technologies et produits nouveaux commercialisables est complexe et nécessite 

généralement des investissements significatifs sur le long terme. Le Groupe pourrait prendre du retard 

dans la réalisation de ces développements et arriver sur le marché avec une technologie obsolète ou sur 

laquelle lôun de ses concurrents est d®j¨ tr¯s bien implant® ou encore d®velopper des produits sur la 

base dôun standard qui ne serait finalement pas celui retenu par lôindustrie. Les co¾ts de 

développement pourraient par ailleurs être trop élevés par rapport au prix auquel le Groupe pourrait 

commercialiser ses produits. Ce type de circonstances aurait un impact d®favorable sur lôactivit®, le 

chiffre dôaffaires, la situation financi¯re et le d®veloppement du Groupe. 

 

Le développement des solutions de sécurité (hardware et software) du Groupe dépend du 

développement général du marché des solutions de sécurité pour les mobiles et réseaux, de son 

acceptation par les utilisateurs ainsi que de la demande des clients. 

 

Le marché pour les solutions de sécurité (hardware et software) des mobiles et des réseaux du Groupe 

dépend notamment de : 

ҍ leur capacité perçue à résoudre les problèmes réels des clients ; 

ҍ leur qualit® per­ue, leur prix, leur facilit® dôutilisation et leur interop®rabilit® avec les solutions 
des concurrents du Groupe ; 

ҍ la perception par le marché de la facilité ou la difficulté quôil y a ¨ les d®ployer, en particulier 

dans les environnements réseaux complexes ; 

ҍ le développement du commerce électronique comme un moyen durable de faire des affaires ; 

ҍ lôacceptation par le march® de ces nouvelles technologies et normes ; 

ҍ la perception par les consommateurs de la nécessité de sécurisation du commerce électronique 

et des communications via les réseaux câblés et les réseaux mobiles ; 

ҍ la capacit® du Groupe ¨ sôadapter aux changements technologiques, et 

ҍ la conjoncture économique générale, qui, entre autres, influe sur les montants que les clients et 

clients potentiels sont prêts à investir sur ces technologies. 

Si le Groupe ne parvenait pas ¨ faire face ¨ de telles circonstances, son chiffre dôaffaires, ses r®sultats, 

sa situation financière et son d®veloppement sôen trouveraient impact®s n®gativement. 

 

Le succ¯s du Groupe repose notamment sur une augmentation de la demande pour lôoffre de 

solutions de sécurité embarquée. 

 

Les clients du Groupe peuvent reporter lôachat, cesser dôutiliser ou d®cider de ne pas renouveler la 

licence dôutilisation de solutions de s®curit® embarqu®e du Groupe, certains contrats de licence 

pouvant dôailleurs °tre r®sili®s par les clients du Groupe ¨ tout moment. Les contrats avec les clients 

du Groupe prévoient généralement des droits de licence de base, des frais dôacc¯s aux technologies 

et/ou des redevances fond®es sur une base unitaire, des frais dôutilisation ou un pourcentage du chiffre 

dôaffaires provenant des solutions int®grant la technologie du Groupe, ainsi que des prestations de 

service et des frais de maintenance. Un certain nombre de contrats significatifs prévoient en outre des 

redevances à percevoir plafonnées quand les volumes déclarés par les clients dépassent certains seuils. 

En conséquence, une partie des revenus du Groupe nôest pas r®currente, ce qui rend ceux-ci plus 

difficiles à prévoir. Les niveaux de dépenses reposant, en partie, sur les anticipations de revenus futurs 

et étant pour la plupart fixes à court terme, le Groupe pourrait ne pas être en mesure dôajuster ses 

dépenses en temps opportun afin de compenser un baisse non anticipée de ses revenus, ce qui pourrait 

impacter négativement ses résultats, sa situation financière et son développement. 

 

Le succ¯s du Groupe d®pendra notamment de lôintroduction en temps opportun de nouvelles 

solutions de sécurité avec des fonctionnalités enrichies ou nouvelles. 

 

La performance financière future du Groupe dépendra notamment de sa capacité à répondre aux 

besoins et aux spécifications de ses clients en améliorant ses solutions de sécurité pour les mobiles et 
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les réseaux et en développant des solutions avec des fonctionnalités enrichies et nouvelles. Le Groupe 

consacre dôimportantes ressources ¨ lôidentification de nouvelles tendances du march® et au 

développement de solutions pour anticiper la demande pour les solutions de sécurité. Les clients 

pourraient cependant se détourner des solutions du Groupe si bien que le Groupe ne peut garantir que 

la demande pour ses solutions continuera à se développer comme il le prévoit. Le Groupe doit 

développer de nouvelles solutions et améliorer ses solutions existantes pour répondre aux besoins des 

clients qui évoluent rapidement. Le succès de nouvelles fonctionnalités dépend de plusieurs facteurs, y 

compris leur introduction en temps opportun et leur acceptation par le marché. Le Groupe pourrait ne 

pas réussir à développer des améliorations ou de nouvelles solutions ou ne pas réussir à les mettre sur 

le marché en temps voulu. Le Groupe pourrait subir des retards dans le développement et 

lôintroduction de ces solutions qui pourraient les rendre, une fois introduites, obsol¯tes et invendables. 

Les clients pourraient ®galement diff®rer leurs achats en attendant lôintroduction de nouvelles 

solutions. Si les solutions du Groupe nô®taient pas jug®es comp®titives notamment parce quôil ne 

parvenait pas à les améliorer ou à en introduire de nouvelles en temps voulu, le Groupe pourrait ne 

plus être perçu comme un leader dans son domaine, sa réputation pourrait être atteinte, la valeur de sa 

marque diminuée, et ses performances financières impactées négativement. En outre, les incertitudes 

concernant le calendrier de disponibilité et la nature des fonctionnalités de nouvelles solutions 

pourraient entraîner une augmentation des dépenses de recherche et développement sans avoir 

lôassurance de g®n®rer des revenus dans lôavenir. 

 

De telles circonstances impacteraient n®gativement le chiffre dôaffaires du Groupe et, ainsi, ses 

résultats, sa situation financière et son développement. 

 

Le développement des activités du Groupe liées à la technologie NFC dépend du développement 

général du marché des applications NFC, de son acceptation par les consommateurs ainsi que de 

la demande des clients.  
 

La stratégie du Groupe sur le marché des applications NFC repose historiquement sur la vente de 

semi-conducteurs et plus récemment sur la valorisation de la technologie NFC du Groupe et de son 

portefeuille de brevets NFC via des programmes de licences, dôune part, et sur la vente de solutions 

semi-conducteurs sécurisées sans-contact pouvant être lues par des terminaux équipés de la 

technologie NFC (par exemple dans le domaine de la lutte contre la contrefaçon), d'autre part. Jusquô¨ 

pr®sent, la technologie NFC nôa pas ®t® adopt®e ¨ grande ®chelle par les op®rateurs de téléphonie 

mobile, les concepteurs de t®l®phones portables et les fabricants dô®lectroniques grand public. De 

surcro´t, lôinfrastructure qui permettrait ¨ la technologie NFC dô°tre employ®e pour de multiples 

applications, y compris les paiements, nôa pas encore ®t® d®ploy®e ¨ grande ®chelle dans le monde. 

 

Certaines technologies alternatives existantes et émergentes sont par ailleurs disponibles et pourraient 

être préférées aux solutions NFC du Groupe. Des solutions, incluant les services de messages courts 

(SMS) et les sites Internet de paiement en ligne, permettent d®j¨ dôeffectuer des paiements ¨ partir de 

terminaux mobiles (téléphones, tablettes et ordinateurs portables, par exemple). En matière de 

communication peer-to-peer, les technologies sans fil existantes, telles que les technologies wireless-

LAN, et Bluetooth, permettent des communications directes et des transferts de données entre 

terminaux mobiles.  

 

Dans bien des pays, lôutilisation dôune technologie sans contact pour des applications telles que les 

paiements ou les transports en commun nôa en outre pas fait lôobjet dôune large diffusion. 

 

La technologie NFC ou le marché des applications NFC pourraient ne pas se développer ou se 

développer plus lentement que prévu. Les produits exploitant la technologie NFC développés par le 

Groupe pourraient ne pas répondre aux exigences du marché (notamment si les consommateurs y 

étaient réticents) ou ne pas être suffisamment largement adoptés par ses clients. Dans ces 

circonstances, les investissements importants, en temps et en ressources, réalisés par le Groupe dans 

cette technologie pourraient être perdus, en tout ou partie, et le développement du Groupe, ses activités 

et sa situation financi¯re sôen trouveraient affect®s. 
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Le Groupe pourrait ne pas réussir à accompagner la migration du marché nord-américain vers 

la norme EMV  
 

Lôadoption par le march® nord-américain de la norme EMV pourrait prendre davantage de temps que 

prévu et le Groupe pourrait ne pas réussir à accompagner cette migration. Les solutions développées 

par le Groupe pourraient ne pas être retenues par le marché nord-américain ou pourraient ne pas 

réussir à s'imposer à grande échelle. Ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son 

activité, sa situation financière, ses résultats et son développement. 

 

Le Groupe pourrait ne pas réussir à valoriser son portefeuille de brevets 
 

Un des axes de développement du Groupe repose sur la valorisation de son portefeuille de brevets ou 

dôautres droits de propri®t® intellectuelle, ce qui peut amener le Groupe à conclure des accords de 

licence, notamment lorsquôil d®tient des droits de propri®t® intellectuelle quôil consid¯re importants, 

tels que certains de ses brevets dans le domaine du NFC.  

 

ê titre dôexemple, le Groupe a annonc® en juin 2012 le lancement dôun programme de licence de 

brevets NFC avec France Brevets (se reporter également au chapitre 22 du Document de Référence). 

 

Le Groupe pourrait n®anmoins ®prouver des difficult®s dans la mise en îuvre de cette strat®gie. Le 

Groupe ne peut notamment garantir de manière certaine que sa stratégie de valorisation de ses droits 

de propri®t® intellectuelle donnera lieu ¨ la conclusion dôaccords de licence, que sôils ®taient conclus, 

de tels accords g®n¯reront les revenus escompt®s, quôils ne seront pas violés par les cocontractants du 

Groupe ou que le Groupe disposera de solutions appropriées contre de telles violations. Par ailleurs, il 

ne peut être exclu que les tiers, auxquels les brevets ou autres droits de propriété intellectuelle du 

Groupe seraient opposés, ne remettent en cause le bien-fond® de telles actions ou lôopposabilit® ou la 

validité des droits opposés. Ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa 

situation financière, ses résultats et son développement.  

 

Le prix de vente moyen des produits semi-conducteurs du Groupe tend historiquement à 

baisser. La tendance pourrait se confirmer ¨ lôavenir. 
 

Lôindustrie des semi-conducteurs est caractérisée par une érosion significative des prix de vente, 

particuli¯rement apr¯s quôun produit a ®t® introduit sur le march® depuis un certain temps et ¨ mesure 

que les volumes augmentent. Le prix moyen des semi-conducteurs tend ainsi historiquement à baisser. 

Même si cette tendance est généralement ralentie voire compens®e par lôintroduction de nouvelles 

g®n®rations de produits int®grant plus de fonctionnalit®s, elle pourrait se confirmer ¨ lôavenir et le 

Groupe pourrait ne pas être en mesure de compenser la baisse des prix par une augmentation du 

volume des ventes ou le développement de circuits intégrés nouveaux ou améliorés dans des 

conditions de temps et de co¾ts acceptables ou encore de r®duire ses co¾ts, ce dôautant plus quôil se 

repose entièrement sur des sous-traitants pour la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de 

ses produits. Même si le Groupe y parvenait, cela pourrait ne pas suffire à compenser la baisse des 

prix.  

 

De telles circonstances impacteraient négativement la marge brute du Groupe et, ainsi, ses résultats, sa 

situation financière et son développement. 

 

Le Groupe pourrait subir des augmentations de coûts de fabrication de ses produits sans être en 

mesure de les répercuter sur ses clients. 
 

Lôindustrie des semi-conducteurs connaît une forte pression sur les prix, exercée par les concurrents et 

les clients, si bien que le Groupe dispose dôune capacit® restreinte pour r®percuter la hausse des co¾ts 

de ses produits sur ses clients. En conséquence, toute augmentation des coûts de fabrication des 

produits du Groupe, quôelle soit due ¨ des prix dôachat d®favorables, ¨ des ®carts de rendements ou ¨ 
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dôautres facteurs, pourrait r®duire la marge brute du Groupe et son r®sultat op®rationnel. Le Groupe est 

lié à ses sous-traitants par des contrats cadres, prévoyant souvent une négociation annuelle des prix. 

En cons®quence, le Groupe pourrait nô°tre en mesure ni dôobtenir des r®ductions de prix, ni dôanticiper 

ou dôemp°cher une hausse des prix impos®e par ses fournisseurs et ce dôautant quôil d®pend dôun 

nombre limité de fournisseurs pour la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits. 

De telles circonstances impacteraient négativement la marge brute du Groupe et, ainsi, ses résultats, sa 

situation financière et son développement. 

 

La plupart des marchés sur lesquels le Groupe opère sont marqués par la présence de clients 

importants, b®n®ficiant dôune part de march® et dôun pouvoir de n®gociation significatifs et 

pouvant faire appel ¨ dôautres soci®t®s afin de d®velopper et fournir des semi-conducteurs 

remplissant des fonctions similaires à celles des produits du Groupe. 
 

Plusieurs des marchés sur lesquels le Groupe entend se développer, notamment ceux des solutions de 

s®curit® pour les t®l®phones portables, des cartes de paiement et des cartes dôacc¯s conditionnel pour la 

tél®vision payante, sont marqu®s par la pr®sence de clients importants, b®n®ficiant dôune part de 

march® et dôun pouvoir de n®gociation significatifs.  

 

Sur certains march®s o½ le nombre de clients est restreint et o½ les clients sôapprovisionnent aupr¯s de 

plusieurs fournisseurs, les concurrents du Groupe pourraient accro´tre leurs volumes dôaffaires au 

détriment du Groupe, et les clients de ce dernier pourraient être incités à renégocier à la baisse les 

conditions financières des contrats. 

 

Ce type de circonstances aurait un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa situation 

financière, ses résultats et son développement. 

 

Le Groupe dépend de certifications de tiers, telles que Visa et MasterCard, pour vendre ses 

solutions afin quôelles soient int®grées dans certaines applications et pourrait ne pas réussir à 

obtenir ou, le cas échéant, perdre ces certifications. 
 

Afin de vendre certaines de ses solutions, le Groupe doit se conformer à certains standards et 

protocoles établis par des tiers et, dans certains cas, obtenir une certification délivrée pour trois ans sur 

la base de rapports dô®valuation ®tablis par des laboratoires ind®pendants. M°me si le Groupe estime, ¨ 

la date du Document de Référence, le risque de non-obtention ou de non-renouvellement de tout ou 

partie de ces certifications faible, sa réalisation pourrait empêcher le Groupe de vendre certaines de ses 

solutions dans la mesure o½ il ne lui serait alors pas possible de les vendre faute dôavoir ®t® certifi®es 

et, ainsi, avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa situation financière, ses résultats et 

son développement. 

 

Le Groupe pourrait éprouver des difficultés dans sa transition vers des processus de fabrication 

de tranches de silicium (wafers) plus avancés ou dans la recherche dôun plus haut degr® 

dôint®gration dans la conception de ses circuits int®gr®s. 
 

Pour maintenir et accroître sa compétitivité, le Groupe entend poursuivre ses investissements dans le 

développement de circuits intégrés de plus en plus miniaturisés et avec un degr® dôint®gration au sein 

des produits plus avancé. Ces efforts continus imposent au Groupe de faire évoluer régulièrement les 

processus de production utilisés par les fonderies pour ses circuits intégrés. Le Groupe pourrait 

rencontrer des difficultés et des retards lors de la mise en place par ses sous-traitants de nouveaux 

processus. Le Groupe ne peut pas garantir que ces sous-traitants parviendront à migrer avec succès 

vers les nouveaux processus ou, ¨ d®faut, quôil pourra trouver des nouveaux sous-traitants en mesure 

de les mettre en îuvre. Si les sous-traitants du Groupe ne parvenaient pas à effectuer cette transition 

vers la miniaturisation dans des d®lais raisonnables ou si le Groupe nô®tait pas en mesure dôarriver ¨ 

un plus haut degr® dôint®gration dans la conception de ses produits ou dôy parvenir dans des d®lais 

raisonnables, cela pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, son chiffre 

dôaffaires, ses r®sultats, sa situation financi¯re et son d®veloppement.  
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4.2 Risques li®s ¨ lôabsence dôoutil industriel  

Le Groupe sous-traite la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits ¨ des 

tiers et lôun dôeux pourrait ne pas remplir ses obligations dans les d®lais et les conditions pr®vus. 
 

Le Groupe sous-traite la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits ¨ des tiers. 

Le Groupe dépend ainsi de ses fournisseurs en termes de quantité, de qualité, de rendement et de coûts 

des services et produits. Le Groupe ne peut maintenir le même niveau de supervision et de contrôle sur 

ces opérations sous-traitées que si elles étaient internalisées.  

 

Le Groupe nôa quôun nombre limit® de fournisseurs. Par ailleurs, sôagissant du processus de 

fabrication de ses produits, le Groupe opère généralement avec une seule fonderie même si plusieurs 

peuvent être qualifiées par catégorie de produits. Le premier fournisseur du Groupe, ses cinq premiers 

fournisseurs et ses dix premiers fournisseurs représentaient ainsi, respectivement, 27%, 61% et 71% de 

ses achats en valeur pour lôexercice 2013 et 28%, 56% et 67% de ses achats pour lôexercice 2012. Le 

Groupe dispose de contrats dôune dur®e allant, en g®n®ral, de 3 ¨ 5 ans, puis renouvelables tacitement, 

en général tous les ans, avec ses principaux partenaires. Si lôun dôentre eux mettait fin ¨ ses relations 

avec le Groupe, venait à contracter avec un concurrent ou à modifier ses quantités ou ses conditions de 

livraison au Groupe, cela pourrait affecter la capacité du Groupe à livrer ses produits à ses clients dans 

les délais et en quantité suffisante, impacter ses ventes et nuire à ses relations commerciales. 

 

Lôun quelconque de ces ®v®nements aurait un impact d®favorable sur lôactivit® du Groupe, son chiffre 

dôaffaires, ses r®sultats, sa situation financi¯re et son développement. 

 

Dans le cadre de lôacquisition de lôactivit® SMS dôAtmel, la Soci®t® a conclu le 28 septembre 2010 un 

contrat dôapprovisionnement avec LFoundry Rousset SAS, modifi® par avenant en date du 19 mars 

2012, aux termes duquel la Société est engagée à acheter, à des prix déterminés, un nombre minimum 

de tranches de silicium dôici le 30 septembre 2014, la Soci®t® b®n®ficiant dôun acc¯s prioritaire aux 

capacités de production de LFoundry. Au 31 décembre 2013, la totalité des engagements a été 

honorée. Par ailleurs, en juin 2013, LFoundry Rousset SAS, a fait lôobjet dôune proc®dure de 

redressement judiciaire qui a conduit ¨ lôouverture dôune proc®dure de liquidation judiciaire en 

d®cembre 2013 et cette derni¯re a cess® toute activit®. Durant lôannée 2013, la Société a procédé à la 

qualification dôune source dôapprovisionnement alternative quôelle a mis en îuvre afin de faire face 

aux difficultés de LFoundry Rousset SAS. 

 

Si les fournisseurs auxquels le Groupe fait appel pour la fabrication de ses produits nôatteignent 

pas un niveau de production ou de qualité suffisant, la réputation du Groupe ainsi que ses 

relations avec ses clients pourraient en être affectées. 
 

Le Groupe ne d®tient pas dôoutil industriel, ses produits ®tant fabriqu®s, assembl®s et testés par des 

sous-traitants, principalement les fonderies Global Foundries, TSMC et UMC. Des déviations 

mineures dans le processus de fabrication peuvent causer dôimportantes baisses de production et, dans 

certains cas, entraîner une interruption de la production. Des changements dans le processus de 

fabrication ou lôusage de mat®riaux d®fectueux par les fournisseurs du Groupe peuvent entrainer des 

défauts de fabrication graves ou des niveaux de production inférieurs à ceux escomptés, voire 

inacceptables.  

 

La plupart de ces problèmes sont difficilement détectables en amont du processus de fabrication et 

pourraient exiger du temps ainsi que des coûts importants pour leur correction. Une production trop 

faible du sous-traitant ou des défauts, des problèmes dôint®gration ou dôautres probl¯mes de 

performance dans la fabrication des circuits intégrés pourraient, outre un impact direct sur les ventes et 

le chiffre dôaffaires, nuire au Groupe dans ses relations avec ses clients, nuire ¨ sa r®putation ou 

lôobliger à dédommager ses clients. Si les sous-traitants du Groupe ne parviennent pas à fournir des 

produits satisfaisants, le Groupe devra trouver dôautres sous-traitants, ce qui pourrait prendre du temps 

et entrainer des coûts supplémentaires. Ces risques sont accrus pour certains produits pour lesquels le 

Groupe ne dispose actuellement que dôune seule source dôapprovisionnement.  
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Ce type de circonstances aurait un impact défavorable sur les activités du Groupe, son chiffre 

dôaffaires, ses r®sultats, sa situation financière et son développement. 

4.3 Risques liés à la nature des clients du Groupe  

Les clients du Groupe pourraient ne pas intégrer les solutions du Groupe dans leurs produits ou 

les produits de ses clients pourraient ne pas sôimposer sur le march®. 
 

Le Groupe vend des circuits int®gr®s, dôune part, aux OEMs (original equipment manufacturers) et 

aux fabricants de cartes ¨ puce qui les int¯grent dans leurs produits et, dôautre part, aux ODMs 

(original design manufacturers) qui les intègrent dans les produits quôils fournissent aux OEMs. En 

conséquence, le Groupe dépend des OEMs et des fabricants de cartes à puce pour intégrer ses circuits 

int®gr®s dans les produits quôils vendent eux-mêmes. 

 

Le Groupe doit, dans un premier temps, investir des sommes importantes pour le développement de 

nouveaux circuits intégrés, sans aucune assurance que des clients les sélectionneront puis les 

intégreront dans leurs produits (design win). Obtenir un design win est dôautant plus important quôil est 

ensuite très difficile pour le client de changer de fournisseur de circuits int®gr®s. Lôabsence de design 

wins a donc un impact n®gatif sur le chiffre dôaffaires, les r®sultats et la situation financi¯re du 

Groupe. 

 

Une fois sélectionnés, les circuits intégrés du Groupe sont habituellement inclus dans les produits des 

clients au stade de la conception et avant leur mise sur le march®. Le Groupe nôa aucune assurance que 

les produits du client seront commercialisés avec succès. Par ailleurs, si les circuits intégrés du Groupe 

présentent des défauts affectant leurs performances ou leur conformité aux normes de certification 

apr¯s la s®lection et lôint®gration dans les produits des clients, outre lôimpact direct sur les ventes des 

produits en question, il nôest pas certain que ces clients sélectionnent à nouveau les solutions du 

Groupe lors de la conception de leurs nouveaux produits. Si les circuits intégrés du Groupe ne 

répondent pas aux attentes de ses clients, ou si les produits des clients du Groupe ne répondent pas aux 

attentes de leurs propres clients ou ne sont pas accept®s par les consommateurs, le chiffre dôaffaires, 

les résultats et la situation financière du Groupe en seraient affectés. 

 

Le Groupe r®alise une part importante de son chiffre dôaffaires avec un nombre limit® de clients. 

Le Groupe pourrait ne pas parvenir à retenir ses clients principaux ou à étendre ses relations 

commerciales. 
 

Une part importante des ventes du Groupe est r®alis®e aupr¯s dôun nombre relativement limit® de 

clients et le Groupe prévoit que cette situation pourrait perdurer. Ces clients pourraient décider de ne 

plus acheter les solutions du Groupe, dôen acheter moins ou dôen ren®gocier les conditions financi¯res. 

Dans la mesure où chaque client représente un pourcentage significatif de ses comptes clients, le 

Groupe se trouve par ailleurs davantage expos® au risque dôinsolvabilit® ou de retard de paiement de 

lôun dôeux, ®tant pr®cis® quô¨ la date dô®tablissement du pr®sent rapport, le montant des cr®ances 

échues non-recouvr®es nôest pas significatif (se reporter également à la note 14 de lôannexe aux ®tats 

financiers consolid®s du Groupe pour lôexercice clos le 31 d®cembre 2013). 

 

Le premier client du Groupe, ses cinq premiers clients et ses dix premiers clients représentaient, 

respectivement, 29%, 54% et 67% de son chiffre dôaffaires pour le semestre clos le 30 juin 2014, 23%, 

49% et 64% de son chiffre dôaffaires pour lôexercice 2013 et 30%, 63% et 83% de son chiffre 

dôaffaires pour lôexercice 2012.  

 

La perte dôun client important, une r®duction importante du chiffre dôaffaires ou un probl¯me de 

recouvrement de cr®ances clients avec lôun dôentre eux pourraient affecter la situation financi¯re et le 

résultat opérationnel du Groupe.  
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Les clients du Groupe pourraient annuler leurs commandes, modifier les quantités commandées 

ou retarder leur production. Le Groupe pourrait ne pas parvenir à prévoir de manière précise la 

demande pour ses produits et, ainsi, ne pas °tre mesure dô®couler ses stocks, ou, au contraire, ne 

pas être en mesure de livrer ses clients. 
 

Le Groupe nôa pas dôengagement ferme dôachats sur le long terme de la part de ses clients. Toutes les 

ventes sont faites sur la base de contrats qui pr®voient la possibilit® pour le client dôannuler, de 

changer ou de retarder ses commandes, moyennant souvent un faible préavis, et sans pénalité. Comme 

le délai de production excède le délai de livraison des produits, la production commence souvent sur la 

base de pr®visions, pour chaque client, des volumes et de lô®tendue de la gamme de produits fabriqu®s. 

Les pr®visions du Groupe d®pendent de la pr®cision des pr®visions de ses clients, de lô®volution des 

conditions du marché, de la gamme de produits commandés et des commandes de ses clients. Des 

prévisions trop optimistes, des évolutions du marché rendant ses prévisions obsolètes ou des 

annulations ou retards de commandes pourraient affecter significativement le Groupe par une baisse 

inattendue du chiffre dôaffaires, alors quôil aurait d®j¨ encouru les d®penses correspondantes, ou par 

des stocks excessifs ou obsol¯tes, que le Groupe pourrait ne pas °tre en mesure dô®couler. 

 

A lôinverse, il est d®j¨ arriv® que certains clients augmentent de mani¯re importante les quantit®s 

demand®es avec tr¯s peu ou pas de pr®avis. Si le Groupe nô®tait pas en mesure dôanticiper cette 

évolution et ne parvenait pas à satisfaire les demandes de ses clients dans les délais, les clients 

pourraient annuler leurs commandes et réclamer une indemnisation ou encore se fournir auprès de 

concurrents. 

 

La r®alisation de lôun quelconque de ces évènements aurait un impact défavorable sur les activités, le 

chiffre dôaffaires, les r®sultats, la tr®sorerie et donc la situation financi¯re du Groupe. 

 

Le Groupe fournit des solutions qui offrent des fonctionnalités de sécurité à ses clients que des 

tiers pourraient essayer de contourner. 
 

Le cîur de lôoffre du Groupe est la fourniture de circuits int®gr®s, de logiciels et, plus g®n®ralement, 

de plateformes con­us afin de prot®ger lôint®grit® de leur fonctionnement, des informations qui y sont 

contenues et des communications au sein de ceux-ci. Ces solutions sont axées sur la protection des 

revenus, des mod¯les ®conomiques ou des int®r°ts des clients. Il sôagit, par exemple, de pr®venir des 

opérations bancaires frauduleuses au moyen de cartes de paiement, de protéger des frontières, 

dôassurer que seuls les clients payant pour un contenu t®l®vis® le re­oivent ou de maintenir la s®curit® 

dôinformations confidentielles. 

 

Des efforts considérables peuvent être déployés par ceux qui tentent de contourner la sécurité des 

systèmes au sein desquels les solutions du Groupe sont intégrées. Toute violation de la sécurité des 

produits de la Société ou des systèmes au sein desquels ils sont intégrés (du fait de la violation de la 

sécurité de ses produits ou autrement) pourraient causer des dommages à ses clients, ce qui pourrait 

nuire à la réputation et aux activités du Groupe. 

 

La complexité des circuits intégrés du Groupe pourrait conduire à des retards ou à des dépenses 

imprévues provenant de défauts non détectés ou dôerreurs de conception. 
 

Les circuits intégrés du Groupe sont complexes et peuvent contenir des défauts ou des erreurs de 

conception, qui, sôils sont significatifs, peuvent r®duire leurs performances ou emp°cher quôils soient 

conformes aux standards de lôindustrie. Si la situation venait ¨ se pr®senter, le Groupe pourrait ne pas 

être en mesure de corriger ces défauts dans un délai raisonnable. Leur correction pourrait entraîner des 

retards dans la production ou générer des coûts significatifs. Le risque est dôautant plus important que 

le Groupe, sous-traitant la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits ¨ des tiers, 

ne peut maintenir le même niveau de supervision et de contrôle sur ces opérations que si elles étaient 

internalisées. 
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Si les d®fauts dans la conception des produits du Groupe ne sont d®couverts quôapr¯s leur 

commercialisation, cela pourrait entraîner des coûts de rappel de produits, de réparation et de 

remplacement. De plus, le Groupe garantit le plus souvent ses produits pour une dur®e dôune ¨ trois 

ann®es. Le Groupe pourrait donc °tre contraint de rembourser ses produits et faire lôobjet dôactions en 

réparation.  

 

Lôun quelconque de ces ®v®nements aurait un impact d®favorable sur lôactivit® du Groupe, ses 

résultats, sa situation financière et son développement. 

4.4 Risques liés à la propriété intellectuelle 

Le Groupe compte, dans une large mesure, sur les droits d'exploitation exclusifs conférés par sa 

propriété intellectuelle. Cependant, le Groupe pourrait ne pas être en mesure dôobtenir, pour 

chacun de ses droits, l'étendue de protection adéquate lui garantissant un avantage 

concurrentiel. 
 

Le Groupe dépend, dans une large mesure, de ses droits de propriété intellectuelle afin de protéger ses 

produits et ses technologies contre les détournements de tiers.  

 

Le Groupe, à l'instar des autres déposants ou demandeurs de titres de propriété intellectuelle, pourrait 

conna´tre des difficult®s dans lôobtention de brevets, l'enregistrement de marques ou l'obtention 

d'autres droits de propriété intellectuelle. La d®livrance dôun brevet ou l'enregistrement dôune marque, 

m°me apr¯s examen de la demande par un Office de brevets ou de marques, nôen garantit pas de 

mani¯re absolue la validit®, ni lôopposabilit®. En effet, les concurrents du Groupe pourraient à tout 

moment contester avec succ¯s la d®livrance, la validit® ou lôopposabilit® des brevets, demandes de 

brevet, marques enregistrées ou demandes d'enregistrement de marques du Groupe devant un tribunal 

ou dans le cadre dôautres proc®dures, ce qui, selon lôissue desdites contestations, pourrait emp°cher 

leur délivrance, aboutir à leur révocation ou invalidation ou réduire leur portée et ainsi permettre leur 

contournement par des concurrents.  

 

De plus, le Groupe nôa pas, ¨ ce jour, d®pos® de demande de brevets ou dôautres droits de propri®t® 

intellectuelle dans tous les pays dans lesquels il opère. La protection par le Groupe de ses droits de 

propriété intellectuelle représente un coût significatif lié, notamment, aux frais de dépôt et de maintien 

en vigueur des brevets, aux rémunérations versées aux inventeurs et à la gestion de ses autres droits de 

propriété intellectuelle, conduisant le Groupe à procéder au cas par cas à une sélection des États où 

une protection est demandée, en fonction des perspectives d'exploitations envisagée. 

 

En conséquence, les droits obtenus pourraient se r®v®ler insuffisants afin dôassurer une protection 

adéquate ou un avantage concurrentiel. En particulier, le Groupe ne peut pas garantir que : 

 

ҍ le Groupe parviendra à développer un savoir-faire brevetable ;  

ҍ le savoir-faire développé par le Groupe pourra être breveté ; 

ҍ les demandes de brevets, dôenregistrement de marques ou dôobtention d'autres droits de 
propriété intellectuelle du Groupe qui sont en cours dôexamen donneront effectivement lieu ¨ 

des délivrances de titres ou à des titres ayant la même portée que celle initialement demandée ;  

ҍ les brevets délivrés et les marques enregistrés au nom du Groupe, ainsi que ses autres droits de 

propriété intellectuelle obtenus, ne seront pas contestés, invalidés, révoqués ou contournés ou 

nôauront pas leur port®e r®duite ;  

ҍ lô®tendue de la protection conf®r®e par les brevets, marques et autres droits de propri®t® 
intellectuelle du Groupe est et restera suffisante pour le protéger face à la concurrence et aux 

brevets ou autres droits des tiers couvrant des dispositifs similaires ; 

ҍ des salari®s du Groupe ne revendiqueront pas des droits ou le paiement dôun compl®ment de 
r®mun®ration ou dôun juste prix en contrepartie des inventions ou autres îuvres ¨ la cr®ation 

desquelles ils ont participé 
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Les situations auxquelles le Groupe pourrait être confronté, qui l'empêcheraient d'obtenir des droits de 

propriété intellectuelle sur son savoir-faire, ses signes distinctifs et/ou ses créations, ou qui 

l'empêcheraient de les exploiter paisiblement, pourraient avoir un impact défavorable sur le Groupe, 

son activité, sa situation financière, ses résultats et son développement 

Il pourrait en outre être demandé au Groupe de concéder des licences sur ses brevets du fait de sa 

participation dans diverses organisations normatives.  

 

Il ne peut être exclu que le Groupe intente des actions judiciaires. 

 

Des tiers pourraient utiliser ou tenter dôutiliser les ®l®ments du savoir-faire du Groupe protégés par un 

droit de propriété intellectuelle, ce qui créerait une situation dommageable pour le Groupe et pourrait 

amener le Groupe à intenter des actions judiciaires pour faire respecter ses droits. Cependant, la 

détection des contrefaçons est difficile, et le Groupe ne peut °tre certain quôil pourra ®viter les 

détournements ou les utilisations non autorisées de son savoir-faire, notamment dans des pays 

étrangers où ses droits seraient moins étendus ou absents ou leur violation moins facilement 

détectable. 

 

Dans le cadre de sa stratégie de valorisation de ses brevets et autres droits de propriété 

intellectuelle, les brevets du Groupe peuvent être opposés à des tiers par le Groupe ou par ses licenciés 

exclusifs (se reporter également au chapitre 20.8 du Document de Référence). Le Groupe ne peut donc 

pas garantir que ses licenciés exclusifs ou lui-m°me nôintenteront pas de nouveaux contentieux 

judiciaire ou administratif afin de faire valoir le monopole conféré par ses droits de propriété 

intellectuelle (notamment ses brevets) et quô¨ lôissue de ces actions ses droits de propri®t® 

intellectuelle ne seront pas révoqués, invalidés ou ne verront leur portée réduite.  

 

Tout litige pourrait entraîner des dépenses considérables et éventuellement ne pas apporter la 

protection ou la sanction recherchée, ce qui pourrait avoir un impact défavorable pour le Groupe, son 

activité, sa situation financière, ses résultats et son développement. 

 

Il ne peut °tre exclu que le Groupe fasse lôobjet dôactions judiciaires. 

 

Dans la mesure du possible, le Groupe continue de diligenter, comme il lôa fait jusquô¨ ce jour, des 

®tudes pr®alables qui lui semblent n®cessaires afin dôidentifier des ®ventuels droits ant®rieurs et limiter 

tout risque contentieux avant dôengager des investissements en vue de mettre sur le marché ses 

différents produits.  

 

Toutefois, il ne peut être exclu quôexistent des brevets ant®rieurs ou dôautres droits de propri®t® 

intellectuelle appartenant ¨ des tiers qui pourraient permettre dôengager une action en contrefaçon à 

lôencontre du Groupe, de ses partenaires industriels ou de ses clients.  

 

Les personnes auxquelles le Groupe a accordé des licences ou fourni des produits ou services 

pourraient ainsi être impliquées dans des litiges concernant la violation par ces licences, produits ou 

services de brevets ou droits de tiers. Certains clients du Groupe ont déjà reçu des notifications écrites 

de tiers faisant valoir leurs droits sur certaines technologies et les invitant à obtenir une licence. 

Conformément aux contrats signés avec ses clients et partenaires industriels, le Groupe pourrait être 

amen® ¨ d®fendre et indemniser ses clients ou partenaires industriels en cas dôaction intent®e ¨ leur 

encontre et fondée sur une violation alléguée de droits de propriété intellectuelle de tiers par ses 

licences, produits ou services.  

 

Le Groupe ne peut ainsi pas garantir de manière certaine que ses produits ne contrefont ou ne violent 

pas de brevets ou dôautres droits de propri®t® intellectuelle d®tenus par des tiers, ni que les standards 

adopt®s par lôindustrie et mis en îuvre par le Groupe ne violent pas des droits de tiers.  

 

Un litige intent® contre le Groupe, quel quôen soit lôissue, pourrait entra´ner des co¾ts consid®rables et 

compromettre sa réputation et sa situation financière. En effet, si de telles poursuites devaient être 
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menées à leur terme, le Groupe pourrait être tenu : 

 

-  de cesser de vendre ou utiliser lôun quelconque de ses produits qui d®pendrait de la propri®t® 

intellectuelle contestée dans une zone géographique donnée, ce qui pourrait réduire ses 

revenus, 

-  de prendre licence au détenteur des droits de propriété intellectuelle, licence qui pourrait ne pas 

°tre obtenue ou bien lô°tre ¨ des conditions d®favorables, 

-  de revoir le design de ses produits ou services ou, dans le cas de revendications concernant des 

marques déposées, renommer ses produits, afin de ne pas violer des droits de tiers. 

 

De tels litiges pourraient aussi entraver lôactivit® du Groupe ou de celle de ses clients ou partenaires 

industriels et, par conséquent, provoquer une baisse de la vente de ses technologies et de ses produits. 

Ceci pourrait avoir un impact défavorable pour le Groupe, son activité, sa situation financière, ses 

résultats et son développement. 

 

Limites à la protection des secrets commerciaux et du savoir-faire du Groupe. 

Il est ®galement important pour le Groupe de se pr®munir contre lôutilisation et la divulgation non 

autorisées de ses informations confidentielles et de ses secrets commerciaux.  

 

Dans le cadre de la conduite de ses affaires, le Groupe doit fréquemment donner accès à des tiers à de 

lôinformation sensible, prot®g®e ou non par des brevets. Dans ces hypothèses, le Groupe sôassure que 

ces tiers sôengagent ¨ ne pas d®tourner, utiliser ¨ des fins non autoris®es ou communiquer à des tiers 

ces informations, au moyen dôaccords de confidentialit®. En effet, les technologies, procédés, savoir-

faire et données propres non brevetés et/ou non brevetables sont considérés comme des secrets 

commerciaux que le Groupe tente en partie de protéger par de tels accords de confidentialité.  

 

Cependant, les accords de confidentialit® nôoffrent quôune protection limit®e et pourraient ne pas 

empêcher une utilisation illicite par des tiers des technologies détenues par le Groupe. Le Groupe ne 

peut donc garantir que ces tiers respectent ces accords, quôil sera inform® dôune violation de ces 

accords, ou encore que la r®paration quôil pourrait ®ventuellement obtenir soit suffisante au regard du 

préjudice subi, ne serait-ce quôen raison des délais avant son obtention. 

 

De tels accès aux informations sensibles du Groupe exposent donc le Groupe au risque de voir des 

tiers (i) revendiquer le bénéfice de droits de propriété intellectuelle sur des éléments du savoir-faire du 

Groupe, (ii) ne pas respecter la confidentialité du savoir-faire brevetable ou non-brevetable du Groupe, 

(iii) divulguer les secrets commerciaux du Groupe à ses concurrents ou utiliser ces secrets 

commerciaux pour développer des technologies concurrentes et/ou (iv) violer de tels accords, sans que 

le Groupe nôait de solution appropri®e contre de telles violations. 

 

En conséquence, les droits du Groupe sur ses secrets commerciaux et son savoir-faire pourraient ne 

pas conférer la protection attendue contre la concurrence et le Groupe ne peut pas garantir de manière 

certaine : 

 

-  que son savoir-faire et ses secrets commerciaux ne pourront être usurpés, contournés, transmis 

sans son autorisation ou utilisés ; 

-  que les concurrents du Groupe nôont pas d®j¨ d®velopp® un savoir-faire semblable ou similaire 

dans sa nature ou sa destination à ceux du Groupe; et 

-  quôaucun cocontractant ou tiers ne revendiquera le b®n®fice de droits de propri®t® intellectuelle 

sur des inventions, connaissances ou résultats du Groupe. 

 

La réalisation de tout ou partie de ces risques pourrait avoir un impact défavorable pour le Groupe, son 

activité, sa situation financière, ses résultats et son développement. 
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4.5 Risques juridiques 

Il nôexiste pas de proc®dure gouvernementale, judiciaire ou dôarbitrage, y compris toute procédure 

dont le Groupe a connaissance, qui est en suspens ou dont il est menac®, susceptible dôavoir ou ayant 

eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de la 

Société ou du Groupe (se reporter également au chapitre 20.8 du Document de Référence). 

4.6 Risques financiers  

4.6.1 Risque de change 

Une part significative du chiffre dôaffaires du Groupe et des paiements ¨ ses fournisseurs est 

libell®e en dollars alors quôune grande partie de ses d®penses opérationnelles et nombre de ses 

actifs et passifs le sont dans dôautres devises, principalement en euros. 
 

La monnaie fonctionnelle de la Société est le dollar, devise également retenue pour la présentation de 

ses états financiers consolidés. Les ventes du Groupe, tout comme les paiements à ses fournisseurs les 

plus importants, sont, de fa­on pr®pond®rante, libell®s en dollars alors quôune grande partie de ses 

d®penses op®rationnelles et une partie de ses actifs et passifs le sont dans dôautres devises, 

principalement en euros et, dans une moindre mesure, en livres sterling. Par conséquent, le résultat 

opérationnel et les liquidités du Groupe sont soumis aux fluctuations des cours de change et, 

essentiellement, aux fluctuations de la parité euro/dollar. Par exemple, en cas de variation de cette 

parité de + 10% ou de - 10%, le Groupe estime, pour lôexercice clos le 31 d®cembre 2013, que 

lôimpact, en termes absolus et avant couvertures de change, aurait ®t® de 216 milliers de dollars sur 

son résultat opérationnel et résultat opérationnel ajusté et de 291 milliers de dollars sur ses capitaux 

propres. Afin dôatt®nuer ce risque, le Groupe a mis en place depuis 2009 une politique de couverture 

du risque de change pour préserver sa rentabilité et sa trésorerie. Le Groupe ne peut toutefois garantir 

que sa politique de couverture le protègera efficacement contre les variations des changes (se reporter 

également à la note 3.1(a) « Risque de change è de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s pour 

lôexercice clos le 31 décembre 2013). 

4.6.2 Risques de cr®dit, de taux dôint®r°t et relatif ¨ la gestion de la tr®sorerie 

A la date dô®tablissement du pr®sent rapport, le Groupe nôa pas contract® dôendettement significatif et 

estime, en conséquence, ne pas être exposé à un risque significatif de variation de taux dôint®r°t. Le 

Groupe pourrait n®anmoins, ¨ lôavenir, diversifier ses sources de financement en recourant 

progressivement ¨ des emprunts bancaires, si bien quôil pourrait °tre expos®, ¨ terme, ¨ ce risque. 

 

Le Groupe exerce une gestion prudente de sa trésorerie disponible. La trésorerie et équivalents de 

trésorerie comprennent les disponibilités et les instruments financiers courants détenus par le Groupe 

(essentiellement des SICAV monétaires et des dépôts à terme). Au 31 décembre 2013, les 

disponibilités et valeurs mobilières de placement détenues par le Groupe étaient essentiellement 

placées dans des produits ayant une maturité inférieure à douze mois. 

4.6.3 Risques liés aux engagements hors-bilan 

Le montant total des engagements hors bilan du Groupe au 31 d®cembre 2013 sô®l¯ve ¨ 5,9 millions de 

dollars (contre 28,7 millions de dollars au 31 décembre 2012). Ces engagements hors bilan sont décrits 

à la note 33 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s pour lôexercice clos le 31 décembre 2013 et 

correspondent essentiellement à des engagements liés à des locations simples. En 2012, le principal 

engagement hors-bilan du Groupe correspondait ¨ un engagement dôachat aupr¯s de la soci®t® 

LFoundry dôun nombre minimum de tranches de silicium (wafers) sur une durée initiale de 48 mois à 

compter de la date dôacquisition. Au 31 d®cembre 2013, la totalit® des engagements a ®t® honor®e. De 

plus, la société LFoundry a cessé toute activité et une procédure de liquidation judiciaire a été ouverte 

en décembre 2013. 
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4.6.4 Historique des pertes opérationnelles - Risques liés aux pertes prévisionnelles 

Le Groupe a un historique de pertes opérationnelles, pertes qui pourraient perdurer. 

 

Le Groupe a accumulé des pertes. Il pourrait ne pas réussir à être rentable ou à maintenir sa rentabilité 

dans le futur. 

Le Groupe a débuté son activité en 1995 et a subi des pertes depuis lors. Les pertes nettes se sont 

montées à 37,5 millions de dollars en 2012 et à 27,6 millions de dollars en 2013. Au 31 décembre 

2013, les pertes cumulées depuis le mois de juin 2005, date de la réduction de capital à zéro suivie 

dôune augmentation de capital de 1 million dôeuros, sont de 161,6 millions de dollars. 

 

Le Groupe sôattend ¨ devoir engager dôimportantes d®penses pour d®velopper ses produits et assurer 

lôexpansion de son activit®, y compris des d®penses en recherche et d®veloppement et des d®penses 

commerciales, marketing et administratives. En tant que société cotée, le Groupe encourra en outre des 

dépenses juridiques et comptables suppl®mentaires ainsi que dôautres d®penses li®es ¨ la cotation. 

Par ailleurs, le Groupe pourrait rencontrer des difficultés imprévues, des complications, des retards 

de livraisons pouvant occasionner des dépenses supplémentaires. En raison de ces dépenses 

suppl®mentaires, le Groupe devrait d®gager et maintenir un chiffre dôaffaires plus important pour 

maintenir sa rentabilité. La tendance de croissance des derniers exercices pourrait ne pas être durable 

si bien que le Groupe pourrait ne pas être en mesure dôassurer ou de maintenir la rentabilit® de 

son activité et pourrait donc continuer à subir des pertes importantes dans le futur. 

4.6.5 Risques de variations du chiffre dôaffaires et du r®sultat op®rationnel de la Soci®t®  

Les variations du chiffre dôaffaires et du résultat opérationnel trimestriels ou annuels et les 

difficultés à les anticiper pourraient entraîner la chute du cours des actions du Groupe. 

 

Le chiffre dôaffaires du Groupe et son r®sultat op®rationnel sont historiquement sujets ¨ dôimportantes 

variations, et cela devrait se poursuivre dans le futur. En conséquence, la comparaison des chiffres 

dôaffaires et des r®sultats op®rationnels sur des p®riodes successives ne saurait °tre un indicateur des 

performances futures. A lôavenir, le chiffre dôaffaires et le résultat opérationnel du Groupe pourraient 

être inférieurs aux attentes des analystes et des investisseurs, ce qui pourrait entraîner la chute du cours 

des actions de la Société.  

4.6.6 Risques li®s ¨ lôabsence de distribution de dividendes dans un futur immédiat 

La Soci®t® nôa jamais distribu® de dividendes et nôenvisage pas de le faire dans un avenir 

proche. 

 

La Soci®t® nôa vers® ¨ ce jour aucun dividende ¨ ses actionnaires et ne compte pas le faire dans un 

avenir proche. Sauf d®cision contraire de lôassemblée générale, il est envisagé que les bénéfices 

éventuels seront réinvestis dans la Société. 

4.6.7 Risques de liquidité ï Besoins futurs en fonds propres et financements 

complémentaires 

Le Groupe pourrait avoir besoin de renforcer ses fonds propres ou de recourir à des 

financements compl®mentaires afin dôassurer son d®veloppement. 

 

Historiquement, la Société a financé son développement par un renforcement de ses fonds propres, par 

voie dôaugmentations de capital r®alis®es aupr¯s de fonds de capital-risque et de partenaires 

industriels, et, en f®vrier 2012, dans le cadre dôune offre publique concomitante ¨ lôadmission de ses 

actions aux n®gociations sur le march® r¯glement® dôEuronext ¨ Paris. Le Groupe nôa pas eu recours ¨ 

des emprunts bancaires significatifs. En conséquence, le Groupe estime ne pas être exposé à un risque 

de liquidit® r®sultant de la mise en îuvre de clauses de remboursement anticip® dôemprunts bancaires. 
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Le Groupe a procédé à une revue spécifique de son risque de liquidité et il considère être en mesure de 

faire face à ses échéances à venir. 

 

Le Groupe continuera à avoir des besoins de financement pour le développement de ses technologies, 

la commercialisation de ses produits et la r®alisation dô®ventuelles op®rations de croissance externe. Il 

se pourrait, dans ces conditions, que les flux de trésorerie opérationnels générés par le Groupe ne 

soient pas suffisants pour autofinancer sa croissance ce qui le conduirait ¨ rechercher dôautres sources 

de financement, en particulier par le biais dôaugmentations de capital ou plus g®n®ralement dôappels 

au marché. 

 

Le niveau du besoin de financement et son ®chelonnement dans le temps d®pendent dô®l®ments 

qui échappent largement au contrôle du Groupe, tels que : 

ҍ des coûts plus élevés et des progrès plus lents que ceux escomptés pour ses programmes de 

recherche et développement ; 

ҍ des coûts de préparation, de dépôt, de défense et de maintenance de ses brevets et autres droits 

de propriété intellectuelle ; 

ҍ des coûts pour répondre aux développements technologiques du marché et pour assurer la 

fabrication et la commercialisation de ses produits ; et 

ҍ des opportunit®s nouvelles de d®veloppement de nouveaux produits ou dôacquisition de 
technologies, de produits ou de sociétés. 

 

Il se peut que le Groupe ne parvienne pas à se procurer des capitaux supplémentaires quand il en aura 

besoin, et ces capitaux pourraient ne pas être disponibles à des conditions financières acceptables pour 

le Groupe. Si les fonds n®cessaires nô®taient pas disponibles, le Groupe pourrait devoir : 

ҍ retarder, réduire ou supprimer des programmes de recherche ; 

ҍ obtenir des fonds par le biais dôaccords de partenariat industriel qui pourraient le contraindre ¨ 
renoncer à des droits sur certaines de ses technologies ou certains de ses produits ; ou 

ҍ accorder des licences ou conclure des accords qui pourraient être moins favorables pour lui 

que ceux quôil aurait pu obtenir dans un contexte diff®rent. 

 

De plus, dans la mesure o½ le Groupe l¯verait des capitaux par ®mission dôactions nouvelles, la 

participation de ses actionnaires pourrait être diluée. Le financement par endettement, dans la mesure 

où il serait disponible, pourrait par ailleurs contenir des conditions restrictives et être couteux. La 

r®alisation de lôun ou de plusieurs de ces risques pourrait avoir un effet défavorable significatif sur le 

Groupe, son activité, sa situation financière, ses résultats, son développement, ses perspectives ou 

le cours de ses actions. 

 

Enfin, le Groupe a mis en place au cours du quatrième trimestre 2011 des contrats dôaffacturage en 

euros et en dollars avec Natixis Factor, incluant un fonds de garantie et adossés à un contrat 

dôassurance-cr®dit. Le contrat dôune dur®e initiale de deux ans a ®t® port® ¨ trois ans au cours de 

lôexercice 2013, il est en outre automatiquement reconductible à son échéance pour une durée 

indéterminée. Le risque de non recouvrement étant transféré à la banque, les créances cédées dans le 

cadre du programme ne sont plus comptabilisées au bilan. Au 31 décembre 2013, les créances cédées 

étaient financées pour un montant de 4,5 millions de dollars (contre 12,3 millions de dollars au 31 

décembre 2012). La résiliation de ces contrats pourrait avoir un effet défavorable sur la situation 

financière sur le Groupe.  

4.6.8 Risque de dilution 

Le Groupe pourrait proc®der ¨ lôavenir ¨ lô®mission ou lôattribution dôactions ou de nouveaux 

instruments financiers donnant accès au capital de la Société, pour financer son développement 

ou dans le cadre de sa politique de motivation de ses dirigeants et salariés. 

 

Ainsi que cela est indiqué à la section « Risques de liquidité ï Besoins futurs en fonds propres et 

financements complémentaires » ci-dessus, la Soci®t® pourrait recourir ¨ lô®mission dôactions ou de 

nouveaux instruments financiers donnant accès au capital pour financer son développement.  
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Par ailleurs, dans le cadre de la politique de motivation de ses dirigeants et salariés, la Société a, 

depuis sa cr®ation, r®guli¯rement ®mis ou attribu® des bons de souscription dôactions, des options de 

souscription dôactions et des actions gratuites. Ainsi, lôexercice int®gral de lôensemble des instruments 

donnant acc¯s au capital ainsi que lôacquisition d®finitive de toutes les actions gratuites non encore 

acquises entra´nerait lô®mission de 1 840 360 actions nouvelles générant une dilution de près de 5,4 % 

du capital social actuel (soit un capital « pleinement dilué » de 14 376 683,20 euros, divisé en 35 941 

708 actions). La Soci®t® continuera ¨ proc®der ¨ lô®mission ou lôattribution de nouveaux instruments 

financiers donnant accès au capital de la Société. 

 

De telles opérations auront pour effet de diluer la participation des actionnaires.  

4.6.9 Risques fiscaux 

4.6.9.1 Risques li®s au cr®dit dôimp¹t recherche 

Pour financer ses activités, la Société a également opté pour le régime fran­ais du Cr®dit dôimp¹t 

recherche (« CIR è), qui consiste ¨ offrir un cr®dit dôimp¹t aux entreprises investissant 

significativement en recherche et développement. Les dépenses de recherche éligibles au CIR incluent, 

notamment, les traitements et salaires, les consommables, les prestations de services sous-traitées à des 

organismes de recherche agréés (publics ou privés) et les frais de propriété intellectuelle. Le CIR pour 

les exercices 2013, 2012 et 2011, sô®l¯ve respectivement ¨ 8,6 millions de dollars, 8,2 millions de 

dollars et 7,1 millions de dollars. 

 

Il ne peut être exclu que les services fiscaux remettent en cause les modes de calcul des dépenses de 

recherche et développement retenus par la Société ou que le CIR soit remis en cause par un 

changement de réglementation alors même que le Groupe se conforme aux exigences de 

documentation et dô®ligibilit® des d®penses. Si une telle situation devait se produire, cela pourrait avoir 

un effet défavorable significatif sur la situation financière et le développement du Groupe. 

4.6.9.2 Déficits fiscaux 

Le montant des d®ficits fiscaux reportables de la Soci®t® sô®levait ¨ 153,4 millions dôeuros au 

31 d®cembre 2013 (contre 125 millions dôeuros au 31 d®cembre 2012). Ces d®ficits sont en principe 

indéfiniment reportables dans les conditions de lôarticle 209-I alinéa 3 du code général des impôts. Ce 

droit au report peut toutefois °tre remis en cause dans lôhypoth¯se o½ la soci®t® concern®e a fait lôobjet 

dôop®rations de restructuration ou a subi une modification de son activit® sôassimilant ¨ un 

changement profond dôactivit® au sens de lôarticle 221-5 du code g®n®ral des imp¹ts, tel quôinterpr®t® 

par la jurisprudence administrative. Aucun imp¹t diff®r® actif nôa ®t® comptabilis® au titre des d®ficits 

fiscaux reportables. A la date dô®tablissement du pr®sent rapport, le Groupe ne peut pas exclure que 

lôadministration fiscale cherche ¨ remettre en cause, sur ce fondement, le droit au report de d®ficits 

fiscaux. Une telle remise en cause aurait un effet défavorable sur le Groupe, ses résultats, sa situation 

financière et son développement.  

4.6.9.3 Risques sur les activités internationales du Groupe 

Le Groupe opère dans un grand nombre de pays, principalement en Europe, en Asie-Pacifique et en 

Amérique du Nord. 90% et 86% du chiffre dôaffaires du Groupe a ainsi ®t® r®alis® ¨ lô®tranger au 

cours, respectivement, des exercices 2013 et 2012.  

 

Le Groupe est, par cons®quent, soumis ¨ lôimp¹t dans de nombreuses juridictions fiscales. La charge 

dôimp¹t support®e par le Groupe d®pend donc, notamment, de lôinterpr®tation de la r®glementation 

fiscale locale, des traités fiscaux internationaux, de la doctrine administrative dans chacune de ces 

juridictions et de la politique de prix de transfert. Lô®volution de ces r®glementations fiscales pourrait 

avoir un impact d®favorable sur la charge dôimp¹t support®e par la Soci®t® et ses filiales et, ainsi, ses 

résultats, sa situation financière et son développement. 
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Le Groupe sôappuie sur les r¯gles ®dict®es par lôOCDE, notamment en mati¯re de prix de transfert. Le 

Groupe sôattache ainsi ¨ revoir la d®termination de ces prix dans lôobjectif de sôassurer de la s®curit® 

des opérations réalisées. Toutefois, à la date dô®tablissement du pr®sent rapport, le Groupe ne peut pas 

exclure que les administrations fiscales des juridictions concernées cherchent à remettre en cause la 

politique de prix de transfert retenue. La remise en cause de la politique de prix de transfert retenue 

par le Groupe pourrait avoir un impact d®favorable significatif sur la charge dôimp¹t supportée par la 

Société et ses filiales et, ainsi, ses résultats, sa situation financière et son développement. 

4.7 Risques li®s ¨ lôorganisation du Groupe 

4.7.1 Risques de dépendance vis-à-vis du personnel clé 

Le Groupe pourrait perdre du personnel clé et ne pas être en mesure dôattirer de nouvelles 

personnes qualifiées. 

 

La réussite future du Groupe dépendra, en partie, de sa capacité à attirer, retenir et motiver un 

personnel de direction, de recherche et d®veloppement, dôing®nierie, de vente et de marketing 

hautement qualifié. Le personnel lié à la recherche et au développement du Groupe représente 

notamment un atout important et constitue la source de ses innovations et le Groupe prévoit de recruter 

des ing®nieurs de conception et dôapplication suppl®mentaires. Le Groupe pourrait ne pas réussir à 

retenir ou ¨ attirer suffisamment de personnel technique et dôing®nierie pour soutenir la croissance 

prévue. En outre, pour élargir sa clientèle et augmenter ses ventes auprès de ses clients existants, le 

Groupe aura besoin dôembaucher du personnel de vente qualifi® suppl®mentaire. La concurrence pour 

le recrutement du personnel qualifié est intense, compte tenu du manque de personnes qualifiées dans 

ce secteur et le Groupe pourrait ne pas être en mesure de les retenir ou de les attirer.  

 

Si le Groupe ne parvenait pas rapidement à recruter et former un personnel qualifié, sa croissance en 

serait affect®e. En outre, si le Groupe ®tait dans lôincapacit® de retenir son personnel existant, il lui 

serait difficile de poursuivre son développement. Ceci aurait un impact défavorable sur son activité, 

son chiffre dôaffaires, sa situation financi¯re et ses perspectives. 

4.7.2 Risques liés à la gestion de la croissance 

Le Groupe pourrait ne pas r®ussir lôint®gration des soci®t®s et activit®s acquises. 

 

Le d®veloppement du Groupe repose notamment sur lôacquisition de soci®t®s et/ou dôactivit®s 

compl®mentaires. Le Groupe ne peut garantir le succ¯s de lôint®gration des soci®t®s et activit®s 

r®cemment acquises, lôint®gration des services et du personnel et, enfin, lôimpact des synergies 

attendues. Bien que le Groupe entreprenne des diligences préalablement aux acquisitions et prenne des 

mesures dôint®gration en amont de lôacquisition, il pourrait notamment °tre confront® ¨ des difficultés 

dôint®gration et de cr®ation de synergies, tant au niveau op®rationnel quôhumain ; des mises en jeu de 

la responsabilit® de la Soci®t®, notamment en raison dôun accroissement des contentieux salariaux ou 

de propriété intellectuelle ; la perte de clients historiques, la non réalisation des objectifs fixés dans le 

cadre des acquisitions ; et des difficultés à assurer une continuité de services aux clients des activités 

acquises. 

 

Ce type de circonstances aurait un impact défavorable sur les activités, les résultats, la situation 

financière et le développement du Groupe.  

 

En particulier, le Groupe a réalisé trois acquisitions depuis 2010 : 

¶ Secure Microcontroller Solutions 

 

Le Groupe a r®alis® lôacquisition de lôactivit® Secure Microcontroller Solutions dôAtmel Corp. 

(« SMS ») le 30 septembre 2010. 
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Il existe un risque de d®pr®ciation des actifs qui ont ®t® acquis dans le cadre de la reprise de lôactivit® 

SMS et qui ont été reconnus dans les comptes consolidés à leur juste valeur (en particulier, les brevets, 

les masques et le goodwill qui y figurent pour un montant net de 9,9 millions de dollars au 

31 décembre 2013 ï voir la note 5 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s au 31 d®cembre 2013). 

¶ Embedded Security Solutions 

 

Le 1er décembre 2012, le Groupe a acquis Embedded Security Solutions (« ESS »). 

 

Outre les risques relatifs ¨ lôint®gration dôESS, il existe un risque de dépréciation des actifs qui ont été 

acquis dans le cadre de la reprise de lôactivit® ESS et qui ont ®t® reconnus dans les comptes consolid®s 

à leur juste valeur (en particulier, les actifs incorporels et le goodwill qui y figurent pour un montant 

net de 34,6 millions de dollars au 31 décembre 2013 ï se reporter également à la note 5 de lôannexe 

aux états financiers consolidés au 31 décembre 2013). 

¶ Metaforic 

 

Le 5 avril 2014, le Groupe a acquis auprès de fonds de capital-risque la société Metaforic pour un 

montant de 11,6 millions de dollars vers® en num®raire ¨ la date de r®alisation de lôop®ration et 

pourrait verser en 2015 un compl®ment de prix dôun montant maximal de 4,5 millions de dollars, sous 

r®serve de la r®alisation de diff®rents objectifs commerciaux fix®s pour lôann®e 2014. Bas®e en £cosse 

et opérant également dans la Silicon Valley en Californie, Metaforic est spécialisée dans le 

développement de technologies de code logiciel « impénétrable » et de logiciels de sécurité spécialisés 

dans le cryptage, à destination des marchés du paiement mobile et de la banque mobile notamment. 

 

Outre les risques relatifs ¨ lôint®gration de Metaforic, il existe un risque de dépréciation des actifs 

acquis.  

 

Des opérations de croissance externe futures pourraient se traduire par des difficultés 

dôint®gration des nouvelles entit®s, mobiliser lô®quipe dirigeante et la distraire de lôactivit® du 

Groupe, diluer les actionnaires existants ou impacter négativement les résultats financiers du 

Groupe. 

 

Le Groupe pourrait envisager, dans le cadre de sa stratégie de croissance externe, de procéder à 

des acquisitions de soci®t®s, dôactivit®s ou de technologies compl®mentaires afin de poursuivre 

le d®veloppement de ses activit®s, dôam®liorer sa comp®titivit® sur son march® ou de p®n®trer 

de nouveaux marchés. Le Groupe ne peut garantir que de telles opportunit®s dôacquisition se 

présenteront, ni que les acquisitions auxquelles il procédera se révéleront rentables et/ou répondront 

aux objectifs attendus. Leur réalisation pourrait de surcro´t se traduire par des difficult®s dôint®gration 

des nouvelles entit®s, mobiliser lô®quipe dirigeante et la distraire de lôactivit® du Groupe, diluer les 

actionnaires existants ou impacter négativement les résultats financiers du Groupe et, ainsi, avoir un 

impact défavorable significatif sur le Groupe. 

 

Si le Groupe ne parvient pas à gérer son développement, il pourrait ne pas pouvoir mettre en 

îuvre son plan dôaffaires et ses r®sultats op®rationnels pourraient en °tre affect®s. 

 

Les résultats opérationnels futurs dépendent largement de la capacité du Groupe à gérer son 

développement et sa croissance.  

 

Pour rester compétitif et gérer son développement, le Groupe doit constamment améliorer ses 

équipements et ses technologies, et fournir des efforts importants en matière de recherche et 

développement, ce qui requiert des investissements importants mais aussi des investissements en 

matière de vente et de marketing. Le Groupe est susceptible de devoir supporter les coûts liés à 

lôaugmentation de ses investissements plus rapidement que certains des avantages anticip®s procur®s 

par ses investissements. Le retour sur investissement, sôil y en a, pourrait être plus faible, moins rapide 
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que prévu à se faire ressentir, ou ne pas se matérialiser, ce qui pourrait nuire au résultat opérationnel 

du Groupe. 

 

En outre, le Groupe doit procéder à une adaptation constante de ses politiques de gestion, de ses outils 

et systèmes administratifs, financiers et opérationnels, ainsi que de ses procédures de contrôle. Il doit 

en outre adapter son organisation aux évolutions des technologies et des marchés ciblés et, plus 

généralement, de sa stratégie, et recruter et former des personnels qualifiés. 

 

Si le Groupe ne parvient pas à gérer son développement efficacement, il pourrait ne pas être en mesure 

de saisir les opportunités du marché ou ne pas développer les produits attendus par le marché, ne pas 

pouvoir maintenir la qualit® de ses produits, ne pas pouvoir mettre en îuvre son plan dôaffaires et, ne 

pas sôadapter suffisamment rapidement ¨ lô®volution de son environnement technologie, concurrentiel 

et de marché. Tout ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa situation 

financière, ses résultats et son développement. 

4.7.3 Risques liés à la réorganisation du Groupe 

INSIDE Secure a annonc® le 6 mars 2013 le lancement dôun plan de r®organisation de ses activit®s 

dans le monde. Ce plan doit permettre de réduire les coûts opérationnels (dans le cadre de la 

réorientation des priorités stratégiques du Groupe sur ses marchés), par une diminution de ses frais 

administratifs et commerciaux, un recentrage de lôactivit® recherche et d®veloppement et une 

amélioration de lôefficacit® op®rationnelle. Au 31 d®cembre 2013, INSIDE Secure a finalis® son projet 

de r®duction dôeffectifs, tant en France que dans les filiales ®trang¯res concern®s par le plan. 

 

Si les économies futures attendues de cette réorganisation étaient moindres quôanticip®es et si le 

Groupe ne parvenait pas à mettre en place et conserver une organisation efficace et adaptée aux enjeux 

strat®giques et commerciaux, ses r®sultats, sa situation financi¯re et son d®veloppement sôen 

trouveraient négativement affectés. 

4.7.4 Risques réglementaires 

Le Groupe fournissant des moyens et des prestations de cryptologie, sa prise de contrôle, 

lôacquisition de tout ou partie dôune de ses branches dôactivit®, le franchissement du seuil du 

tiers de son capital pourraient notamment être soumis à une autorisation gouvernementale 

préalable.  

 

Le Groupe fournit des moyens et des prestations de cryptologie. De ce fait, en application des 

dispositions du code mon®taire et financier, la prise de contr¹le de la Soci®t® (au sens de lôarticle 

L. 233-3 du code de commerce) ou lôacquisition, directe ou indirecte, de tout ou partie dôune branche 

dôactivit® du Groupe par (i) une personne physique qui nôest pas ressortissante dôun Etat membre de la 

Communaut® europ®enne ou dôun Etat partie ¨ lôaccord sur lôEspace ®conomique europ®en ayant 

conclu une convention dôassistance administrative avec la France, une entreprise dont le si¯ge social 

ne se situe pas dans lôun de ces m°mes Etats ou une personne physique de nationalit® fran­aise qui nôy 

est pas r®sidente, conform®ment ¨ lôarticle R. 153-2 du code monétaire et financier (un « Investisseur 

Non Communautaire è) ou (ii) une personne physique ressortissante dôun Etat membre de la 

Communaut® europ®enne ou dôun autre Etat partie ¨ lôaccord sur lôEspace économique européen ayant 

conclu une convention dôassistance administrative avec la France, une entreprise dont le si¯ge social 

se situe dans lôun de ces m°mes Etats ou une personne physique de nationalit® fran­aise qui y est 

résidente conformément à lôarticle R. 153-4 du code monétaire et financier (un « Investisseur 

Communautaire è) pourrait °tre soumis ¨ lôautorisation pr®alable du ministre fran­ais charg® de 

lô®conomie (en application de lôarticle L.151-3 du code monétaire et financier). De même, le 

franchissement du seuil de 33,33% du capital de la Société par un Investisseur Non Communautaire 

pourrait ®galement °tre soumis ¨ lôautorisation pr®alable du ministre fran­ais charg® de lô®conomie. 

Une autorisation pr®alable de gouvernements dôautres pays pourrait également être requise pour des 

raisons similaires. Il ne peut pas être exclu que ces autorisations soient refusées ou assorties de 

conditions de nature ¨ dissuader un acqu®reur potentiel. Lôexistence de telles conditions ¨ une 

acquisition de la Société pourrait avoir un impact négatif sur le cours de ses actions.  
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4.8 Risques environnementaux 

Les activités du Groupe sont soumises à certaines réglementations environnementales en matière 

dôutilisation de certaines substances dangereuses et de traitement des déchets. 

 

Lôactivit® du Groupe est soumise ¨ la directive RoHS (Restriction of the use of certain hazardous 

substances in electrical and electronic equipment) (2002/95/EC) limitant lôutilisation de six 

substances dangereuses pour la sant® et lôenvironnement pouvant entrer dans la composition des 

équipements électriques et électroniques à savoir, quatre métaux lourds (Hg, Pb, Cd et CrVI) et deux 

retardateurs de flammes (PBB et PBDE). Bien que le Groupe ne fabrique pas ses propres produits, le 

Groupe sôassure aupr¯s de ses fournisseurs et sous-traitants du respect de cette directive. Dans ce 

contexte, tous les sous-traitants du Groupe communiquent leurs analyses RoHS relatives aux produits 

quôils livrent. 

 

REACH (Registration, Evaluation, Authorisation and restriction of Chemicals) est un règlement 

europ®en CE nÁ 1907/2006 permettant lôidentification par lôenregistrement et lô®limination progressive 

des substances chimiques les plus dangereuses (en tant que telles ou contenues dans les mélanges et 

articles). Lôobjectif est dôam®liorer la connaissance des usages des substances chimiques fabriqu®es ou 

import®es dans lôUnion europ®enne et dôassurer la ma´trise des risques li®s ¨ leurs usages. Au titre de 

REACH, le Groupe importe et met sur le marché des « articles » contenant certaines substances qui ne 

sont pas destinées à être rejetées dans des conditions normales ou raisonnablement prévisibles 

dôutilisation, mais aucune ç substance », ni « mélange » au sens du règlement REACH. Le Groupe est 

donc exempté de la proc®dure dôenregistrement. La r®glementation REACH impose ®galement la 

communication dôinformations aux clients dans le cas o½ une substance extr°mement pr®occupante 

dite SVHC (Substances of Very High Concern) est présente dans un article en concentration supérieure 

à 0,1% en masse. Pour répondre à ses obligations, le Groupe suit attentivement la liste dite candidate 

des SVHC mise ¨ jour par lôAgence europ®enne des produits chimiques (ECHA) et engage les actions 

nécessaires auprès de ses fournisseurs afin de sôassurer que les produits mis sur le march® ne 

contiennent pas de telles substances en concentration supérieure au niveau spécifié. Le Groupe suit 

®galement la liste des SVHC telle quôincluse ¨ lôannexe XIV de REACH afin de sôassurer que 

les produits du Groupe ne risquent pas une interdiction de mise sur le marché. 

 

La directive (« DEEE è) sur les D®chets dô®quipements ®lectriques et ®lectroniques (2002/96/CE) 

érige que les producteurs organisent et financent la collecte, le traitement et la valorisation de leurs 

produits lorsquôils arrivent en fin de vie. Afin dô®viter tout risque de pollution li®e, lôensemble des 

déchets des équipements et produits est retraité par une société tierce spécialisée. Par ailleurs, quand 

cela sôav¯re n®cessaire, le Groupe fait procéder au retraitement des wafers et des masques par un 

prestataire externe. 

 

Le respect de ces réglementations est coûteux, et tout durcissement de ces réglementations entrainerait 

pour le Groupe des coûts supplémentaires. Les réglementations sont par ailleurs complexes et toute 

violation par le Groupe de celles-ci pourrait se traduire par des amendes ou pénalités ou par la mise en 

jeu de sa responsabilité. Ces circonstances auraient un effet défavorable sur la situation financière et le 

développement du Groupe. 

4.9 Autres risques 

Certaines catastrophes naturelles, telles que des inondations, des tremblements de terre, tsunamis ou 

des éruptions volcaniques, pourraient provoquer des dommages aux installations des sous-traitants du 

Groupe chargés de fabriquer, dôassembler ou de tester ses produits, ainsi quôaux fournisseurs, directs 

ou indirects, de ces sous-traitants. Elles pourraient perturber lôexploitation, provoquer des retards dans 

la production et la livraison de ses produits ou entrainer des frais de réparation, de remplacement ou 

autres. Par exemple, la plupart des circuits intégrés du Groupe sont produits et assemblés par des sous-

traitants se trouvant en Asie. Le risque lié à un tremblement de terre et à un tsunami dans cette région 

est important en raison de la proximité entre les failles sismiques majeures et les installations des 

usines des sous-traitants du Groupe et de leurs propres fournisseurs. Même si ces installations 
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nô®taient pas directement touch®es, une catastrophe naturelle de grande ampleur affecterait 

n®cessairement les chaines dôapprovisionnement et de distribution. Toute perturbation r®sultant de tels 

®v®nements pourrait entra´ner dôimportants retards dans la production ou lôexp®dition des produits du 

Groupe ainsi que des augmentations significatives des co¾ts de transport jusquô¨ ce que le Groupe soit 

en mesure de transf®rer la fabrication, lôassemblage, les tests et le transport de ses produits du sous-

traitant affecté vers un autre. 

 

De telles circonstances auraient un impact défavorable sur les activités du Groupe, ses résultats, sa 

situation financière et son développement. 

4.10 Changements dans la législation, les politiques fiscale et réglementaire 

Les activités du Groupe sont soumises au risque de changement de législation, de politique fiscale et 

de réglementation. Ces changements dans la législation, la politique fiscale et la réglementation 

pourraient avoir un impact défavorable significatif sur le Groupe, son activité, sa situation financière, 

ses résultats, son développement et ses perspectives. 

4.11 Assurances et couverture des risques 

Le Groupe est assur® aupr¯s de plusieurs compagnies dôassurances pour lôensemble des risques 

significatifs encourus. La plupart de ces risques sont couverts par des polices dôassurance souscrites en 

France. Le Groupe souscrit en outre des couvertures spécifiques et/ou locales pour respecter la 

réglementation locale en vigueur.  

 

Les programmes dôassurance sont r®guli¯rement revus, et le cas ®ch®ant ajust®s afin de tenir compte 

de lô®volution du chiffre dôaffaires, des activit®s exerc®es et des risques encourus par les diff®rentes 

sociétés du Groupe. 

 

Par ailleurs, le Groupe a mis en place des mécanismes internes de prévention visant à poursuivre 

lôexploitation et limiter lôimpact dôune perte significative en cas de sinistre majeur. Ainsi, il existe 

plusieurs syst¯mes de sauvegarde informatique s®curis®s des codes source et de lôensemble des 

données électroniques conservées sur les serveurs et les stations de travail dans les différentes entités 

du Groupe. 

4.12 Assurances 

Le montant des charges enregistrées par le Groupe en 2013 au titre de lôensemble des polices 

dôassurances sô®levait à 494 milliers dôeuros.  

 

Pour lôexercice 2013, le montant des polices dôassurances applicables ¨ lôint®gralit® du Groupe se 

répartit de la façon suivante par grande catégorie de risques : 

 

- Lôensemble des soci®t®s du Groupe b®n®ficie dôune police couvrant la responsabilit® civile 
professionnelle et produits pour un montant total de garantie de 8,5 millions dôeuros. 

- Une police dôassurance couvre ®galement la responsabilit® civile dite dôexploitation de la 

Soci®t® et de ses filiales pour un montant total de garantie de 10 millions dôeuros et une 

assurance multirisque professionnelle (y compris la perte dôexploitation et les dommages aux 

biens) pour un montant total de garantie de 94 millions dôeuros (cumul des plafonds par 

dommage). 

- Le Groupe a ®galement souscrit une police couvrant les risques li®s ¨ lôengagement de la 
responsabilité des mandataires sociaux et dirigeants de la Société et de ses filiales pour un 

montant total de garantie de 20 millions dôeuros pour 2013. 

- Le Groupe b®n®ficie ®galement dôune assurance couvrant le transport de son personnel et le 
transport de marchandises, et enfin couvrant les risques informatiques à hauteur de la valeur 

de son parc informatique. A ces montants sôajoutent ceux support®s par la Soci®t® et ses 

filiales pour les programmes dôassurances locales qui tiennent compte des exigences l®gales et 

réglementaires applicables dans chaque pays. 
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5. INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE  

5.1 Histoire et évolution de la Société 

5.1.1 Raison sociale et nom commercial de la Société 

La Société a pour dénomination sociale « INSIDE Secure ». Elle a été adoptée à la place de « INSIDE 

Contactless è par lôassembl®e g®n®rale extraordinaire des actionnaires du 15 novembre 2010. 

5.1.2 Lieu et num®ro dôenregistrement de la Soci®t® 

La Soci®t® est immatricul®e au registre du commerce et des soci®t®s dôAix-en-Provence sous le 

numéro 399 275 395. 

5.1.3 Date de constitution et durée 

La Société a été constituée le 30 novembre 1994 pour une durée de 99 ans à compter de son 

immatriculation au registre du commerce et des soci®t®s en date du 29 d®cembre 1994, soit jusquôau 

28 décembre 2093, sauf prorogation ou dissolution anticipée. 

5.1.4 Siège social de la Société, forme juridique, législation régissant ses activités 

La Société est une société anonyme à directoire et à conseil de surveillance régie par le droit français, 

et principalement soumise, pour son fonctionnement, aux articles L. 225-1 et suivants du code de 

commerce. 

 

Le siège social de la Société est situé rue de la Carrière de Bachasson ï CS 70025 ï Arteparc 

Bachasson ï 13590 Meyreuil.  

Les coordonnées de la Société sont les suivantes : 

Courriel :  info@insidefr.com  

Site Internet :  www.insidesecure.com  
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5.1.5 Evénements importants dans le développement des activités de la Société 
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5.2 Investissements  

5.2.1 Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices 

Outre les investissements en matière de recherche et développement et les acquisitions de sociétés ou 

dôactivit®s, les investissements r®alis®s par le Groupe consistent principalement en lôacquisition 

dôimmobilisations corporelles diverses, de licences et de logiciels et dans la capitalisation de certaines 

dépenses de recherche et développement.  

 

Au cours des trois derniers exercices, les investissements immobilisés réalisés par le Groupe se 

r®partissent (hors acquisitions de soci®t®s et dôactivit®s) ainsi quôil suit :  

 

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013

Investissements corporels 4 367 2 119 4 556

Investissements incorporels 1 029 2 718 1 101

Capitalisation de dépenses de R&D 1 188 973 3 402

Total 6 584 5 810 9 059  
 

Investissements industriels  

 

Le Groupe nôa pas dôactivit® de fabrication, elle nôa donc pas ¨ supporter dôinvestissements en mati¯re 

de production et dôassemblage. 

 

Le Groupe sous-traite également le test des tranches de silicium (wafers) et des puces à des partenaires 

tiers, essentiellement en Asie. Les sous-traitants demeurent généralement propriétaires des 

équipements de manipulation des produits mais, au cas par cas, le Groupe peut être amené à acquérir et 

conserver des équipements de test, notamment pour le respect des processus de sécurité liés aux 

marchés ciblés par le Groupe (marché des cartes de paiement, notamment).  

 

En outre, pour les besoins de sa recherche et développement et la gestion des préséries industrielles, le 

Groupe dispose dôun centre de test sur son site de Meyreuil, destin® aux prototypes et aux préséries. 

Les immobilisations relatives à ces investissements ont historiquement été financées sur fonds propres. 

Enfin, en 2013, dans le cadre de son projet de réorganisation, la Société a procédé au regroupement 

des trois sites opérationnels dans la région dôAix-en-Provence vers un nouveau, et unique, site. En 

conséquence, la Société a procédé à des investissements significatifs mais non récurrents, au titre de 

lôam®nagement du b©timent et son ®quipement, notamment en r®seau et stockage informatique. 

 

Portefeuille de jeux de masques  

 

Une partie de lôactivit® de recherche et d®veloppement du Groupe consiste ¨ d®velopper des circuits 

intégrés, le résultat de cette démarche étant matérialisé par un jeu de masques utilisés par les fonderies 

qui travaillent pour la Société. Pendant la phase de recherche et développement, les frais engagés sont 

enregistr®s en charges de lôexercice, ce qui revient ¨ constater en charges les jeux de masques 

d®velopp®s avant lôindustrialisation des produits.  

 

Licences de technologie 

En plus de sa propri®t® intellectuelle, le Groupe sôappuie, dans son d®veloppement, sur des 

technologies et des droits de propriété intellectuelle qui lui sont licenciés par des tiers. Côest le cas, 

notamment, de certaines technologies intégrées dans ses circuits intégrés ainsi que pour les systèmes et 

la conception de ses logiciels. Les accords de licence conclus sont généralement non-exclusifs et 

consentis en contrepartie du paiement de redevances calculées sur les volumes vendus par le Groupe 
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ou de licences pour un montant déterminé acquittées à la signature. Dans ce dernier cas, les licences 

sont immobilis®es au bilan (au titre dôactifs incorporels) et amorties sur la dur®e de la licence ou sur la 

durée de vie économique estimée par la Société si celle-ci est plus courte. 

 

Les investissements incorporels réalisés ces trois dernières années portent principalement sur des 

licences signées avec la société ARM Limited1, portant sur des cîurs de microprocesseurs, et avec la 

société Silicon Storage Technology (« SST », filiale du groupe Microchip Technology Inc.) portant sur 

la technologie de mémoire flash. Ces technologies sont utilisées par le Groupe utilise ces technologie 

pour le d®veloppement de nouveaux produits sans avoir ¨ concevoir seule lôint®gralit® dôun 

microcontrôleur et sa mémoire embarquée. 

 

Acquisitions de soci®t®s et dôactivit®s 

 

Dans le cadre de son développement, le Groupe procède également à des acquisitions de sociétés et 

dôactivit®s. Ces trois derni¯res ann®es, le Groupe a proc®d® aux acquisitions suivantes : 

Embedded Security Solutions (« ESS ») 

Le 1er d®cembre 2012, le Groupe a acquis lôactivit® ESS. ESS conçoit et développe des technologies en 

vue de constituer un portefeuille de droits de propriété intellectuelle et des logiciels de sécurité à base 

dôalgorithmes dôencryptions pour diverses industries, dont les march®s de la t®l®phonie mobile et des 

réseaux. Les revenus sont générés sous la forme de licences, de redevances, de services et de frais de 

maintenance. INSIDE Secure a décaissé 46,8 millions de dollars, net de la trésorerie reprise, pour 

lôacquisition de lôactivit® ESS. Voir ®galement la note 5 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s. 

Metaforic 

 

Le 5 avril 2014, le Groupe a acquis auprès de fonds de capital-risque la société Metaforic pour un 

montant de 11,6 millions de dollars vers® en num®raire ¨ la date de r®alisation de lôop®ration pour 

100% des actions composant le capital de la société et pourrait verser en 2015 un complément de prix 

dôun montant maximal de 4,5 millions de dollars, sous réserve de la réalisation de différents objectifs 

commerciaux fix®s pour lôann®e 2014. Bas®e en £cosse et op®rant ®galement dans la Silicon Valley en 

Californie, Metaforic est spécialisée dans le développement de technologies de code logiciel 

« impénétrable » et de logiciels de sécurité spécialisés dans le cryptage, à destination des marchés du 

paiement mobile et de la banque mobile notamment. 

 

(se reporter également la section 6.1.4 « Acquisitions », à la note 5 de lôannexe aux ®tats financiers 

consolidés du Groupe figurant à la section 20.1 « Informations financières historiques » et à la note 7 

de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s semestriels du Groupe figurant ¨ la section 20.6 ç 

Informations financières intermédiaires » du présent Document de Référence) 

5.2.2 Principaux investissements en cours 

A la date dôenregistrement du Document de R®f®rence, le Groupe nôa pas entrepris de projet 

dôinvestissement significatif ou sortant du cadre normal des affaires.  

5.2.3 Principaux investissements futurs 

A la date dôenregistrement du Document de R®f®rence, les organes de direction du Groupe nôont pris 

aucun engagement ferme relatif à des investissements significatifs ou hors du cadre normal des 

affaires. 

                                                      
1 ARM Limited est le leader mondial du développement de blocs de propriété intellectuelle semi-conducteurs et, notamment, 

de cîurs de processeurs pr®sents dans les syst¯mes embarqu®s (t®l®phones mobiles, notamment) 
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6. APERCU DES ACTIVITES  

6.1 Présentation générale 

6.1.1 Présentation et historique 

INSIDE Secure conçoit, développe et commercialise des solutions de sécurité embarquée pour les 

smartphones, les tablettes et les objets connect®s ¨ lôInternet afin de prot®ger les transactions, les 

contenus et les communications. 

 

Le Groupe commercialise ainsi : 

¶ des solutions semi-conducteurs (« hardware ») qui intègrent notamment des microcontrôleurs à 

architecture sécurisée et des solutions électroniques garantissant le stockage sécurisé des données, 

  

¶ des logiciels (« software ») notamment des logiciels embarqu®s de gestion s®curis®e dô®changes et 

de protection de données et des algorithmes de cryptographie, et 

 

¶ des éléments de propriété intellectuelle (blocs « IP ») que ses clients intègrent dans leurs 

plateformes semi-conducteurs. 

 

Ces solutions reposent sur le savoir-faire du Groupe en termes de conception de circuits intégrés dans 

le domaine de lô®lectronique num®rique et analogique et de logiciels embarqu®s ainsi que sur son 

expertise dans le domaine de la conception logicielle des applications de sécurité et de certification. 

 

Le Groupe sôorganise autour de deux divisions complémentaires Sécurité mobile et Transactions 

sécurisées, sôappuyant toute deux sur une plateforme commune pour la recherche et le d®veloppement, 

la propriété intellectuelle, les opérations industrielles, le support et les ventes : 

¶ la division S®curit® mobile (ç Mobile Security è) qui regroupe lôexpertise du Groupe dans toutes 
les problématiques de sécurité liées aux communications mobiles et fournit une offre complète de 

solutions de sécurité embarquées pour les terminaux mobiles. Cette offre inclut des solutions 

logicielles et matérielles ainsi que de la propriété intellectuelle, capables de répondre aux besoins 

croissants de solutions de sécurité sur toute plateforme mobile, sécurisant ainsi les paiements 

mobiles, le contenu, les transferts et le stockage de donn®es. Il sôagit dôun march® potentiel de 

1,5 milliard de dollars2, et 

 

¶ la division Transactions s®curis®es (ç Secure transactions è) qui regroupe lôexpertise du Groupe en 

mati¯re de s®curit® pour toutes les transactions de lôunivers des machines connect®es, de lôinternet 

des objets, des cartes ¨ puces et des solutions dôidentification et de paiement. Il sôagit dôun march® 

potentiel de plusieurs milliards de dollars3, avec ¨ ce jour plus de 16 milliards dôobjets connect®s ¨ 

Internet4 . Cette division opérationnelle développe des solutions dédiées reposant sur des 

microcontrôleurs sécurisés, des logiciels embarqués sécurisés et les services qui y sont associés. 

 

Historiquement centrée sur le développement de microcontrôleurs, INSIDE Secure a progressivement 

élargi son offre à la propriété intellectuelle et aux logiciels. Ce mouvement a été amplifié à partir de 

2012 et le Groupe entend le poursuivre. 

 

A cet égard, INSIDE Secure est sans doute le seul acteur offrant à la fois des solutions purement 

matérielles (à base de microcontrôleurs sécurisés), des solutions purement logicielles et des solutions 

combinant les deux approches, ainsi quôun large portefeuille de propriété intellectuelle. 

                                                      
2 Source : estimations INSIDE Secure, juillet 2014 
3 Source : estimations INSIDE Secure, juillet 2014 
4 Source : IMS Research, août 2012 
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En 2013, le Groupe a d®gag® un chiffre dôaffaires de 154,6 millions de dollars. Plus de 300 millions 

dôappareils int®grant des produits dôINSIDE Secure (hardware, software et IP) sont vendus chaque 

année dans le monde. 

 

Le Groupe employait 338 personnes au 31 juillet 2014 en Europe, Asie et Etats-Unis et détient environ  

700 brevets répartis en environ 190 familles de brevets. 

 

Sôagissant des microcontr¹leurs con­us par le Groupe, INSIDE Secure op¯re sur la base dôun mod¯le 

sans usine (fabless) o½ la production, lôassemblage et les tests sont sous-traités à des partenaires 

externes, dont des fonderies (entreprises spécialisées dans la fabrication de semi-conducteurs pour 

compte de tiers). 

6.1.2 Principaux atouts 

INSIDE Secure possède, à sa connaissance, l'offre la plus complète en matière de sécurité alliant le 

composant semi-conducteur, les logiciels et les composantes IP. Ceci permet à la Société d'être un 

partenaire de choix pour tout besoin de sécurité de ses clients dans tout type d'appareil mobile ou 

d'objet connecté, et d'offrir des solutions de pointe adaptées à toutes les applications. 

 

Destinées notamment aux marchés des appareils mobiles et autres objets connectés, ses solutions et 

technologies sont conçues pour répondre aux d®fis de s®curit® tant pr®sents que futurs, sôadaptant pour 

cela aux enjeux dôarchitecture et de certification. 

 

La Société est positionnée pour répondre aux besoins de sécurité de ses clients, tant en matière de 

sécurité mobile, à savoir principalement : 

¶ lôacc¯s s®curis® de lôentreprise, 

¶ la protection des contenus de divertissement numérique, et 

¶ les services financiers et le paiement mobile, 

 

quôen mati¯re de lutte contre la contrefa­on ou dôInternet des objets (ç Internet of Things »). 

 

INSIDE Secure possède une expertise de premier plan fruit de sa longue expérience en matière de 

sécurité. La Société propose de nombreux produits certifiés et travaille étroitement avec les autorités et 

organismes de certification. Elle poss¯de une tradition dôinnovation dans le domaine des architectures 

de microcontrôleurs et de la conception radio fréquence/analogique, mais également une 

compr®hension approfondie des besoins de ses clients et des certifications de s®curit®, quôelle met ¨ 

profit pour concevoir des solutions de sécurité adaptées aux environnements embarqués. La politique 

men®e par le Groupe lui permet de d®tenir aujourdôhui un portefeuille dôenviron 700 brevets. 

6.1.3 Stratégie de croissance 

La strat®gie dôINSIDE Secure sôarticule aujourdôhui autour de quatre axes principaux : 

¶ se positionner comme un acteur incontournable de la sécurité mobile (division Sécurité mobile) 

¶ sôimplanter dans les march®s ®mergents de lôInternet des objets et de la lutte contre la contrefa­on 
(division Transactions sécurisées), 

¶ accompagner la migration vers le standard EMV aux Etats-Unis dôAm®rique (division Transactions 

sécurisées), et 

¶ valoriser sa technologie et son portefeuille de brevets, en particulier ceux portant sur la technologie 

NFC (division Sécurité mobile). 

 

Pour chacun de ces axes stratégiques, INSIDE Secure entend explorer systématiquement la meilleure 

approche lui permettant dôoptimiser la r®ponse aux attentes des clients et la rentabilit® de ses 
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investissements et des capitaux investis. Ainsi, comme elle lôa fait par le passé, la Société entreprend 

une d®marche dôanalyse visant ¨ choisir pour chaque investissement majeur, la meilleure approche 

entre développements internes, partenariats et, le cas échéant, croissance externe ciblée, ou leur 

combinaison, notamment au regard de lô®cosyst¯me dans lequel le groupe se positionne et de 

lô®volution rapide de celui-ci.  

 

a) Se positionner comme un acteur incontournable de la sécurité mobile 

 

Les besoins de sécurité sont omniprésents dans les différents types de terminaux mobiles. INSIDE 

Secure dispose d'une offre complète (hardware, software et IP) permettant de répondre aux besoins de 

ses clients et aux défis à venir en termes d'architecture et de certification.  

 

Le Groupe entend ainsi poursuivre le développement de son offre produit afin d'accompagner le 

développement des trois principaux usages de ses technologies en matière de sécurité mobile : 

¶ lôacc¯s s®curis® aux syst¯mes des entreprises port® par la tendance du ç Bring Your Own Device » 

ou BYOD (ex. via les « Virtual Private Network » ou VPN), 

 

¶ la protection des contenus de divertissement numérique (via le « Digital Right Management » ou 

DRM), et 

 

¶ les services financiers et le paiement mobile (via le « Host Card Emulation » ou HCE). 

 

Capitalisant sur son expertise et sa technologie, le Groupe entend contribuer à la définition des futurs 

standards en matière de sécurité dans les terminaux mobiles, des nouvelles architectures et des 

schémas de certifications. En particulier, INSIDE Secure est convaincu que le processeur principal de 

lô®quipement ®lectronique (ou processeur applicatif) est appel® ¨ devenir le cîur de la s®curit® des 

terminaux mobiles et développe une stratégie produit dans cette direction. 

b) Sôimplanter dans les march®s ®mergents de lôInternet des objets et de la lutte contre 

la contrefaçon 

 

LôInternet des objets et la lutte contre la contrefa­on sont en plein essor. La capacit® de connecter des 

appareils automatisés en réseau ou des objets via Internet, de communiquer avec eux, de vérifier leur 

authenticité et de les gérer ¨ distance devient essentielle, que lôon se trouve dans une usine, une salle 

dôop®rations ¨ lôh¹pital, le sous-sol dôun immeuble, et que lôobjet en question soit un r®frig®rateur ou 

une bouteille de vin. Deux défis doivent néanmoins être relevés : la sécurité et la protection des 

données personnelles.  

 

A titre d'exemple, dôapr¯s les analystes du march®5, 20 % des vins vendus dans le monde seraient des 

contrefaçons. Selon certaines statistiques6, ce chiffre atteindrait 50 % dans certains pays asiatiques, en 

particulier pour les grands crus français. 25% des exportations européennes de spiritueux 7  à 

destination de certains pays asiatiques seraient des contrefaçons. Ainsi, le re-remplissage de bouteilles 

dôexception vides est d®sormais monnaie courante chez les faussaires, surtout en Chine, premier 

consommateur de vin rouge au monde. Une bouteille vide du grand cru Laffitte pourrait ainsi se 

vendre en moyenne 450 dollars. Pour lutter contre ce phénomène, INSIDE Secure a développé, en 

collaboration avec la soci®t® belge Selinko, une solution qui combine un m®canisme dôauthentification 

                                                      
5 Source : Robert Taylor, Wine Spectator, 21 novembre 2013 
6 Source : Jim Boyce, Matured two years: Nick Bartmanôs investigation of fake wine, other IPR issues in China, 

June 3, 2012, http://www.grapewallofchina.com/2012/06/03/matured-two-years-nick-bartmans-investigation-of-

fake-wine-other-ipr-issues-in-china/ and http://french.china.org.cn/business/txt/2011-

12/05/content_24079033.htm 
7 Source : Spirits Europe, http://www.spirits.eu/page.php?id=80&parent_id=30 
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avec la d®sactivation de lô®tiquette ¨ lôouverture de la bouteille, la puce confirmant que la capsule de la 

bouteille nôa pas ®t® manipul®e et que le bouchon nôa pas ®t® retir®. 

 

Plus généralement, INSIDE Secure développe et commercialise une gamme de solutions matérielles et 

logicielles visant à sécuriser et à rendre confidentiels8 : 

¶ les communications, pour permettre lô®change dôinformations entre les appareils, 

¶ les capteurs, pour autoriser la détection et la représentation du monde réel dans le monde virtuel, 

¶ les actionneurs, pour exécuter, dans le monde réel, les instructions transmises dans le monde virtuel 

(ex.: thermostat, commande de porte de garage), 

¶ lôidentification unique des objets réels dans le monde virtuel (ex.: lutte contre la contrefaçon), 

¶ le stockage de donn®es transmises par les capteurs et les syst¯mes dôidentification et de suivi, 

¶ les dispositifs dôinteraction avec lôhomme dans le monde r®el (ex.: contr¹le dôacc¯s), 

¶ les syst¯mes de traitement utilis®s pour lôexploration des donn®es et la fourniture des services, et 

¶ la localisation et le suivi du positionnement dans le monde réel. 

 

c) Accompagner la migration vers le standard EMV aux Etats-Unis dôAm®rique 

 

Fort de son expérience en Europe, au Moyen-Orient, en Asie et en Amérique latine, INSIDE Secure 

entend accompagner la migration du marché nord-américain vers le standard EMV, sur lequel INSIDE 

Secure est un acteur historique du paiement sans contact. 

 

A l'initiative de Visa et MasterCard et pour lutter contre une fraude en forte croissance, lôindustrie du 

paiement aux Etats-Unis dôAm®rique a en effet pris la d®cision de migrer vers le standard plus s®curis® 

EMV (EuroPay MasterCard Visa). Les banques émettrices de cartes bancaires aux États-Unis ont ainsi 

commenc® ¨ diffuser des cartes ¨ puces EMV dans le cadre dôun d®ploiement sp®cifique de cette 

norme sur le marché national. A compter de fin 2015, le coût de la fraude pour les transactions 

effectuées via des moyens de paiement non conformes au standard EMV sera à la charge de la banque 

qui nôaura pas effectu® sa migration (soit la banque de lôutilisateur/carte ou soit la banque du 

marchant/lecteur). A compter de cette date, les acteurs nôauront donc en pratique pas dôautre choix que 

de nôutiliser que les cartes au standard EMV.  

 

INSIDE Secure a développé une nouvelle gamme de produits spécialement adaptés à cette norme, aux 

performances prometteuses, permettant, notamment, une personnalisation des cartes plus rapide que 

des solutions concurrentes. 

 

d) Valoriser sa technologie et son portefeuille de brevets, en particulier ceux portant sur 

la technologie NFC 

 

Pionnier de la technologie NFC, INSIDE Secure d®tient plusieurs brevets quôelle consid¯re comme 

clés en ce qui concerne cette technologie. En juin 2012, le Groupe a annonc® le lancement dôun 

programme de licence dôune partie de ses brevets NFC en partenariat avec France Brevets (un fonds 

dôinvestissement europ®en sp®cialis® dans la promotion et ¨ la mon®tisation des brevets). 

 

Selon les termes de cet accord, France Brevets conduit lôensemble des op®rations du programme de 

licence NFC auprès des fabricants de dispositifs NFC et, en particulier, des fabricants de terminaux 

mobiles. 

 

Lôadoption croissante des technologies NFC dans les smartphones (désormais une fonction standard) 

et les progr¯s dans la mise en îuvre du programme pourraient permettre de g®n®rer des revenus d¯s 

2014. A cet égard, France Brevets a annoncé le 18 aout 2014 avoir signé avec le fabricant coréen LG 

Electronics, Inc. (LG) une licence de brevets NFC dans le cadre du programme de licence géré par  

                                                      
8 Source : Security and Privacy Challenges in the Internet of Things, Christoph P. Mayer, 2009. 
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France Brevets, programme qui inclut notamment des brevets NFC d'INSIDE Secure. 

 

Lôextension en juin 2014 de la licence NFC initialement consentie par INSIDE Secure à Intel en 

juin 2011 en une licence plus large et intégralement acquittée à la signature, et le transfert à Intel de la 

technologie modem NFC de prochaine g®n®ration dôINSIDE Secure sont un autre exemple de cette 

stratégie de valorisation et de monétisation de la technologie NFC et des droits de propriété 

intellectuelle du Groupe. 

6.1.4 Acquisitions 

INSIDE Secure est engag®e de longue date dans une politique dôacquisitions cibl®es, en compl®ment 

de sa stratégie de développement organique. Depuis 2010, INSIDE Secure a réalisé trois acquisitions 

qui sôinscrivent dans le d®veloppement strat®gique de son offre en solutions s®curit® embarqu®e. 

¶ En septembre 2010, lôacquisition de lôactivit® SMS (Secure Microcontroller Solutions) dôAtmel a 
apporté des technologies complémentaires dans le domaine des microcontrôleurs sécurisés, 

notamment dans les environnements certifiés.  

 

¶ En d®cembre 2012, lôacquisition de la division Embedded Security Solutions (ESS) dôAuthentec a 
permis dô®largir lôexpertise dôINSIDE Secure en ®toffant son offre de propriété intellectuelle, de 

logiciels et de services, en sôappuyant non seulement sur un ®l®ment s®curis®, mais ®galement en 

renforçant la sécurité du processeur principal (ou « processeur applicatif »). 

 

¶ Lôacquisition en avril 2014 de Metaforic, société spécialisée dans le développement de 

technologies de code logiciel « impénétrable » (« Obfuscation ») et de logiciels de sécurité à base 

de cryptage, destinés à un large éventail de marchés, renforce le portefeuille de solutions de la 

division S®curit® mobile dôINSIDE Secure. 

 

Gr©ce ¨ ces acquisitions, INSIDE Secure dispose sans doute de lôoffre la plus compl¯te en mati¯re de 

sécurité embarquée sur ces marchés. Se reporter également la section 5.2 « Investissements », à la 

note 5 de lôannexe aux états financiers consolidés du Groupe figurant à la section 20.1 « Informations 

financières historiques » et à la note 7 de lôannexe aux ®tats financiers consolid®s semestriels du 

Groupe figurant à la section 20.6 « Informations financières intermédiaires » du présent Document de 

Référence. 

6.2  Principaux marchés 

6.2.1 Aperçu 

Les solutions de s®curit® embarqu®e dôINSIDE Secure sont int®gr®es d¯s la conception des 

®quipements ®lectroniques et des applications pour s®curiser le transfert et lô®change des contenus, les 

transactions et les communications. 

 

Lôessor consid®rable du march® mondial des appareils ®lectroniques mobiles, notamment des 

smartphones, tablettes et terminaux portatifs et de leurs usages, constitue une formidable opportunité 

pour INSIDE Secure. De fait, tous ces produits sont susceptibles de nécessiter une sécurisation des 

transactions quôils effectuent et des contenus quôils h®bergent. Il en est ainsi notamment du 

développement des technologies de diffusion continue (« streaming ») qui révolutionne la manière 

dont le consommateur acquiert des contenus audio et vidéo, des problématiques liées à la sécurité des 

entreprises, aux services financiers mobiles, aux paiements mobiles ou de l'essor de l'Internet des 

objets. 

6.2.2 Sécurité mobile 

Les exigences de sécurité et de confidentialité sont omniprésentes dans l'utilisation des terminaux 

mobiles, comme le montre le schéma ci-dessous. Parvenir à mettre en place les meilleures conditions 
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possibles de s®curit® au sein dôun terminal mobile n®cessite une expertise touchant à la fois aux enjeux 

systèmes et de composants matériel (hardware) et logiciels (software) et de blocs de propriété 

intellectuelle (IP). 

 

 
 
 

Il sôagit, selon la Soci®t®, dôun march® potentiel de 1,2 milliard de dollars en 20149, qui repose sur une 

double hypothèse d'un marché de 1,2 milliard de terminaux mobiles connectés (Smartphone et 

Tablette) vendus par an10 (en croissance de 40% entre 2012 et 201311) et d'un budget moyen consacré à 

la s®curit® dôenviron 1 dollar par terminal. 

 

                                                      
9 Source : estimations INSIDE Secure, juillet 2014 
10 Source : Gartner, février 2014 
11 Source : Gartner, février 2014, Smartphones et Tablettes 2013  
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Le Groupe a identifié trois segments tirant la demande de ce marché : 

¶ la sécurisation des accès professionnels en entreprises portée par la tendance lourde du « Bring 

Your Own Device » ou BYOD), 

¶ la protection des contenus de divertissement numérique, et 

¶ les impératifs de sécurité au sein des services financiers, incluant paiement mobile et portefeuille 

électronique (« e-Wallet »). 

 
6.2.3 Transactions sécurisées 

Le marché des transactions sécurisées inclut différents segments de marché et champs dôapplication, 

requérant un socle de savoir-faire haut de gamme sur lequel Inside Secure a bâti son expertise ; en 

déployant toute une gamme de microcontrôleurs sécurisés, Inside Secure a choisi de concentrer son 

offre sur plusieurs de ces segments de marchés, tels quôillustrés ci-après : 

 

 
 

Il sôagit, selon la Soci®t®, dôun march® potentiel annuel global sup®rieur ¨ 1 milliard de dollars12. La 

croissance globale de ce marché potentiel est estimée par la Société à 10% par an. 

                                                      
12 Source : estimations INSIDE Secure, juillet 2014 
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6.2.3.1 Sécurisation de lôInternet des objets 

 
 

« Depuis sa cr®ation, lôInternet a connu un succ¯s insoup­onn® et sôest ®tendu ¨ travers le monde. 

Récemment, des avancées technologiques majeures ont permis de réduire les ressources consommées 

et de miniaturiser les appareils communiquant sur lôInternet. Si, jusquôalors, lôInternet ®tait r®serv® ¨ 

lôinterconnexion dôordinateurs, de t®l®phones ou de tablettes, gr©ce ¨ ces avanc®es technologiques, on 

peut d¯s ¨ pr®sent envisager connecter toutes sortes dôobjets au r®seau. Cette révolution est ce que 

lôon nomme lôç Internet des objets è. 

 

On distingue principalement deux types dôobjets connect®s. Les objets dits ç passifs è utilisent 

généralement un tag (puce RFID ou code barre) permettant leur indentification et, grâce à un lecteur 

mobile, lôacc¯s ¨ des informations relatives sur une application informatique. Les objets dits ç actifs è, 

quant à eux, embarquent des technologies les raccordant à Internet (un module GSM pour le réseau 

mobile, Wi-Fi, Ethernet, Bluetooth, ou des technologies dites Low-energy).  

 

Selon Cisco, lôun des leaders mondiaux dans les ®quipements de r®seaux, le nombre dôappareils 

connect®s ¨ lôInternet a d®pass® le nombre de personnes sur terre en 2008. Il pr®voit environ 50 

milliards dôobjets connect®s en 2020, ce qui correspond à une moyenne de 6 à 7 appareils par 

personne. L'®quipementier ®value ¨ 14,4 trillions de dollars US le march® de lôInternet des Objets 

entre 2013 et 2022.  

 

Un des grands d®fis de lôInternet des objets est la s®curit®. Lôutilisation de technologies ouvertes 

permet lôinterop®rabilit® mais expose ®galement les objets aux attaques. Côest pourquoi la s®curit® 

doit faire partie intégrante de la conception des systèmes de façon à minimiser les risques. 

Heureusement, les mécanismes de s®curit® informatique les plus sophistiqu®s d®velopp®s jusquôalors 

peuvent °tre adapt®s ¨ lôInternet des objets. Comme toute nouvelle technologie, lôInternet des objets 

peut faire peur mais les apports potentiels pour notre société ne doivent pas être sous-estimés. »13 

 

Cette description des enjeux de la sécurité autour des objets connectés fonde la vision d'INSIDE 

Secure. Le groupe entend s'appuyer sur ses technologies et son savoir-faire pour bénéficier de la 

croissance soutenue du nombre d'objets connectés et ainsi se positionner comme un acteur majeur sur 

ce marché. 

                                                      
13 Source : Yannick Iseli, Novaccess ï « LôInternet des objets: la prochaine r®volution num®rique » 
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6.2.3.2 Lutte contre la contrefaçon 

La contrefaçon est un motif de préoccupation au niveau mondial qui, non seulement, provoque un 

manque à gagner de plus en plus important en termes de revenus au sein des différentes industries 

impactées, mais s'avère en outre grandement néfaste aux marques.  

 

Face ¨ cet enjeu, beaucoup de techniques dôanti-contrefaçon sur la base de systèmes optiques montrent 

leurs limites avec lôimpression laser et 3D qui permettent aux contrefacteurs de nouvelles méthodes 

d'attaque. Pour lutter efficacement contre lôanti-contrefa­on, lôanti-remplissage et la traçabilité 

sécurisée, le recours à des dispositifs électroniques offrant une authentification forte semblent devoir 

sôimposer, ¨ lôimage des solutions s'appuyant sur une technologie standard ®prouv®e depuis plus de 20 

ans dans le monde bancaire. Chaque puce contient un certificat crypté au niveau hardware lisible à 

partir dôun t®l®phone mobile NFC poss®dant une application s®curis®e dôINSIDE Secure et 

garantissant une communication totalement protégée entre le téléphone et la puce. Ces solutions sont 

disponibles pour différents secteurs tels que le luxe, les vins et spiritueux, les parfums et cosmétiques, 

lôart et le design et le matériel de sport. 

 

La Chambre de Commerce Internationale (CCI) prévoit que la valeur des marchandises de contrefaçon 

au niveau mondial pourrait dépasser 1 700 milliards de dollars en 2015 et pourrait causer la perte de 

750 000 emplois par an aux Etats-Unis et 250 000 en Europe14.  

 

L'opportunité de marché liée au besoin de sécurité serait donc importante, même sur la base 

d'hypothèses modestes de taux de pénétration des solutions de sécurité et de revenu moyen par objet 

protégé. 

6.2.3.3 Paiement sécurisé 

Le marché nord-américain, poussé par MasterCard et VISA, adopte progressivement la norme EMV. 

La majorité des pays développés a déjà adopté et déployé cette technologie. 

 

En vue de se positionner sur le marché nord-am®ricain, le Groupe sôappuie sur ses technologies ainsi 

que sur sa relation historique avec les acteurs de lô®cosyst¯me (tels que des fournisseurs de services de 

paiement, des banques, des encarteurs). 

 

A titre illustratif, la soci®t® ABI Research estime ¨ 314 millions dôunit®s le nombre de cartes de 

paiement distribuées en 2014 aux Etats-Unis15. 

6.2.3.4 Accès sécurisé et document dôidentit® électronique 

Les syst¯mes de contr¹le dôacc¯s ®quip®s de dispositifs INSIDE Secure sont d®ploy®s dans le monde 

entier. INSIDE Secure aide les organisations à protéger leurs installations, leurs processus et leurs 

ressources vitales, notamment dans lôentreprise et les campus universitaires. Les solutions propos®es 

par INSIDE Secure permettent aux personnels et aux ®tudiants dôutiliser un dispositif unique 

polyvalent, tel quôune carte à puce ou un badge, pour accéder aux bâtiments et aux services de 

billetterie. 

 

La forte migration des documents dôidentit® vers des solutions fond®es sur une puce ®lectronique est 

®galement un fort vecteur de croissance (carte nationale dôidentit®, passeport, permis de conduire, carte 

de s®curit® sociale). La soci®t® IMS Research estime ce march® ¨ pr¯s de 700 millions dôunit®s en 

201416. 

                                                      
14 http://money.cnn.com/2012/09/27/news/economy/counterfeit-goods 
15 Source : ABI Research, novembre 2013 
16 Source : IMS Research - juillet 2012 
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6.2.3.5 Télévision payante 

Lôabonnement aux cha´nes de t®l®vision payante est g®r® par un d®codeur. Accessoire indispensable, la 

cl® du d®codeur permet dôacc®der au syst¯me qui utilise une carte ¨ puce pour d®coder le signal diffus® 

par câble ou par satellite et gérer le compte du client. 

 

Les cartes à puce auxquelles ont recours les systèmes de télévision payante sont les plus soumises aux 

attaques, compte tenu de lôimportance de la communaut® des pirates actifs et de la base de client¯le 

considérable intéressée par les cartes pirates. 

 

Les pirates informatiques tentent de percer le code de chiffrement par des techniques dôingénierie 

inverse appliquée aux cartes à puce, et par le désassemblage de chacune de leurs couches 

microscopiques qui permet de révéler les circuits matériels et de briser le code logiciel.  

 

Le marché annuel des puces sécurisées pour la télévision à péage est estimé a environ 150 millions 

dôunit®s17. 

6.2.3.6 Jetons de sécurité (tokens) 

Les jetons de sécurité USB (tokens) qui intègrent des processeurs cryptographiques, sont considérés 

comme le moyen le plus s¾r pour assurer lôauthentification de lôutilisateur et des signatures 

numériques dans une infrastructure à clé publique (« Public Key Infrastructure »). 

 

Lôidentification num®rique permet de r®duire la fraude et le vol dôidentit®. Elle autorise ®galement un 

accès simplifié des citoyens aux services et documents administratifs. A titre dôexemple, selon 

Eurosmart18 (lôassociation internationale de lôindustrie de la carte ¨ puce), en 2014, le march® mondial 

des syst¯mes ¨ puce s®curis®s utilis®s dans les applications de lôadministration devrait atteindre 

410 millions dôunit®s, soit une hausse de 14 % par rapport ¨ lôann®e pr®c®dente. 

6.3 Technologie et produits 

INSIDE Secure se démarque essentiellement par sa capacité à développer des solutions de sécurité 

complètes intégrant le matériel, les logiciels et les blocs de propriété intellectuelle (« IP »). Pour 

atteindre cet objectif et pour chaque segment de marché, le Groupe travaille directement avec les 

principaux fabricants de terminaux et opérateurs/prestataires de service, en liaison avec les grands 

fournisseurs de plates-formes. 

 

                                                      
17 Source : EuroSmart, octobre 2013 
18 Source : EuroSmart, novembre 2013 
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matériel  

  

 

Bloc IP pour 

intégration dans 
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électronique 

dôun client ou 

dans une puce 

standard 

dôINSIDE 

Secure 

(« microcontrôleur ») 

 

Puce « nue » pour le 

portage du système 

dôexploitation (OS) du 

client dôINSIDE 

Secure  

 

Système 

dôexploitation 

dôINSIDE Secure 

porté sur ses puces 

standards ou 

logiciel de bas 

niveau intégré au 

système 

dôexploitation du 

processeur 

principal de 

lô®quipement 

 

Application ou 

service 

développé pour 

le système 

dôexploitation 

dôINSIDE 

Secure ou 

développé pour 

système 

dôexploitation 

du processeur 

principal de 

lô®quipement  

 

Solution client-

serveur 

développée en 

partenariat. 

 

ex. : Bloc Crypto ex. : élément sécurisé 
ex. : JavaCard OS 

or VPN Solution  

ex. : 

application de 

paiement 

ex. : solution 

dôanti-contrefaçon 

pour le vin. 

Exemples de 

produits Inside 

Secure de la 

division 

Sécurité 

mobile 

VaultIP VaultSEcure 

DRM Fusion, 

MatrixSSL, 

QuickSec, 

MACsec 

MatrixHCE   

Exemples de 

produits Inside 

Secure de la 

division 

Transactions 

sécurisées  

  AT90SC 

VaultIC1xx, 

VaultIC4xx, 

MicroPass 

VaultIC Perso 

Services 
CapSeal 

 

6.3.1 Produits de sécurité mobile 

6.3.1.1 VaultSEcure 

VaultSEcure est un élément sécurisé (secure element) embarqué, conçu pour les terminaux mobiles, 

les tablettes, les ordinateurs de bureau et les terminaux compatibles M2M (communication de machine 

¨ machine). Lô®l®ment s®curis® int¯gre le syst¯me dôexploitation compatible JavaCard® / Global 

Platform® sur un microcontrôleur hautement sécurisé alliant basse consommation et hautes 

performances. Il est con­u pour assurer un maximum de s®curit® et dôinterop®rabilit® avec les 

terminaux actuels et de prochaine génération. VaultSEcure b®n®ficie de lôexpertise unique dôINSIDE 

Secure sur les puces électroniques ainsi que de son expérience de développeur de système 

dôexploitation s®curis® qui lui permet dôoptimiser cette solution et ses co¾ts globaux.  

 

Dans un contexte de téléphone mobile, VaultSEcure est destiné aux applications bancaires, de 

paiements, de transports, dôacc¯s s®curis®s, ¨ la protection de contenu ainsi quôaux applications 

dôentreprise et de sant®. Cette solution a obtenu les certifications industrielles en vigueur et est 

conforme aux niveaux de sécurité tels que EMVCo, Systèmes de Paiements et Critères Communs. 

 

6.3.1.2 Vault IP 

VaultIP est un élément sécurisé fournit en tant que bloc IP en code source synthétisable. VaultIP est 

une plate-forme de sécurité destinée à être intégrée dans une puce électronique qui opère 

ind®pendamment comme un ®l®ment s®curis® et/ou renforce la s®curit® de lôenvironnement 

dôex®cution s®curis® (trusted execution environment) des terminaux mobiles contre une cyberattaque. 
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Conçu comme la description logique dôune fonction mat®rielle (ç hardware IP »), il comprend un 

ensemble de modules optimisés et pre-test®s pour lôarchitecture ARM. Cette approche permet aux 

clients, outre un gain de temps dans le développement de leurs produits et de bénéficier de fonctions 

de s®curit® quôils mettraient autrement des ann®es ¨ acqu®rir et ma´triser.  

 

La solution VaultIP sera ainsi amenée à être intimement intégrée avec le processeur principal de 

lô®quipement ®lectronique (processeur dôapplication), ce dernier devant alors le cîur de la s®curit® des 

terminaux mobiles. 

 

6.3.1.3 La protection de contenu : DRM Fusion 

INSIDE Secure est, à sa connaissance, le seul à proposer des solutions de sécurité complète, tant au 

niveau client que serveur, pour lôensemble des standards DRM (ç Digital Right Management »), 

comme Microsoft PlayReady, Windows Media DRM ou OMA DRM destinés à licencier, protéger et 

monétiser les contenus et services de divertissement numérique. 

 

La facult® dôoffrir un acc¯s au contenu ¨ tout moment, en tout lieu et depuis nôimporte quel terminal 

est un facteur de succès pour les fournisseurs de contenu numérique. Afin de satisfaire la demande du 

consommateur et conquérir des marchés numériques émergeants, les sociétés de diffusion, les 

propriétaires de contenu, les opérateurs mobiles et les fournisseurs de contenu doivent être en mesure 

de fournir des mod¯les de consommation et dôachat vari®s 

 

Seule lôadoption de solutions de s®curit® fond®es sur les standards industriels peut permettre aux 

diffuseurs, aux opérateurs mobiles et aux fournisseurs de contenu de conserver la main sur leurs 

politiques de protection de contenu tout en offrant aux consommateurs de nombreuses fonctionnalités 

et des services ind®pendant des types de r®seaux et de mobiles. Lôadoption de solutions DRM 

propriétaires et fermées (ou Conditional Access Systems -CAS) fait dépendre les diffuseurs de 

contenus, les op®rateurs mobile et les fournisseurs de contenu dôun unique fournisseur de DRM, ce qui 

limite lôinterop®rabilit® des terminaux et des r®seaux et subordonne le consommateur à une solution de 

DRM qui nôest pas garantie ¨ long terme.  

 

Les produits dôINSIDE Secure dans ce domaine sont les suivants : DRM Fusion Server, DRM Fusion 

Agent for Embedded Deployment, DRM Fusion Agent for Downloadable Deployment, Microsoft 

DRM-based Solutions et OMA Solutions.  

 

6.3.1.4 Paiement mobile : MatrixHCE 

MatrixHCE vise ¨ permettre aux d®veloppeurs dôapplications mobiles bancaires et de paiement 

dôacc®l®rer leur d®veloppement et leur mise sur le march® en combinant une fonction Host Card 

Emulation (HCE) ainsi que de nombreuses fonctionnalités logicielles de sécurité. 

 

Architecture introduite par Android 4.4 (KitKat) et récemment adoptée par les principaux fournisseurs 

de système de paiement, la technologie HCE (Host Card Emulation) autorise les paiements sans 

contact (et dôautres services, notamment des programmes de fid®lisation, lôacc¯s physique aux 

b©timents et transport) entre lôapplication mobile de la banque de lôutilisateur et le commer­ant 

utilisant le système NFC. Avec la technologie HCE, les données sensibles utilisées lors des 

transactions sont stockées et accessibles à partir de serveurs dans le « Cloud » et non plus dans un 

élément sécurisé ou dans une carte SIM dans le terminal mobile. 

 

La solution MatrixHCE bénéficie de lôexpertise dôINSIDE Secure sur les march®s de la 

communication en champ proche et du paiement et de la s®curit®. Lôacquisition r®cente de Metaforic 

renforce lôexpertise dôINSIDE Secure dans le domaine de la s®curit® mobile. 

 

Les applications mobiles de paiement s®curis® n®cessitent plus quôun simple cryptage des donn®es. Au 

lieu de cela, les d®veloppeurs doivent s®curiser le code source de lôapplication ainsi que sa logique et 
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ses processus, les données et les clés. MatrixHCE rend extrêmement difficile et long pour les pirates 

de comprendre le fonctionnement de lôapplication de paiement afin de la compromettre. Lôobjectif 

final étant de sécuriser les opérations. 

 

 

6.3.1.5 Entreprise : QuickSec, MACsec, MatrixSSL 

Les solutions logicielles « Entreprise è dôINSIDE Secure QuickSecÈ IPsec, MACsec et MatrixSSLÊ 

offrent aux fabricants dô®quipement sp®cialis®s dans la t®l®phonie et les r®seaux un syst¯me avanc® de 

protection, de fiabilit® et de performance. Il sôagit dôune large gamme de solutions IPsec VPN Client 

équip®es de fonctionnalit®s pour Android ou dôautres plateformes mobiles. Ces solutions standardis®es 

de communication de bout en bout sont faciles à intégrer et déployer, capables de demeurer à la pointe 

des changements technologiques. Les producteurs dô®quipements de réseau et de télécommunication 

peuvent accro´tre leurs performances tout en ®conomisant temps et argent avec les solutions dôINSIDE 

Secure.  

 

6.3.2 Produits de transactions sécurisées 

6.3.2.1 Paiement: MicroPass 

Les solutions MicroPass ont été développées pour le marché du paiement pour accompagner le succès 

de la migration des cartes de paiement à bande magnétique vers le paiement sans contact et/ou contact 

en tenant compte de deux facteurs essentiels : le co¾t et lôinterop®rabilit®.  

 

La dernière génération de MicroPass offre plusieurs fonctionnalités : 

 

¶ Un syst¯me dôexploitation (OS) optimis® afin de r®duire la surface de silicium tout en offrant le 

plus haut niveau de s®curit® dans lôindustrie.  

 

¶ Les trois principaux systèmes de paiement ï Discover, MasterCard et Visa ï sont préinstallés, 

afin de faciliter la phase de pré-personnalisation ou de personnalisation du processus de 

fabrication de la carte.  

 

¶ Un d®lai de personnalisation optimis®, afin dôacc®l®rer le rendement des ®quipements de 

personnalisation et réduire les coûts 

 

¶ Le partage du code PIN et des données entre plusieurs applications sur une même carte, afin 

dô®viter le chargement redondant des donn®es lors de la personnalisation, tout en offrant une 

meilleure expérience utilisateur de la carte (un code PIN unique). 

 

Le MicroPass dôINSIDE Secure est compl®t® par lôapplication ç Smart Purse » pour autoriser des 

programmes de fid®lit® ou lôutilisation de portefeuilles virtuels parall¯lement aux applications de 

paiement. 

 

6.3.2.2 Acc¯s s®curis® et s®curit® de lôInternet des Objets : VaultIC1xx, VaultIC4xx, 

VaultIC6xx 

Les produits VaultIC1xx, VaultIC4xx, VaultIC6xx sont des puces standards pour applications 

spécifiques destinées à sécuriser différents systèmes contre la contrefaçon, le clonage et le vol 

dôidentit®. Ces modules de sécurité peuvent être utilisés de plusieurs façons telles que la protection de 

la propri®t® intellectuelle, le contr¹le dôacc¯s ou la protection du mat®riel (hardware). La technologie 

éprouvée utilisée dans les modules de sécurité VaultICxxx est déjà largement répandue pour les cartes 

dôidentit® ou de sant®, les passeports ®lectroniques, les cartes bancaires (stockant le num®ro dôidentit® 

personnelle, les num®ros de comptes et les cl®s dôauthentification entre autres), le contr¹le dôacc¯s ¨ la 
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t®l®vision payante et aux cartes SIM de t®l®phones mobiles (permettant le stockage de lôidentifiant 

unique, le code PIN, et lôauthentification sur le r®seau des abonn®s), o½ le clonage doit absolument °tre 

évité. Par exemple, conçu pour garder le contenu sécurisé et éviter la fuite d'informations lors de 

l'exécution du code, les VaultIC420 comprennent des détecteurs de tension, de fréquence et de 

temp®rature, dôex®cution du code non autoris®e, l'alt®ration des moniteurs et la protection contre les 

attaques par canaux secondaires et de sondage. Les puces peuvent d®tecter les tentatives dôintrusion et 

détruire les données sensibles dans ces situations, évitant ainsi que la confidentialité des données soit 

compromise.  

 

6.3.2.3 La lutte contre la contrefaçon : CapSeal 

CapSeal (qui fait lôobjet dôune demande de brevet) est un syst¯me s®curis® destin® ¨ lutter contre la 

contrefaçon sur le marché du vin et des spiritueux. Cette solution innovante vise à résoudre le 

problème de re-remplissage des bouteilles, qui menace de plus en plus d'acteurs de ce march®. Il sôagit 

dôune solution qui combine un m®canisme dôauthentification avec la d®sactivation de lô®tiquette ¨ 

lôouverture de la bouteille, la puce confirmant que la capsule de la bouteille nôa pas ®t® manipul®e et 

que le bouchon nôa pas ®t® retir® 

 

Les producteurs, les industriels et même les consommateurs peuvent facilement vérifier l'authenticité 

d'une bouteille et s'assurer qu'elle n'a pas été ouverte précédemment. Il suffit d'avoir un smartphone ou 

autre dispositif équipé de la technologie NFC et de scanner la puce intégrée à l'étiquette en utilisant la 

plateforme d'application mobile telle que celle de Selinko (soci®t® partenaire dôINSIDE Secure pour 

des solutions clés-en-main dôanti-contrefaçon). La puce confirme alors que la capsule placée sur la 

bouteille n'a pas été falsifiée et que le bouchon n'a pas été enlevé. 

 

La solution CapSeal d'INSIDE Secure est une solution de conditionnement intelligent, conforme aux 

normes de certification internationales les plus strictes (Critères communs, EAL5+ comme pour la 

certification des passeports électroniques), qui est combinée à la plateforme d'application innovante de 

Selinko. L'ensemble offre au marché des vins et spiritueux une solution unique et des plus sûres pour 

résoudre le problème de la contrefaçon et du re-remplissage. 

6.4 Clients 

INSIDE Secure compte parmi sa client¯le plus dôune centaine de grands noms et est pr®sent sur des 

marchés diversifiés.  

 

Le Groupe offre ainsi : 

 

¶ des solutions semi-conducteurs (« hardware », microcontrôleurs de sécurité) à des ODM (Original 

Design Manufacturer) et des OEM (Original Equipement Manufacturer), par exemple : des 

fabricants de terminaux mobiles, dôinfrastructures r®seaux ou de cartes de paiement, 

  

¶ des logiciels embarqués (« software ») à des éditeurs de systèmes d'exploitation ou d'applications et 

des fournisseurs de services ou de contenus, et 

 

¶ des éléments de propriété intellectuelle (blocs « IP ») aux fabricants de plateformes semi-

conducteurs. 

 

Alcatel-Lucent, AT&T, BBC, Cinemax, Cisco, Docomo, Fujitsu, Oberthur, HBO, HID, IBM, INTEL, 

Juniper, LG, LSI, Motorola, Samsung, NEC, Oberthur, Orange, Tilera, Sky, Safran et Texas 

Instruments figurent parmi les clients du Groupe. Il convient de noter que la liste ci-dessus nôest pas 

exhaustive, certains clients dôINSIDE Secure imposant une stricte confidentialit® sur la nature de leurs 

relations contractuelles avec le Groupe, indispensable pour leur stratégie de développement de 

solutions de sécurité. 
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6.5 Concurrence 

Le Groupe évolue dans un milieu concurrentiel fragmenté : 

 

¶ s'agissant des solutions semi-conducteurs (« hardware »), le Groupe fait face à un nombre 

relativement limité de concurrents, qui sont néanmoins de taille importante dans le domaine des 

semi-conducteurs dont la majorité ne fournit que des plateformes matérielles à des clients qui 

d®veloppent des solutions s®curis®es fond®es sur leur syst¯me dôexploitation et plateforme de 

service, 

  

¶ s'agissant des logiciels embarqués (« embedded software »), le Groupe est en concurrence avec un 

plus grand nombre de soci®t®s car la barri¯re ¨ lôentr®e de la s®curit® logicielle est a priori moins 

élevée et le marché plus récent. Néanmoins, la sécurité mobile étant une problématique système 

s'articulant autour de la maîtrise combinée de matériels, de logiciels et de composantes de propriété 

intellectuelle, le Groupe estime disposer dôun avantage comp®titif, et 

 

¶ s'agissant des éléments de propriété intellectuelle (blocs « IP »), peu de sociétés proposent une offre 

IP sécurité avec de hauts niveaux de certification. Capitalisant sur son expertise et sa technologie, 

le Groupe entend contribuer à la définition des futurs standards en matière de sécurité dans les 

terminaux mobiles, de nouvelles architectures et de schémas de certifications. 

 

Sur les marchés visés par ses produits semi-conducteurs, logiciels et de propriété intellectuelle, le 

Groupe est en concurrence avec des sociétés comme NXP Semiconductors, Infineon Technologies, 

STMicroelectronics, Samsung Electronics, Discretix, Arxan notamment Toutefois, à la connaissance 

de la Société, il n'existe pas d'acteur pouvant concurrencer le Groupe de manière consolidée sur 

l'ensemble de ses segments d'activité.  

6.6 Organisation  

6.6.1 Recherche et développement 

Lôinnovation a toujours ®t® au cîur de la strat®gie dôINSIDE Secure et le Groupe m¯ne depuis 

longtemps une politique qui lui vaut aujourdôhui de d®tenir un portefeuille dôenviron 700 brevets 

répartis en près de 190 familles de brevets (se reporter également au chapitre 11 du Document de 

Référence). 

6.6.2 Production 

Sôagissant des microcontr¹leurs quôil d®veloppe et commercialise, le Groupe op¯re sur la base dôun 

modèle de production sans usine (fabless), ce qui signifie quôil a recours aux fonderies de tiers pour la 

production de ses tranches de silicium (wafers) et ¨ dôautres sous-traitants pour lôassemblage et les 

tests de ses produits. En externalisant ainsi la production, lôassemblage et la grande majorit® des tests 

de ses produits, le Groupe simplifie la conduite des activités et réduit les besoins en capitaux. Les 

ingénieurs travaillent en étroite collaboration avec les fonderies partenaires et les autres sous-traitants 

pour augmenter le rendement, réduire les coûts de production et maximiser la qualité des produits. Le 

Groupe est certifié ISO 9001 depuis 2007, et ses principaux fournisseurs et sous-traitants sont tenus de 

disposer de systèmes de production de qualité certifiés ISO 9000 et ISO 14000, ainsi que des 

programmes appropri®s de contr¹le de lôenvironnement (se reporter également à la section 8.2 

« Questions environnementales » du Document de Référence). 

 

Le Groupe a établi des relations et des contrats de production avec trois fonderies principales : Global 

Foundries, UMC et TSMC. Les processus de production utilisent les technologies CMOS 350nm, 

150nm, 130nm et 90nm. La fabrication de certains de ses produits, produits en très grands volumes, a 

été répartie entre plusieurs fonderies, ceci garantissant aux clients du Groupe plus de sécurité dans 

leurs approvisionnements et une flexibilité accrue dans la gestion de la production. 
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Pour lôassemblage et les tests, le Groupe utilise, entre autres, UTAC (United Test And Assembly 

Center), ASE (Advanced Semiconductor Engineering Group) et Amkor Technology. Il a également la 

possibilité de procéder à des tests en interne, dans ses locaux à Aix-en-Provence, généralement pour 

des prototypes et les préséries. Pour certaines applications destinées aux cartes à puce, les clients 

peuvent demander à recevoir les semi-conducteurs du Groupe sous forme de modules ou dôinlays 

(puces reliées à une antenne) auquel cas le Groupe a recours à des fabricants tiers, tels que Nedcard, 

Chipbond Technology et Smartrac. 

 

Les contrats avec les fonderies partenaires et les sous-traitants dans le domaine de lôassemblage et des 

tests ne pr®voient g®n®ralement pas dôengagement ferme sur des volumes de la part du Groupe, les 

ordres dôachats ®tant pass®s sur la base de bons de commande.  

6.6.3 Marketing et vente 

Le Groupe concentre ses efforts de commercialisation sur le gain dôun nombre croissant de projets 

(design ins) qui déboucheront sur des commandes (design wins) chez les fabricants de terminaux 

mobiles et dô®quipements de r®seaux, de cartes ¨ puce, de dispositifs ®lectroniques n®cessitant des 

fonctionnalités de sécurité intégrées et de composants ®lectronique int®grant un bloc IP dôINSIDE 

Secure. Obtenir un design win est dôautant plus important quôil est ensuite difficile pour le client de 

changer de fournisseur de semi-conducteurs pour une génération donnée de produits. 

 

En outre, il sôappuie sur des actions marketing afin de convaincre directement les utilisateurs finaux, 

clients de ses propres clients, de lôint®r°t de ses solutions. Ces utilisateurs finaux peuvent °tre des 

opérateurs de réseaux mobiles, des émetteurs de cartes bancaires, des sociétés de transports en 

commun, des organismes gouvernementaux, des fournisseurs de contenu numérique ou des entreprises 

de lôindustrie du luxe aupr¯s desquels le Groupe fera la promotion des avantages de ses solutions de 

sécurité ou mettra en avant les avantages de sa technologie. 

 

Par exemple, certains produits de la division « Transactions sécurisées » du Groupe sont vendus à des 

fabricants de d®codeurs pour des applications de t®l®vision payante et de contr¹le dôacc¯s, ou ¨ des 

fabricants de cartes ¨ puce au sein des activit®s de cartes nationales dôidentit®. 

 

Le marketing est organis® par division. Lô®quipe marketing ®labore la strat®gie et g¯re le portefeuille 

de produits, les processus dôintroduction des nouveaux produits, la gestion de vie des produits, lô®tude 

des besoins du march® et lôanalyse de la concurrence. Elle sôassure ®galement de la coordination de la 

planification de lôoffre et de la demande, du lancement de nouveaux produits et des programmes de 

commercialisation avec les activités de vente, les opérations (planning, logistique et qualité) et les 

activités de développement. 

 

Le Groupe dispose de canaux de distribution directe vers ses principaux clients et travaille également 

avec des partenaires (tels quôagents et distributeurs) afin dô°tre en mesure de servir lôensemble de la 

cha´ne de valeur des march®s quôil cible.  

 

La base de clients dôINSIDE Secure comprend un vaste ®ventail de soci®t®s allant de start-ups aux plus 

grands groupes internationaux en passant par des petites et moyennes entreprises. Afin dôassurer une 

bonne couverture de ses clients, le groupe INSIDE Secure a développé une présence mondiale avec 

une organisation globale des ventes reposant sur des forces de vente régionales, présente sur trois 

grandes régions, Europe/Am®rique du Sud, Am®rique du Nord et Asie. Lôorganisation vente int¯gre 

également des personnels locaux de support technique pour les clients. A proximité des clients, ces 

®quipes sont charg®es dôorienter et de conseiller les clients durant les phases de développement, de 

production et de lancement de leurs produits. 

 

Au 31 juillet 2014, le Groupe disposait dôune ®quipe de vente directe compos®e de 22 personnes (sans 

compter les fonctions de support technique et les équipes marketing propres à chaque segment). 
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Le département communication du Groupe est quant à lui centralisé et regroupe la communication 

société et produits. La communication financière est indépendante. 

 

6.7 Organisation géographique 

Le siège social de la Société et les locaux de la direction du Groupe sont situés à Meyreuil, à proximité 

dôAix-en-Provence, en France. Ces installations accueillent une partie des équipes de recherche et 

d®veloppement ainsi quôune partie importante des activit®s ventes et marketing, op®rationnelles, 

financières et administratives. 

 

Le Groupe est ®galement pr®sent dans dôautres pays dôEurope (Ecosse, Pays-Bas, Finlande), en Asie et 

en Amérique du Nord. 

 

 
 

6.8 R®glementation de lôactivit® cryptologie du Groupe  

Le Groupe fournit des moyens et des prestations de cryptologie, activité réglementée dans la mesure 

où elle est liée à la sécurité nationale. 

 

La cryptologie est un moyen par lequel un message est rendu inintelligible en lôabsence dôune cl® de 

déchiffrement appropriée.  

 

En France, le régime juridique de la cryptologie est défini aux articles 29 et suivants de la loi n° 2004-

575 du 21 juin 2004 pour la confiance dans lô®conomie num®rique, qui distingue entre (i) lôutilisation 

et la diffusion de moyens de cryptologie et (ii) la fourniture de prestations de cryptologie. 

Lôutilisation et la diffusion de moyens de cryptologie 

 

Tout mat®riel ou logiciel con­u ou modifi® pour transformer des donn®es, quôil sôagisse dôinformations 

ou de signaux, ¨ lôaide de conventions secr¯tes ou pour r®aliser lôop®ration inverse avec ou sans 

convention secrète est un moyen de cryptologie. Ces moyens de cryptologie ont principalement pour 

objet de garantir la s®curit® du stockage ou de la transmission de donn®es, en permettant dôassurer leur 

confidentialité, leur authentification ou le contrôle de leur intégrité. 

 


