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Note

Dans le présent document de référence Degument de Référenced, les termes INSIDE Secure»
ou la «Société» désignent la société INSIDE Secure, société anonyme a directoire et conseil de
surveillance dont le s social est situé rue de la Carriere de Bachasdo8 700251 Arteparc

Bachassoi1 3590 Meyreuil , France, i mmatricul e au r e
Provence sous le numéro 399 275 395. Le teri@eoype» désigne le groupe de soégtconstitué
par | a Soci ® ® et | 6 e n &eglobshire défingssast eestaing termes attilisess ¢ o n

dans le présent Document de Référence figure au chafitre
Avertissement

Informations sur le marché et la concurrence

Le présent Doament de Référence contient, notamment au chapittdpercu des activités, des
informations relatives aux marchés du Groupe et a sa position concurrentielle. Ces informations

proviennent notamment do®tudes r @atbnspubligiemeptar de s
di sponi bles, que |l a Soci® ® consid re comme fiab
et l a Soci ® ® ne peut garantir qubéun tiers util

calculer des données sulsamarchés obtiendrait les mémes résultats.

Informations prospectives

Le présent Document de Référence contient des indications sur les perspectives et axes de
d®vel oppement du Groupe. Ces indications sont
conditionnel ou de termes a caractére prospectif tels qumsidérer, «envisagewm, «penser,

«avoir pour objectib>, «s 0 at t en dentendre’, «devoir», «ambitionner, «estimer,

«croire», «souhaiters, «pouvoir» ou, le cas échég la forme négative de ces mémes termes, ou

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

ne doivent pas étre interprétées comme des garanties que les faits et données énoncés se produiront.
Ces nformations sont fondées sur des données, hypothéses et estimations considérées comme
rai sonnabl es par l e Groupe. Ell es sont suscept
incertitudes | i ®es notamment 7 Jdrréntgehetréeglementaieme nt ¢
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 éeglga stratégie, sa croissance, ses résultats, sa situation
financiéere, sa trésorerie et ses prévisions. Les informations prospectives mentionnées dans le présent
Document de Référence sont données uniquement a la date du Document de Référence. Le Groupe
opére dans un environnement concurrentiel et en constante évolution. Il ne peut donc anticiper tous les

ri sques, incertitudes ou autres facteurs suscep
son activité ou encore dans quelle mesure I&®mat al i sati on dobéun risque oL
risques pourrait avoir des résultats significativement différents de ceux mentionnés dans toute
information prospective, ®t ant rappel ® qubaucun
garantie deésultats réels.

Facteurs de risques
Les investisseurs sont invités a lire attentivement les facteurs de risques décrits au 4&hapitre

«Facteursderisques du Document de R®f ®rence avant de pr
La réalisationdetodtu parti e de ces risques est susceptibl
sur |l es activit®s, |l a situation financi r e, | es
risques, non encore identifiés ou considérés comme non sigfsfipar le Groupe, a la date
débenregi strement du Document de R®f ®r enc e, pou
significatif.
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1. PERSONNES RESPONSABIES

1.1 Responsable d Document de Référence
Monsieur Rémy de Tonnac, président du directoire.
1.2 Attestation de la personne responsable

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le
présent Document de Référence somhaaconnaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas

déomi ssion de nature ° en alt®rer | a port ®e.
Joattest e, " ma connai ssance, gue | es comptes
conformément aux normes comptables applicables et doonerimage fidéle du patrimoine, de la
situation financi re et du r®sultat de | a SociC
consolidation, et | e -joi prgsentetun taldeavefidélerdeseélénethéns ct i v
importantsswrenus pendant | es six premiers mois de | 6e
principales transactions entre parties | i ®es ai
principales incertitudes pour | es six mois resta
Joai obtenu des contr®]l eurs | ®gaux des comptes
avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes
données dans le présent Document de Référenseiaing u 6 la | ecture dbéense:l
Référence.

Fait & Meyreuil, lel1 septembr2014

Rémy de Tonnac
Président du directoire

1.3 Responsable de | 6information financi re

Monsieur Richard Vacher Detourniére

Directeur généralfinances

Adresse ruede la Carriére de Bachassof€S 70025 Arteparc Bachassdn13590 Meyreuil
Courriel: contactinvestisseurs@insidesecure.com



2. CONTROLEURS LEGAUX D ES COMPTES
2.1 Commissaires aux comptes titulaires

PricewaterhouseCoopers Audit SA

représenté par Philippe Willem associé

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

63, rue de Villiers, 92200 Neuillgur-Seine

Date de début du premier manda® juin 2007

Date dbéexpirat i on assmbléengdnérdie annudle statianu sursles comptes de

| 6exer ci déenbieddd8. | e 31

Monsieur Antoine Olanda

38, parc du Golf, 13856 Aign-Provence Cedex 3

Date de début du premier mandatl mai 2011

Date dobéexpirat i on assemblémdméralaannueienstatcaatusur des comptes de
| 6exercice clos | e 31 d®cembre 2016.

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Madame Anik Chaumartin

63, rue de Villiers, 92200 NeuillgurSeine

Date de début du premier manda® juin 2013

Dat e d 6 e x mandaa énicoursasskmblée générale annuelle statuant sur les comptes de
| 6exer ci déenbieddd8. | e 31

Appartenance au réseau professionnel PricewaterhouseCoopers

Monsieur Christian Davoult

Le Ponant Littoral, batiment A, 7, avenue André Roud$8016 Marseille

Date de début du premier mandatl mai 2011

Date dobéexpirati on assembléengénédake tannuelte statumnt s les comptes de
| 6exercice clos | e 31 d®cembre 2016.
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3. INFORMATIONS FINANCI ERES SELECTIONNEES

Les informations finarieres 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 a la
section 20.1 4nformations financieres historigues » du Document de Référexinsi que des
informations financiéres consolidées du Groupe au cours du premier semestre 2014 figurant a la
section 20.6 dnformations financiéres intermédiaireslu Document de Référence.

Ces informations financieres doivent étre lues en paradlélee ¢ (i ) | 6examen du r
situation financiére du Groupe présenté au chapitre 9 du Document de Référenteteg(iy a men de |
trésorerie et des capitaux du Groupe présenté au chapitre 10 du Document de Référence.

Le Groupe a retenu le dall 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

maj orit® de ses transactions. CoesttonsduGmooppnai e |
et dans | 6i wahdustduns daes led eelations entnd clients et fournisseurs.
Les taux de conversion de | d6eur o, principale de

exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 @828 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

Tauxde cloture 1,2939 1,3194 1,3791 1,3080 1,3658

Tauxmoyen 1,3917 1,2858 1,3282 1,3135 1,3705

(Se reporter égalementaanote2.1d e | 6annexe aux ®tats financiers

section 20.1 «nformations financiéres historiquesdu Document de Référence).

Le pérmétre de consolidation du Groupe est détaillé dans la3iadlee | 6 annexe aux ®t a
consolidésfigurant a la section 20.1 Inaformations financiéres historigues du Document de
Référence

Le Groupe opére autour de deux segments opératianfiglSécurité mobile et (i) Transactions
sécurisées. Cette segmentation, présentée au chapitre 9 du Document de Référence, constitue la base
dureportinginterne du Groupe.

Extraits des informations financiéres consolidées pour les exercices clos led&cembre 2011,
2012 et 2013 et pour le premier semestre 2014 (normes IFRS)

Informations financiéres sélectionnées du compte de résultat consolidé

Exercice clos le 31 décembre 30 juin
(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014
Chiffre d'affaires 151 468 122 047 154 623 70 765 64 247
Marge brute ajusté@) 42 412 31439 60 260 26 850 37 822
Marge brute ajustée en % du chiffre d'affaires 28% 26% 39% 38% 59%
Résultat opérationnel ajuste (16 052) (30 095) (2952) (6 313) 3240
Résultat opérationnel (24 462) (37 278) (27 766) (20 559) (5 699)
Résultat net consolidé (23 033) (37 485) (27 560) (21 002) (5477)
EBITDA © (12 242) (25 123) 2793 (3542) 5627
EBITDA en % du chiffre d'affaires 8% 21% 205 5% 9%
@OLa marge brute ajust®e est d®finie comme | aelsiiés auxeegréupeménss avant

doentreprises et des masques achet®s via un regr oupsiéigne(iiiyjta ddentrep
charge comptable liée aux paiements fondés sur les actions et (iv) les colts meentgdigs aux restructurations et aux acquisitions

réalisées par le Groupe.

@ Le résultat opérationnel ajusté est défini comme le résultat opérationnel avianb@ mor t i ssement des actifs i
regroupements dboendgepchee®s eti alesn maseguoupement déentreprises,
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déacquisition, (iii) |l a charge comptable | i ®e auxregraciuratiorspett s f ond®
aux acquisitions raélisées par le Groupe.

®LOEBI TDA est d®f i ni comme | e r®sultat op®rationnel ajust® avant
déentreprises.

Résultats des segments opérationnels

Exercice clos le 31 décembre 30 juin

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014
Sécurité mobile :

Chiffre d'affaires 47 961 43 828 73797 26 473 32750
Marge brute ajustée 10317 12 680 36 459 13797 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) 7201
Transactions sécurisées :

Chiffre d'affaires 103 507 78 219 80 826 44 292 29984
Marge brute ajustée 34771 20995 26 336 14 463 7 865
Marge brute ajustée en % du chiffre d'affaires 34% 27% 33% 33% 26%
Résultat opérationnel ajusté 3882 3062 5895 4493 (5 504)
EBITDA 7 196 6 099 10 616 6 745 (3570)

Informations financiéres sélectionnéeshilan consolidé

Exercice clos le 31 décembre 30 juin

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014
Total des actifs non-courants 34227 86 177 83282 83711 93 625

Trésorerie et équivalents de trésorerie 20 940 66 321 40213 41 846 38771

Autres actifs courants 52 678 40 626 40 591 50948 30 209
Total des actifs courants 73618 106 947 80 804 92 794 68 980
Total de I'actif 107 845 193124 164 086 176 505 162 605
Capitaux propres 57 595 121 726 95947 100 707 90 58C
Passifs non courants 14708 22729 20012 21243 35278
Passifs courants 35542 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

Informations financiéres sélectionnées du tableau des flux de tréscoasgelidé&

Exercice clos le 31 décembre 30 juin
(en milliers de dollars) 2011 2012 2013 2013 2014
Trésorerie al'ouverture 41178 20940 66 321 66 321 40 213
Flux nets de trésorerie liés auxactivités opérationnelles (11011) (12 508) (17 082) (25 399) 3489
Flux nets de trésorerie liés auxactivités d'investissement (7 993) (48 509) (15 075) (8545) (15361)
Flux nets de trésorerie liés auxactivités de financement (965) 106 604 6 026 477) 10 283
Profits / (pertes) de change sur trésofBrie (269) (206) 23 (53) 147
Trésorerie ala cloture 20940 66 321 40 213 41 846 38771
WEl ®ment sans i mpact sur |l a tr®sorerie provenant de la conversion

Des tableaux peentant la réconciliation entre le compte de résultat consolidé et les agrégats
financiers ajustés, tels que définisdeissus, pour les exercices 2011, 2012 et 2013 figurent dans la

note 6 de | 6annexe aux ®tat s fchapite 2@l «lmfosmatoosn s ol i ¢
financieres historiques » et pour les semestres clos les 30 juin 2012 et 2013, dans la note 26 de
| 6annexe aux ®tats financiers consoli d®s semes

financieres intermédiaires » Mocument de Référence
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4. FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invit®s ° prendre en con:
présent Document de Référence, y compris les facteurs de risques décrits dans le présent chapitre
avantdedécder dbéacqu®rir ou de souscrire des action
du Document de Référence, la Société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet
défavorable significatif sur le Groupe, son activité, sa sanafinanciére, ses résultats, ses
perspectives ou sur sa capacit® ° r ®aliser ses
significatifs hormis ceux présentés.

1 nbest cependant pas exclu quendd@estregasi GomNs
|l a date dbéenregistrement du Document de R®f ®r e

significatif sur leGroupe, son activité, sa situation financiére, ses résultats, ses perspectives, puissent

Ou pourraient exister.

4.1 Risques liés aux marchés sur lesquels intervient le Groupe

Ldi ndust r-toadudeears estss@mise a des fluctuations significatives.

L6i ndust rdoreuctéuessest syelique. Outre les évolutions du contexte économique général

qui peuventpropuer une i nad®quation entre | 6o0ffre et |
rapide doéo®volutions technologiques, entra’ nant |,

pour | es nouveaux produit s, S U semeént yne fdisgesdd u n s e
| argement diffus®s, et ce jusgqguobdbau d®vel oppement

Ce phénoméne impacte le Groupe de trois maniéres
b tout ralentissement de la demande pour les produits du Groupe lié & un de ces cycles a un

impact défavorable sur ses activ ® s son chiffre dbéaffaires, S
financiere;

b une part significative de ses codts est fixe et une part significative de ses codlts variables est
engagée par anticipation sur des ventes futures. Dés lors, le Groupe pmupa# étre en
mesure dbajuster ses d®penses suffisamment
i mpr ® ue de ses revenus ° l a suite doun re
défavorable sur ses marges, son résultat opérationnel, sa trésosarigitaaition financierg
et

L l e Groupe ne dispose par ail |l eur straitdnisppauc un o0 U
|l a fabricati on, | 6assembl age, |l es tests et |
demande, | 6 acdecessadsirxa ictagpratcd tf®ai t | 6obj et dour

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

pou réaliser ses ventes ou subir des hausses de prix de la part de $esitaots Ceci aurait

un i mpact d®f avorabl e sur son chiffre dbéaf f.
trésorerie et sa situation financiére.

Les clauses des contrats @woupe avec ses clientsetsesdousai t ant s ne | ui per me
de se protéger contre ces risques (voir, notamment, les sectierSreupe soufraite la fabrication,
| 6assembl age, |l es tests et luen tdrbaenusxp o durdreaiste sn e

ses obligations dans les délais et les conditions pseetisLes clients du Groupe pourraient annuler

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

ne pas parvenir agvoir de maniére précise la demande pour ses produits et, ainsi, ne pas étre mesure
dé®coul er ses stocks, ou, au conbraire, ne pas °
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Le Groupe opere dans un environnement trés concurrentiel et est confronté a des coments de
plus grande taille. Si |l e Groupe nd6®tait pas con
son chiffre déaffaires ou ses parts de march®.

Certains des concurrents du Groupe sont des acteurs historiques du secteur, disposant de larges
ressources, déune notori ®t ® et débune base de <cl i
ancienne sur ces march®s | eur a permis do®tabl ir
|l es avantager, n ot a mMmat®ms sur Ipsaendamncés &tdes demandes fdteres. Lesn f o r
ressources accrues de ces concurrents de plus grande taille leur permettent de gagner en réactivité dans
la comp®tition technologique, de r®alisede des ¢
produits et de b®n®ficier dbébune plus grande cr @
Groupe. Enfin, certains concurrents pourraient offrir aux clients une offre intégrée avec des produits
complémentaires ou adopter une politique de& pgdressive. Cela pourrait affecter la capacité du

Groupe a étendre ou méme maintenir ses parts de marché.

Ce ri sque s e trouve renforc® par une tendance
| 6environnement tr s ¢ o randucteus rett dwe ¢oldtsdélevéss de deure u r [
conception et fabricati on, se traduisant notam
importante de sociétés de plus petite taille. Cette tendance a la consolidation devrait perdurer.

Sur les marchés visgsar ses produits sernonducteurs, 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 lesémaisés par ses

logiciels de sécurité embarquée, le Groupe est en concurrence avec des sociétés de taille inférieure et
moins connues ~ ce stade. Déautres soci ® ®s pour
elles développaient leur proptechnologie, ou si elles venaient a 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

b sa capacité a anticiper les besoins du marcbg&fiment en en identifiant de nouveaux) et a
développer des produits qui y répondent

b sa capacité a livrer des produits en grandes quantités dans les délais impartis et a des prix
compétitifs;

b sa capacité a comprendre rapidement les niveaux de prix gerilgmances des produits
concurrents sur le marché

b la performance et le rapport qualfiéx de ses produits comparés a ceux de ses concurrents

b sa capacité a maintenir et développer ses relations avec ses principaux etients

b sa capacité a se camfmer 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 l e Groupe nbdest pas en mesureatdel seotuerf udc amp
est confronté a des concurrents qui ont plus de succés que lui, notamment en raison de leur taille, cela

i mpactera d®f avorabl ement ses parts de march®,
financiéere et son dévelopment.

Le Groupe pourrait ne pas étre en mesure de développer et de vendre des produits nouveaux
dans des délais et des conditions économiques acceptables ou ne pas parvenir a conquérir de
nouveaux marchés.

Les marchés sur lesquels le Groupe opéere ajnsie | es mar ch®s qudil vi se
| 6®vol ution rapide des technologies et des stand
et les lancements fréquents de produits nouveaux. lls sont également caractérisés par une forte

concur ence en termes de prix, l 6introduction de pr
per met dobéobtenir de meill eurs prix. Le Groupe d
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°tre en mesur e déant i ci pe ronckveirs déwloppér,uaméliorer €t t e c h
commercialiser de nouveaux produits dans des délais courts et a des codts acceptables.

Le développement de technologies et produits nouveaux commercialisables est complexe et nécessite
généralement des investissemeasigmificatifs sur le long terme. Le Groupe pourrait prendre du retard

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

|l aquell e |1 dun de ses concurrents é€esproddit®puilatr s
base doéun standard qgui ne serait final ement P
développement pourraient par ailleurs étre trop élevés par rapport au prix auquel le Groupe pourrait
commercialiser ses produits. Ce type deccicst ances aur ait un i mpact d®
chiffre dobéaffaires, l a situation financi re et |

Le développement des solutions de sécurité (hardware et software) du Groupe dépend du
développement général du marchélessolutions de sécurité pour les mobiles et réseaude 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 :
b leurcapacité pergue a résoudre les problemes réels des clients ;

L leur qualit® per-ue, |l eur prix, |eur facilit/
des concurrents du Groupe ;
b la perception par le marché de la facilité ou la difficulté dgul y a " |l es d®pl oye

dans les environnements réseaux complexes ;
b le développement du commerce électroniqgue comme un moyen durable de faire des affaires
L Il acceptation par | e march® de ces nouvell es
L la perceptiorpar les consommateurs de la nécessité de sécurisation du commerce électronique
et des communications via les réseaux cablés et les réseaux mobiles ;
L la capacit® du Groupe ~ sobdbadapter aux changer
b la conjoncture économique générald, @atre autres, influe sur les montants que les clients et
clients potentiels sont préts a investir sur ces technologies.
Si |l e Groupe ne parvenait pas ~ faire face ~ de
sa situation financieret son d®vel oppement sb6en trouveraient

Le succ s du Groupe repose notamment sur une au
solutions de sécurité embarquée.

Les clients du Groupe peuventcider depne pas eenouveldr ac hat |,
|l icence doéutilisation de solutions de s®curit®
pouvant dodéailleurs °tre r®sili®s par | es client:
du Groupe prévoient gér&ét e ment des droits de |l icence de bas
et/ ou des redevances fond®es sur une base unitai
déaffaires provenant des sol ut i ognesdesiprestatians den t | a

service et des frais de maintenance. Un certain nombre de contrats significatifs prévoient en outre des
redevances a percevoir plafonnées quand les volumes déclarés par les clients dépassent certains seuils.
En conséquence, une parti des revenus du Groupe nobecsplus pas r (
difficiles & prévoir. Les niveaux de dépenses reposant, en partie, sur les anticipations de revenus futurs

et étant pour la plupart fixes a court terme, le Groupe pourrait ne pasnétrer sur e dobdaj ust
dépenses en temps opportun afin de compenser un baisse non anticipée de ses revenus, ce qui pourrait
impacter négativement ses résultats, sa situation financiére et son développement.

Le succ s du Groupe d® poductidr en temps togpontonede nouvelles | 61 nt
solutions de sécurité avec des fonctionnalités enrichies ou nouvelles.

La performance financiére future du Groupe dépendra notamment de sa capacité a répondre aux
besoins et aux spécifications de ses clients eni@naéd 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 déi mportantes ressources " | 6i dent i fi
dévelopgment 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 a se développer conen@révoit. Le Groupe doit
développer de nouvelles solutions et améliorer ses solutions existantes pour répondre aux besoins des
clients qui évoluent rapidement. Le succés de nouvelles fonctionnalités dépend de plusieurs facteurs, y
compris leur introduatin en temps opportun et leur acceptation par le marché. Le Groupe pourrait ne

pas réussir a développer des améliorations ou de nouvelles solutions ou ne pas réussir a les mettre sur
le marché en temps voulu. Le Groupe pourrait subir des retards dans dBpgément et

| 6i ntroduction de ces solutions qui pourraient |
Les clients pourraient ®gal ement di f f®rer l eur
solutions. Si les solutions du Groupé ®t ai ent pas jug®es comp®titi ve

parvenait pas a les améliorer ou a en introduire de nouvelles en temps voulu, le Groupe pourrait ne
plus étre percu comme un leader dans son domaine, sa réputation pourrait étre atteinte de saleur

marque diminuée, et ses performances financiéres impactées négativement. En outre, les incertitudes
concernant le calendrier de disponibilité et la nature des fonctionnalités de nouvelles solutions
pourraient entrainer une augmentation des dépenseedherche et développement sans avoir

| 6assurance de g®n®rer des revenus dans | édavenir

De telles <circonstances i mpacteraient n®gativen
résultats, sa situation financiere et son développement.

Le dévelgppement des activités du Groupe liées a 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 applicatidfS repose historiquement sur la vente de
semiconducteurs et plus récemment sur la valorisadieda technologie NFC du Groupe et de son
portefeuille de brevets NFC vi asudavwentepe solgtiors mme s
semiconducteus sécurisées samsntact pouvant étre lues par des terminaux équipés de la
technologie NFC (par exemple dans le domaine de la lutte contre la contrefagon), d'autre amg u 6 -

pr ®sent , l a technologie NFC nob6a pteus derRtéléphorded o pt ® €
mobil e, l es concepteurs de t® ®phones portables
surcro’t, l 6i nfrastructure qui permettrait ” | €
applications, y compris les paiements a pas encore ®t ® d®pl oy®e ° gr

Certaines technologies alternatives existantes et émergentes sont par ailleurs disponibles et pourraient
étre préférées aux solutions NFC du Groupe. Des solutions, incluant les services desrangas

(SMS) et |l es sites Internet de paiement en | ign:¢
terminaux mobiles (téléphones, tablettes et ordinateurs portables, par exemple). En matiére de
communicatiorpeerto-peer, les technologiesass fil existantes, telles que les technologiggless

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

Dans bien des pays, | 6utilisation ddelesqueteechnol
pai ements ou les transports en commun nbdéa en out

La technologie NFC ou le marché des applications NFC pourraient ne pas se développer ou se
développer plus lentement que prévu. Les produits d@gploia technologie NFC développés par le

Groupe pourraient ne pas répondre aux exigences du marché (notamment si les consommateurs y
étaient réticents) ou ne pas étre suffisamment largement adoptés par ses clients. Dans ces
circonstances, les investisserteimportants, en temps et en ressources, réalisés par le Groupe dans
cette technologie pourraient étre perdus, en tout ou partie, et le développement du Groupe, ses activités
et sa situation financi re sO6en trouveraient aff
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Le Groupe pourrait ne pas réussir a accompagner la migration du marché nordméricain vers
la norme EMV

Léadopti on p aamérican denla moonk BEMVrpourrait prendre davantage de temps que
prévu et le Groupe pourrait ne pas réussir a accompagner cette migratisolutiens développées

par le Groupe pourraient ne pas étre retenues par le marché&meéridain ou pourraient ne pas
réussir a s'imposer a grande échelle. Ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son
activité, sa situation financiere, sésultats et son développement.

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

Un des axes de développement du Groupe repose sur la valorisation de son portefeuille de brevets ou
déautres droits de qu peatppmen® tle@roupe & eohduee ads weodrds ee ce
l i cence, notamment | orsquoil d®ti ent des droits
tels que certains de ses brevets dans le domaine du NFC.

€ titre dbébexemplen lai6r@WAde deanmomce®eat déun
brevets NFC avec France Breveds (eporter également almapitre 22 du Document de Référence).

Le Groupe pourrait n®anmoins ®prouver des diffi
Groupe ne peut notamment garantir de maniéere certaine que sa stratégie de valorisation de ses droits
de propri®t ® intellectuelle donnera I|ieu " | a c
de tels accords g®n r elsmersdrontlpassiolés par lesncacentraetants@unp t ® s
Groupe ou que le Groupe disposera de solutions appropriées contre de telles violations. Par ailleurs, il

ne peut étre exclu que les tiers, auxquels les brevets ou autres droits de propriété intellectuelle d
Groupe seraient opposés, ne remettenten cause e liemd ® de t el |l es actions o
validité des droits opposés. Ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa
situation financiére, ses résultats et son dgpmgtment.

Le prix de vente moyen des produits sergonducteurs du Groupe tend historiquement a
bai sser. La tendance pourrait se confirmer =~ | 6a

L6i ndust r-corductbessest caatiérisée par une érosion significative des prix de vente,

pari cul i rement apr s qubéun produit a ®t® introdu
que les volumes augmentent. Le prix moyen des-senducteurs tend ainsi historiquement a baisser.

Méme si cette tendance est généralement ralentie vaingp@mn s ®e par |l i ntroduct
g®n ®r ations de produits int®grant plus de fonct

Groupe pourrait ne pas étre en mesure de compenser la baisse des prix par une augmentation du
volume des ventesuole développement de circuits intégrés nouveaux ou améliorés dans des

conditions de temps et de co%ts acceptables o
repose entierement surdessbus ai t ant s pour | a,lef tests etiledransporbde , I

ses produits. Méme si le Groupe y parvenait, cela pourrait ne pas suffire & compenser la baisse des
prix.

u
6a

De telles circonstances impacteraient négativement la marge brute du Groupe et, ainsi, ses résultats, sa
situation financieret son développement.

Le Groupe pourrait subir des augmentations de codts de fabrication de ses produits sans étre en
mesure de les répercuter sur ses clients.

L6i ndust rcongluctduessonmsait ume forte pression sur les prix, exercée pardesrents et

l es clients, S i bien que |l e Groupe dispose dodun:e
de ses produits sur ses clients. En conséquence, toute augmentation des colts de fabrication des
produits du Groupe,yigud adlalchagoidt®fdawerabdes, ©od
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déautres facteurs, pourrait r®duire | a marge bru
lié & ses soumaitants par des contrats cadres, prévoyant souvent une négociationeadasgkix.

En cons®quence, | e Groupe pourrait ndéd°tre en mes
ou doemp°cher wune hausse des prix i mpos®e par
nombre limité de fournisseurs pour lafabric i o n, | ,deatestsetdeliranapgrede ses produits.

De telles circonstances impacteraient négativement la marge brute du Groupe et, ainsi, ses résultats, sa
situation financiére et son développement.

La plupart des marchés sur lesquels le Grque opere sont marqués par la présence de clients

i mportants, b®n®f i ci ant ddune part de march® et
pouvant faire appel N déautres soci-c®dndeeursaf i n d
remplissant des fonctims similaires a celles des produits du Groupe.

Plusieurs des marchés sur lesquels le Groupe entend se développer, notamment ceux des solutions de
s®curit® pour | es t® ®phones portables, des cart
tél®vi si on payant e, sont mar gu®s par |l a pr®sence
march® et doébun pouvoir de n®gociation significat

Sur certains march®s oY% | e nombre de clients est
ph usi eurs fournisseur s, | es concurrents du Gr ou
détriment du Groupe, et les clients de ce dernier pourraient étre incités a renégocier a la baisse les
conditions financieres des contrats.

Ce type de circatances aurait un impact défavorable sur le Groupe, son activité, sa situation
financiere, ses résultats et son développement.

Le Groupe dépend de certifications de tiers, telles que Visa et MasterCard, pour vendre ses
solutions af i n rées daasl cermises applicatonst et pourrait@®g pas réussir a
obtenir ou, le cas échéant, perdre ces certifications.

Afin de vendre certaines de ses solutions, le Groupe doit se conformer a certains standards et
protocoles établis par des tiers et, dagrsains cas, obtenir une certification délivrée pour trois ans sur

|l a base de rapports doé®valuation ®tablis par des
la date du Document de Référence, le risque deobtantion ou de nerenouvellementie tout ou

partie de ces certifications faible, sa réalisation pourrait empécher le Groupe de vendre certaines de ses
solutions dans |l a mesure 0% il ne | ui serait al
et, ainsi, avoir un impact déforable sur le Groupe, son activité, sa situation financiére, ses résultats et

son développement.

Le Groupe pourrait éprouver des difficultés dans sa transition vers des processus de fabrication
de tranches de silicium Waferg plus avancés ou dans la mher che dbéun pl us h
déi nt ®gration dans | a conception de ses circuits

Pour maintenir et accroitre sa compétitivité, le Groupe entend poursuivre ses investissements dans le
développement de circuits intégrés de plus en plus miniatutiséssevec un degr ® doéi nt
des produits plus avancé. Ces efforts continus imposent au Groupe de faire évoluer régulierement les
processus de production utilisés par les fonderies pour ses circuits intégrés. Le Groupe pourrait
rencontrer des diifultés et des retards lors de la mise en place par sedraibaists de nouveaux

processus. Le Groupe ne peut pas garantir que cedraiasts parviendront & migrer avec succes

vers | es nouveaux processus 0 Uu,xsoustraitadts anurtesureq u 6 i |
de | es mettr e dratanisdwGrape nSparvenagent pas a affectuer cette transition
vers |l a miniaturisation dans des d®l ais raisonn.
un plus hau®gdatgir® ddans | a conception de ses p
raisonnables, cela pourrait avoir un impact défavorable sur le Groupe, son activité, son chiffre
déaffaires, ses r®sultats, sa situation financi
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4.2 Risquesl i ®s " | 6absence dbéoutil industriel

Le Groupesoust r ai te | a fabricati on, | 6assembl age, | es
tiers et | 6un dbéeux pourrait ne pas remplir ses
Le Groupesous r ai te | a fabrication, | 6assembl age, | es

Le Groupe dépend ainsi de ses fournisseurs en termes de quantité, de qualité, de rendement et de codlts
des services et produits. Le Groupe ne peut maintenir le mé&e®u de supervision et de controle sur
ces opérations sodkaitées que si elles étaient internalisées.

Le Groupe néa qubun nombr e l'imit® de fourniss:
fabrication de ses produits, le Groupe opere générateavec une seule fonderie méme si plusieurs

peuvent étre qualifiées par catégorie de produits. Le premier fournisseur du Groupe, ses cing premiers
fournisseurs et ses dix premiers fournisseurs représentaient ainsi, respectivement, 27%, 61% et 71% de

sesahats en valeur pour | 6exercice 2013 et 28%, E
Groupe dispose de contrats doéune dur ®e all ant, e
en général tous les ans, avec ses principaux parteraires.| 6 un ddédentre eux mett e

avec le Groupe, venait a contracter avec un concurrent ou a modifier ses quantités ou ses conditions de
livraison au Groupe, cela pourrait affecter la capacité du Groupe a livrer ses produits a sesobents d
les délais et en quantité suffisante, impacter ses ventes et nuire a ses relations commerciales.

Lébun quelconque de ces ®v®nements aurait un i mpe
déaffaires, ses r ®s usortdavelsppemena si tuation financi
Dans |l e cadre de | 6acquisition de | 6activit® SMS

contrat dobébapprovisionnement avec LFoundry Rouss:
2012, aux termes duquel la Sociétéargiagée a acheter, a des prix déterminés, un nombre minimum

de tranches de silicium doici l e 30 septembre 2
capacités de production de LFoundAu 31 décembre 2013, la totalité des engagements a été

honorée.P a r aill eur s, en juin 2013, LFoundry Rouss
redressement judiciaire qui a conduit "’ | 6ouve
d®cembre 2013 et cette der niée 2088, laaSoaét s prarédeé alat e a
gualification dbéune source dbébapprovisionnement

aux difficultés de LFoundry Rousset SAS.

Si les fournisseurs auxquels le Groupe fait appel pour la fabricationdesesp dui t s nodéatt ei
pas un niveau de production ou de qualité suffisant, la réputation du Groupe ainsi que ses
relations avec ses clients pourraient en étre affectées.

Le Groupe ne d®tient pas dbéout il i n thstés par des | s e
soustraitants, principalement les fonderies Global Foundries, TSMC et UMC. Des déviations

mi neures dans | e processus de fabrication peuver
certains cas, entrainer une interruption depaduction. Des changements dans le processus de
fabrication ou | dusage de mat ®ri aux d®f ectueux
défauts de fabrication graves ou des niveaux de production inférieurs a ceux escomptés, voire
inacceptabls.

La plupart de ces problemes sont difficilement détectables en amont du processus de fabrication et
pourraient exiger du temps ainsi que des co(ts importants pour leur correction. Une production trop
faible du soudraitant ou des défauts, des probléme d 6i nt ®gr ati on ou doaut
performance dans la fabrication des circuits intégrés pourraient, outre un impact direct sur les ventes et

l e chiffre dbéaffaires, nuire au Groupe dans se:
| 6 odv & dédommager ses clients. Si les g¢mitants du Groupe ne parviennent pas a fournir des
produits satisfaisants, HratanGrce quippeurrait erendradutemmsu v e r
et entrainer des colts supplémentaires. Ces risqueamns pour certains produits pour lesquels le
Groupe ne dispose actuell ement que dbébune seul e s
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Ce type de circonstances aurait un impact défavorable sur les activités du Groupe, son chiffre
déaffaires, s esfinancBe etisinadvedoppermeat. si t uat i

4.3 Risques liés a la nature des clients du Groupe

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

l es produits de ses clients pourraient ne pas s6
LeG oupe vend des circuit s ongnd égipmes manudadturdries par t
aux fabricants de <cartes ° puce qui l es int gr
(original design manufactureygjui les intégrent dans les produit qu o6i | s f ourni ssent
conséquence, le Groupe dépend des OEMs et des fabricants de cartes a puce pour intégrer ses circuits

i nt ®gr ®s dans |l es mémeslui ts quodoils vendent eux

Le Groupe doit, dans un premier temps, investir des sommes intpsrfzour le développement de
nouveaux circuits intégrés, sans aucune assurance que des clients les sélectionneront puis les

intégreront dans leurs produitdeSign wi. Obtenir undesignwire st ddéaut ant pl us i mp
ensuite trés difficlepau | e c¢cl i ent de changer de f oudesigh sseur
winsa donc wun i mpact n®gatif sur l e chiffre dbaf
Groupe.

Une fois sélectionnés, les circuits intégrés du Groupe sont bidrinent inclus dans les produits des
clients au stade de | a conception et avant | eur
les produits du client seront commercialisés avec succes. Par ailleurs, si les circuits intégrés du Groupe
présentat des défauts affectant leurs performances ou leur conformité aux normes de certification
apr s |l a s®l ection et | 6int®gration dans | es pr
produits en question, i 4 sélectipensnt a rm@awesau lesespldtians du q u e
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
attentesdeelur s propres clients ou ne sont pas accept
les résultats et la situation financiére du Groupe en seraient affectés.

(

Le Groupe r®alise une part importante dientsson chi
Le Groupe pourrait ne pas parvenir a retenir ses clients principaux ou a étendre ses relations
commerciales.

Une part i mportante des ventes du Groupe est r(
clients et le Groupe prévoit que cette aiton pourrait perdurer. Ces clients pourraient décider de ne

plus acheter | es solutions du Groupe, dbében achet
Dans la mesure ou chaque client représente un pourcentage significatif de ses compteseclie

Groupe se trouve par ailleurs davantage expos®
| 6un dobéeux, ®t ant pr®ci s® qud” |l a date doé®t abl i
échuesnom ecouvr ®e s n 6 esereporteraégalersenttpai mioc &t ilf4 de | 6ann.
financiers consolid®s du Groupe pour | 6exercice

Le premier client du Groupe, ses cing premiers clients et ses dix premiers clients représentaient,
respectivement, 29%, 54% e 6 7% de son chiffre doaffaires pour

49% et 64% de son chiffre doéaffaires pour I 6 ex
déaffaires pour | 6exercice 2012.

La perte doéun <client i mper dantchi 6heer @6actf aon e
recouvrement de cr®ances clients avec | dun dbent

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

ou retarder leur production. Le Groupe pourrait ne pas parvenir a prévoir de maniere précise la
demande pour ses produits et, ainsi, ne pas °tre
pas étre en mesure de livrer ses clients

Le Groupe nbéba pas dbébengagement ferme dbébachats s
ventes sont faites sur |l a base de contrats qui
changer ou de retarder ses commandes, moyennargrgain faible préavis, et sans pénalité. Comme

le délai de production excede le délai de livraison des produits, la production commence souvent sur la
base de pr®visions, pour chaque c¢client, des volu
Les pr®visions du Groupe d®pendent de |l a pr®ci s
conditions du marché, de la gamme de produits commandés et des commandes de ses clients. Des
prévisions trop optimistes, des évolutions du marché rendsmtpgévisions obsoletes ou des
annulations ou retards de commandes pourraient affecter significativement le Groupe par une baisse

inattendue du chiffre dobéaffaires, alors quodil a
des stocks excessifsoub s ol tes, que | e Groupe pourrait ne p:
A |1 dinverse, il est d®j ~ arriv® que <certains c|
demand®es avec tr s peu ou pas de pr Ea ceite . Si

Y

évolution et ne parvenait pas a satisfaire les demandes de ses clients dans les délais, les clients
pourraient annuler leurs commandes et réclamer une indemnisation ou encore se fournir aupres de
concurrents.

La r ®al i

sati des événénuents agraiteuh impaot géliagorableesur les activités, le
chiffre dbaf

on
faires, l es r®sultats, |l a tr®sorerie
Le Groupe fournit des solutions qui offrent des fonctionnalités de sécurité a ses clients que des

tiers pourraient essayer de contourner.

Le ciur de | 6offre du Groupe est | a fourniture
de plateformes con-us afin de prot®ger | 06int®gr.i
conterues et des communications au sein de @dues solutions sont axées sur la protection des
revenus, des mod | es ®conomiques ou des int®r°t:
opérations bancaires frauduleuses au moyen de cartes deemiqieta protéger des frontieres,
ddbassurer que seuls |l es clients payant pour un
déinformations confidentielles.

Des efforts considérables peuvent étre déployés par ceux qui tentent de contoséuerité des
systémes asgein desquels les solutions du Groupe sont intégrées. Toute violation de la sécurité des
produits de la Société ou des systémes au sein desquels ils sont intégrés (du fait de la violation de la
sécurité de ses produits ou autrethgrourraient causer des dommages a ses clients, ce qui pourrait
nuire a la réputation et aux activités du Groupe.

La complexité des circuits intégrés du Groupe pourrait conduire a des retards ou a des dépenses
imprévues provenant de défauts non détectétsu d 6erreur s de conception.

Les circuits intégrés du Groupe sont complexes et peuvent contenir des défauts ou des erreurs de
conception, qui, soO6ils sont significatifs, peuve
conformes aux standardsded i ndustri e. Si l a situation venai't
étre en mesure de corriger ces défauts dans un délai raisonnable. Leur correction pourrait entrainer des
retards dans la production ou générer des colts significatifs. Ledsgie d d6aut ant pl us i
le Groupe,sous r ai t ant | a fabrication, | 6assembl age, | e
ne peut maintenir le méme niveau de supervision et de contrble sur ces opérations que si elles étaient
internaliges.
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Si | es d®f aut s dans l a conception des produit
commercialisation, cela pourrait entrainer des colts de rappel de produits, de réparation et de
remplacement. De plus, le Groupe garantit le plus souventges pri t s pour une dur ®e

ann®es. Le Groupe pourrait donc °tre contraint ¢
réparation.
Lébun quelconque de ces ®v®nements aurait un inm

résultats sa situation financiere et son développement.

4.4 Risques liés a 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 étren mesur e doéobteni

chacun de ses droits, I'étendue de protection adéquate Iui garantissant un avantage
concurrentiel.

Le Groupe dépend, dans une large mesure, de ses droits de propriété intellectuelle afin de protéger ses
produits et ses technol@&g contre les détournements de tiers.

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

conna’  tre des difficult®s dans | 6obtention de
d'autres drds de propriété intellectuelle.a d ®l i vrance déun brevet ou |'
m° me apr s examen de |l a demande par un Office
mani re absolue |l a validit ®, tswdi Grduge paupaiesta loutl i t ®.
mo ment contester avec succ s |l a d®livrance, | a
brevet, marques enregistrées ou demandes d'enregistrement de marques du Groupe devant un tribunal
ou dans |l e oa®dar@ésd8autcree squpr, selon |1 08i ssue desc

leur délivrance, aboutir & leur révocation ou invalidation ou réduire leur portée et ainsi permettre leur
contournement par des concurrents.

De pl us, | e Gr oud®@p onsd®& dpea sd e mia ncdee jdoeurb,r evet s ou
intellectuelle dans tous les pays dans lesquels il opére. La protection par le Groupe de ses droits de
propriété intellectuelle représente un codt significatif lié, notamment, aux frais deetiéediaintien

envigueur des brevets, aux rémunérations versées aux inventeurs et a la gestion de ses autres droits de
propriété intellectuelle, conduisant le Groupe & procéder au cas par cas a une sélection des Etats ol
une protection est demandée, emction des perspectives d'exploitations envisagée.

En conséquencd, es droits obtenus pourraient se ro®veler
adéquate ou un avantage concurrerniplparticulier, le Groupe ne peut pas garantir:que

b le Groupe prviendra a développer un savfiire brevetable

b le savoirfaire développé par le Groupe pourra étre breveté ;

L les demandes de brevet s, ddenregi strement d
propriété intellectuelle du Groupe qui sontencodredk a men donneront effec
des délivrances de titres ou a des titres ayant la méme portée que celle initialement demandée ;

b les brevets délivrés et les marques enregistrés au nom du Groupe, ainsi que ses autres droits de
propriété intellectué obtenus, ne seront pas contestés, invalidés, révoqués ou contaurnés
nbauront pas | eur port®e r®duite ;

L | 6® endue de |l a protection conf ®r ®e par | es
intellectuelle du Groupe est et restera suffisante [@oprotéger face a lkeoncurrence et aux
brevets ou autres droits des tiers couvrant des dispositifs similaires ;

L des salari®s du Groupe ne revendiqueront pas
rmun®r ation ou dbdébun jogsertpong en aohtespau
desquelles ils ont participé
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Les situations auxquelles le Groupe pourrait étre confronté, qui I'empécheraient d'obtenir des droits de
propriété intellectuelle sur son savfdire, ses signes distinctifs et/ousseréations, ou qui
I'empécheraient de les exploiter paisiblement, pourraient avoir un impact défavorable sur le Groupe,
son activité, sa situation financiere, ses résultats et son développement

Il pourrait en outre étre demandé au Groupe de concédeicdrsds sur ses brevets du fait de sa
participation dans diverses organisations normatives.

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

Des tiers pourraient wutil i s e-dfairecduGroupenutégés padumut i | i s
droit de propriété intellectuelle, ce qui créerait une situation dommageable pour le Groupe et pourrait
amener le Groupe a intenter des actions judiciaires pour faire respecter ses droits. Cependant, la
détection des contrefacorst difficile , et l e Groupe ne peut °tre ¢
détournements ou les utilisations non autorisées de son -fa@vejr notamment dans des pays
étrangers ou ses droits seraient moins étendus ou absents ou leur violation moins facilement

détectale.

Dans le cadre de sa stratégie de valorisation de ses brevets et autres droits de propriété
intellectuelle Jes brevets du Groupe peuvent étre opposés a des tiers par le Groupe ou par ses licenciés
exclusifs e reporter également ahapitre 20.8 du Bcument de Référence). Le Groupe ne peut donc

pas garantir que ses licenciés exclusifs oumidime ndéi nt ent er ont pas de v
judiciaire ou administratif afin de faire valoir le monopole conféré par ses droits de propriété
intellectuelle (nb a mme nt ses brevet s) et qguod- | 6i ssue d
intellectuelle ne seront pas révoqués, invalidés ou ne verront leur portée réduite.

Tout litige pourrait entrainer des dépenses considérables et éventuellement ne pas apporter la
protection ou la sanction recherchée, ce qui pourrait avoir un impact défavorable Gooupe, son
activité, sa situation financiére, ses résultats et son développement

1 ne peut °tre exclu que | e Groupe fasse | 6obj e
Danslamesur e du possi bl e, |l e Groupe continue de di
®t udes pr®al ables qui I ui sembl ent n®cessaires a
tout ri sque <contenti euxmendsvea nue dedniettre sun lg enarchddses i n

différents produits.

Toutefois, il ne peut étre exclpu 6 e xi st ent des brevets ant®rieur.
intellectuell e appartenant ~ des ti er sefacqnua pour
| 6encontre du Groupe, de ses partenaires industr

Les personnes auxquelles le Groupe a accordé des licences ou fourni des produits ou services
pourraient ainsi étre impliquées dans des litiges concernant la violatioegphcances, produits ou

services de brevets ou droits de tiers. Certains clients du Groupe ont déja regu des notifications écrites

de tiers faisant valoir leurs droits sur certaines technologies et les invitant a obtenir une licence.
Conformément aux cordts signés avec ses clients et partenaires industriels, le Groupe pourrait étre
amen® ~ d®fendre et indemni ser ses <clients ou p
encontre et fondée sur une violation alléguée de droits de propriétécintle de tiers par ses

licences, produits ou services.

Le Groupe ne peut ainsi pas garantir de maniere certaine que ses produits ne contrefont ou ne violent
pas de brevets ou dbébautres droits delesptandapds i ®t ®
adopt ®s par | 6industrie et mis en T.uvre par | e C

Un |l itige intent® contre | e Groupe, quel gubden s
compromettre sa réputation et sa situafioanciere. En effet, si de telles poursuites devaient étre
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menées a leur terme, le Groupe pourrait étre tenu :

-de cesser de vendre ou wutiliser | édun quelcon
intellectuelle contestée dans une zone géiggae 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 | 06°tre " des conditions

- de revoir le design de ses produitsseuvices ou, dans le cas de revendications concernant des
marques déposées, renommer ses produits, afin de ne pas violer des droits de tiers.

De tels Ilitiges pourraient aussi entraver | d6act
industrels et, par conséquent, provoquer une baisse de la vente de ses technologies et de ses produits.
Ceci pourraitavoir un impact défavorable pole Groupe, son activité, sa situation financiere, ses
résultats et son développement.

Limites a la protection des secrets commerciaux et du savefaire du Groupe.

1 est ®gal ement i mportant pour l e Groupe de se
autorisées de ses informations confidentielles et de ses secrets commerciaux.

Dans le cadre de la cduite de ses affaires, le Groupe doit frequemment donner accés a des tiers a de

| 6i nformation sensi bl e, Dapscesthggti@eds,eo uGrnmwp e ag 6 adsessu
ces tiers sb6bengagent “ ne pas odd®@mnmouniquerémdestiesst i | i s
ces informations, au mo Ee effet,ded mahrologied, procddés, savwin f i d e |
faire et données propres non brevetés et/ou non brevetables sont considérés comme des secrets
commerciaux que le Groupe temte partie de protéger par de tels accords de confidentialité.

Cependant , |l es accords de confidentialit® nooff
empécher une utilisation illicite par des tiers des technologies détenues par le GeoGpaupe ne

peut donc garantir gue <ces tiers respectent Ce:
accords, ou encore que |l a r®paration qudi l pour
préjudice subi, ne seraite q u 6 e rs délas avant son othtention.

De tels accés 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 afaseavdir

Groupe, (ii)ne pagespecter la confidentialité du sawéaire brevetable ou nebrevetable du Groupe,

(i) divulguer les secrets commerciaux du Groupe a ses concurrents ou utiliser ces secrets
commerciaux pour développer des technologies concurrentes et/ou (iv) vités aecords, sans que

l e Groupe nobéait de solution appropri ®e contre de

En conséquence, les droits du Groupe sur ses secrets commerciaux et sefaisaypaiurraient ne
pas conférer la protection attendue contre la concurrence eblpésne peut pas garantir de maniere
certaine :

- gue son savoifaire et ses secrets commerciaux ne pourront étre usurpés, contournés, transmis
sans son autorisation ou utilisés ;

-que | es concurrents du Gr o u-faiee semblable bu simdase d ®|
dans sa nature ou sa destination a ceux du Groupe; et

- qudaucun cocontractant ou tiers ne revendique
sur des inventions, connaissances ou résultats du Groupe.

La réalisation déout ou partie de ces risques pourrait avoir un impact défavorabléepBuvupe, son
activité, sa situation financiere, ses résultats et son développement.
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4.5 Risques juridiques

1 nbexiste pas de proc®dur e g ouprstonte preedddrea | e ]
dont | e Groupe a connaissance, qui est en suspel
eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financiére ou la rentabilité de la
Société ou du Groupedseporter également au chapitre 20.8 du Document de Référence).

4.6 Risques financiers

4.6.1 Risque de change

Une part significative du chiffre doéaffaires du
l i bell ®e en doll ars al or s seg apérationmelley etanamibre depsesr t i e
actifs et passifs |l e sont dans doéautres devi ses,

La monnaie fonctionnelle de la Société est le dollar, devise également retenue pour la présentation de
ses états financiers consolidés. Les @smtu Groupe, tout comme les paiements a ses fournisseurs les
plus i mportants, sont , de fa-on pr®pond®r ant e,
d®penses op®r ationnel l es et une parti e de ses
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/ddfar.exemple, en cas de variation de cette

parité de + 10% ou del 0 %, |l e Groupe esti me, pour | 6exerci
| 6i mpact , en termes absolus et avant couverture
son résultat opétiannel et résultat opérationnel ajusté et de 291 milliers de dollars sur ses capitaux

propres. Afin ddéatt®nuer ce risque, |l e Groupe a

du risque de change pour préserver sa rentabilité et sa trésioee@eoupe ne peut toutefois garantir
que sa politique de couverture le protégera efficacement contre les variations des cearegester

également da note3.1(a) «Risque de change de | 6annexe aux ®tats fin
| 6 e xer c Bldéembie 8043).1 e

462 Ri sques de cr®dit, de taux doéint®r°t et r
Aladated 6 ®t abl i ssement lde @Gr®spetndoappastcontract®
estime, en conséquence, ne pas étre exposé aunsgisqueni f i cati f de wvariati or
Groupe pourrait n®anmoi ns, ) |l 6avenir, di ver si
progressivement ° des emprunts bancaires, si bie

Le Groupe exee une gestion prudente de sa trésorerie disporibldrésorerie et équivalents de
trésorerie comprennent les disponibilités et les instruments financiers courants détenus par le Groupe
(essentiellement des SICAV monétaires et des dépbdts a terme). Alecginlde 2013, les
disponibilités et valeurs mobilieres de placement détenues par le Groupe étaient essentiellement
placées dans des produits ayant une maturité inférieure a douze mois.

4.6.3 Risques liés aux engagements Haitan

Le montant total des engagenenth or s bi |l an du Groupe au 31 d®cemt
dollars (contre 28,7 millions de dollars au 31 décembre 2012). Ces engagements hors bilan sont décrits
alanote33 de | 6annexe aux ®tats f i nandédembre20l8ensol i
correspondent essentiellement a des engagements liés a des locations Bmpek2, le principal
engagement hotsi | an du Groupe correspondait " un engeé
LFoundry doéun nombr e wiumwafany sur uhedurée irdtinleded&moida@ s i | i
compter de | a date doéacquisition. Au 31 d®cembr e

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 opérationnelédisques 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 a &idaent a 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 a 37,5 millions de dollars en 2012 et a 27,6 millions de dollars en 2013. Au 31 décembre
2013, lespertes cumulées depuis le mois de juin 2005, date de la réduction de capital a zéro suivie
déune augment atmion i e dadmiutrals,des oh't de 161, 6 mil

Le Groupe soOattend ~° devoir enga gsproduiiséetassprerr t ant
| 6expansion de son activit®, y compris des d®pe
commerciales, marketing et administratives. En tant que société cotée, le Groupe encourra en outre des
dépenses juridiques et comptable suppl ®ment ai res ai nsi gue dobaut
Parailleurs, le Groupe pourrait rencontrer des difficultés imprévues, des complications, des retards
delivraisons pouvant occasionner des dépenses supplémentaires. En raison de cess dépens
suppl ®ment aires, |l e Groupe devrait d®gager et r
maintenir sa rentabilité. La tendance de croissance des derniers exercices pourrait ne pas étre durable

si bien que le Groupe pourrait ne pas étre en mesud b assur er ou de mainter
sonactivité et pourrait donc continuer a subir des pertes importantes dans le futur.

465 Risques de variations du chiffre doéaffair

Les variati ons dab duaésudltdt bpérationded tairhebtrgels owe annuels et les
difficultés a les anticiper pourraient entrainer la chute du cours des actions du Groupe.

Le chiffre doéaffaires du Groupe et son r®sultat
variations, et cela devrait se poursuivre dans le futur. En conséquence, la comparaison des chiffres
doaffaires et des r®sultats op®rationnels sur
performances fut ur es .resétlelrédultat epérationnel du Sroupen podrréiente d
étre inférieurs aux attentes des analystes et des investisseurs, ce qui pourrait entrainer la chute du cours
des actions de la Société.

d
0

466 Ri sques | i ®s “ | 6absence darintmédsat ri buti on
La Soci ® ® nb6éa jamais distribu® de dividendes
proche.
La Soci ® ® ndéa vers® °~ ce jour aucun dividende
avenir proche. S a u fassethi@ée igénéralen il estoenvisagé@ que ées Ereéficds 6

éventuels seront réinvestis dans la Société.
4.6.7 Risques de liquiditéi Besoins futurs en fonds propres et financements
complémentaires

Le Groupe pourrait avoir besoin de renforcer ses fonds propres ou deecourir a des
financements compl ®mentaires afin dbéassurer son

Historiquement, la Société a financé son développement par un renforcement de ses fonds propres, par
vVoi e ddbaugment ati ons de capi t arlsquer ¢dde | parer@iees aupr

industriels, et, en f®vrier 2012, dans | e cadre
actions aux n®gociations sur | e march® r gl ement
des emprunts bancaires significatiEn conséquence, le Groupe estime ne pas étre exposé a un risque

de liquidit® r®sultant de I a mise en Tuvre de cl
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Le Groupe a procédé a une revue spécifique de son risque de liquidité et il catsedénemesure de
faire face a ses échéances a venir.

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

l a commercialisation de ses produits et llla r ®ali
se pourrait, dans ces conditions, que les flux de trésorerie opérationnels générés par le Groupe ne
soient pas suffisants pour autofinancer sa Croi ¢
de financement, e n upgametnitcautliioenrs pdeer claepiltiadi so ud &pa
au marche.

Le niveau du besoin de financement et son ®che
qui échappent largement au contrdle du Groupe, tels que
b des codts plus élevés et des progres lgos que ceux escomptés pour ses programmes de
recherche et développement
b des codts de préparation, de dép6t, de défense et de maintenance de ses brevets et autres droits
de propriété intellectuelle
b des colts pour répondre aux développements teafigoks du marché et pour assurer la
fabrication et la commercialisation de ses produits
L des opportunit®s nouvelles de d®vel oppement
technologies, de produits ou de sociétés.

Il se peut que le Groupe ne pannerpas a se procurer des capitaux supplémentaires quand il en aura
besoin, et ces capitaux pourraient ne pas étre disponibles a des conditions financiéres acceptables pour

|l e Groupe. Si |l es fonds n®cessaireg: n6®t ai ent pa
b retarder, réduire ou supprimer des programmes de recherche
L obtenir des fonds par |l e biais dbéaccords de |

renoncer a des droits sur certaines de ses technologies ou certains de ses ptoduits
b accorder des licences ou conclure des accords qui pourraient étre moins favorables pour lui
que ceux quoi l aurait pu obtenir dans un cont

De pl us, dans | a mesure 0% |l e Groupe | verait
partidpation de ses actionnaires pourrait étre diluée. Le financement par endettement, dans la mesure

ou il serait disponible, pourrait par ailleurs contenir des conditions restrictives et étre couteux. La
r®al i sation de | 6un o uraitdeoiryn fietsdéfavarable sigdifecatiftcserde r i s q |
Groupe, son activité, sa situation financiere, ses résultats, son développement, ses perspectives ou

le cours de ses actions.

Enfin, le Groupe a mis en place au cours du quatrieme trimestre 2011 desacons déaf f act ur
euros et en dollars avec Natixis Factor, incluant un fonds de garantie et adossés a un contrat
déass-ur ®dc e . Le contrat déune dur®e initiale de
| 6exercice 2013, tiguemerg setondectible a gdn réenéareces poarnuae durée
indéterminée. Le risque de non recouvrement étant transféré a la banque, les créances cédées dans le
cadre du programme ne sont plus comptabilisées au bilan. Aéc@inbre 2013, les créances cédées

étdent financées pour un montant de 4,5 millions de dollars (contre 12,3 millions de dollars au 31
décembre 2012). La résiliation de ces contmarrait avoirun effet défavorable sur la situation

financiere sur le Groupe.

4.6.8 Risque de dilution
Le Groupepou r ai't proc®der ~ | 6avenir 7 | 6®mi ssion oLl

instruments financiers donnant accés 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 a la sectioRisques de liquidité Besoins futurs en fonds propres et

financements complémentairexi-d e s s u s , l a Soci ®t ® pourrait reco.t
nouveaux instruments financiers donnant acces au cppitafinancer 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®gul i rement ®mis ou attri
souscricptiioonns dedta des actions gratuites. Ainsi, |
donnant acc s au capital ai nsi gue | 6acquisitio
acquises entra’ nerait | 6®ngérmrtune dildien ddpré8de®4 3 6 0 a c
du capital social actuel (soit un capitgbleinement dilué de 14 37®83,20euros, divisé en 35 941

708 actions). La Soci ® ® continuera ~ proc®der

financiersdonnant accés 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 Ri sques |1 i ®s au cr®dit doéimptt recher

Pour financer ses activités, la Société a également opté pour le régeme f ai s du Cr ®di t
recherche (£IRé) , qgui consi ste " of frir un cr®dit
significativement en recherche et développement. Les dépenses de recherche éligibles au CIR incluent,
notamment, les traitements et salgifes consommables, les prestations de servicedrsiiges a des

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

|l es exercices 2013, 2012 et 2011, 8,9 milionsrde r es pe
dollars et 7,1 millions de dollars.

Il ne peut étre 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
changemen de réglementation alors méme que le Groupe se conforme aux exigences de

documentation et do®ligibilit® des d®penses. Si
un effet défavorable significatif sur la situation financiére et le dgpelment du Groupe.
4.6.9.2 Déficits fiscaux

es do®ficits fiscaux reportables de
31d®cembre 2013 (contre 125 millions dbéeuros au
indéfiniment reportablesadn s | es condi t-lialindas3 ddcede héharal des imdote. CR 0 9

droit au report peut toutefois °tre remis en cau
dbop®rations de restructurationi b® @06 assushiimi Uaa
changement profond doaét idwi tc® daeu gR®y ad e dle&Ga ri tmpc

Le mont ant d
0

par la jurisprudence administratvdu cun i mp*t di ff®r ® actif noéa ®t®
fiscaux reportablesAlad at e d 6 ®t abl i ssement du pr ®sent rappo
| 6administration fiscale cherche ° remettre en

fiscaux. Une telle remise en cause aurait un effet défavorable sur le Gsesipésultats, sa situation
financiéere et son développement.

4.6.9.3 Risques sur les activités internationales du Groupe

Le Groupe opere dans un grand nombre de pays, principalement en EuropeRachgjee et en
Amérique du Nord. 90% et 86%u c hi fafire sd @af fGroupe a ai nsi ®t G
cours, respectivement, des exercices 2013 et 2012.

Le Groupe est, par cons®quent, soumis 7 | &i mptt
doéi mptt support®e par leentGr odigp el @i®mpteenrdp rd@®tnact,i oMo
fiscale locale, des traités fiscaux internationaux, de la doctrine administrative dans chacune de ces
juridictions et de |l a politique de prix de tran:
avoir un impact d®favorable sur | a charge doéi mp!?
résultats, sa situation financiére et son développement.
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Le Groupe sbappuie sur |l es r gles ®dicteées par |
Groupe sbattache ainsi “ revoir |l a d®terminati ol
des opérations réalisées. Toutefois, aladabe®t ab |l i s s e mentleGlupepap@smant r ap
exclure que les administrations fisesldes juridictions concernées cherchent a remettre en cause la
politigue de prix de transfert retenue. La remise en cause de la politique de prix de transfert retenue
par | e Groupe pourrait avoir un i mp ppottée pa®lh avor al
Société et ses filiales et, ainsi, ses résultats, sa situation financiére et son développement.

4.7 Ri sques | i ®s © | 6organisation du Groupe
4.7.1 Risques de dépendance-aisis du personnel clé

Le Groupe pourrait perdre du personnel clé etne pas & en mesure dodéattirer
personnes qualifiées.

La réussite future du Groupe dépendra, en partie, de sa capacité a attirer, retenir et motiver un
personnel de direction, de recherche et d®velo
hautenent qualifié. Le personnel lié a 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 concept i ornGrogeé pourraiang pds réasaitai on s
retenir ou ° attirer suffisamment de personnel
prévue. En outre, pour élargir sa clientéle et augmenter ses ventes auprés de ses clients existants, le
Groupe aurabesoi ddembaucher du personnel de vente qual
le recrutement du personnel qualifié est intense, compte tenu du manque de personnes qualifiées dans
ce secteur et le Groupe pourrait ne pas étre en mesure de les reterleoattrer.

Si le Groupe ne parvenait pas rapidement a recruter et former un perpaadifigl, sa croissance en

serait affect ®e. En outre, S i | perso@el @xisgamt, il @it a i t d
serait difficile de poursuivreon développement. Ceci aurait un impact défavorable sur son activité,
son chiffre doaffaires, sa situation financi re

4.7.2 Risques liés a la gestion de la croissance
Le Groupe pourrait ne pas r ®us sackquised. 6i nt ®gr ati on

Le d®vel oppement du Groupe repose notamment s u

compl ®mentaires. Le Groupe ne peut garantir | e
r ®c emment acqui ses, | 61 mts®qmeetli oent ,d eesnfsdenr,vilcéeism
attendues. Bien que le Groupe entreprenne des diligences préalablement aux acquisitions et prenne des

mesures dbéiamb@gr atei o dMaemui si ti on, i Ides difficultés ai t n
doéi mt ®gm et de cr®ation de syner gidesmisesdnggnde au n
|l a responsabilit® de | a Soci ®t ®, not amment en r

de propriété intellectuellela perte de clients historigsiela non réalisation des objectifs fixés dans le
cadre des acquisitions ; et des difficultés a assurer une continuité de services aux clients des activités
acquises.

Ce type de circonstances aurait un impact défavorable sur les activités, les rdaultiatgmtion
financiere et le développement du Groupe.

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

9 Secure Microcontroller Solutions

Le Groupe a r ®al i s ® Seécora Migraconsrdllear iSautionddéeAt Imé& & ¢ tGovript.
(« SMS») le 30septembre 2010.
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1 existe un risque de d®pr ®ci ation des actifs
SMS et qui ont été reconnus dans les comptes consolidés a leur juste valeur (en particulier, les brevets,

les masque et le goodwill qui y figurent pour un montant net de rBilions de dollars au
3ldécembre201Bvoir | a note 5 de | dannexe aux ®tats fi.

I Embedded Security Solutions
Le 1*"décembre 2012, le Groupe a acquis Enaleel Security Solutions &SS»).

Outre | es risques r déxiate unfisgue de dépdéciation®@ep actifs quicont étél 6 E S S

acquis dans |l e cadre de |l a reprise de | dactivite
a leurjuste valeur (en particulier, les actifs incorporels et le goodwill qui y figurent pour un montant

net de 34,6nillions de dollars au 31 décembre 2Q018e reporter égalemeniaa not e 5 de | 6
aux états financiers consolidés au 31 décembre 2013).

1 Metaforic

Le 5 avril 2014, le Groupe a acquis aupresSatels de capitatisquela société Metaforipour un
montant de 11,6 millions de dollars vers® en n
pourrait verser en 20 Inbntaotmaxinal oegd,5@nitiens de dallas, gpusi x d €
r®serve de | a r®alisation de diff®rents objectif

et opérant également dans la Silicon Valley en Californie, Metaforic est spécialisée dans le
développerant de technologies de code logiciéimpénétrables et de logiciels de sécurité spécialisés
dans le cryptage, a destination des marchés du paiement mobile et de la banque mobile notamment.

Outre | es risqgues Metforatiliedige un'risqueéde dépr@&cmtiom des actifs d e
acquis.

Des opérations de croissance externe futures pourraient se traduire par des difficultés

doéi nt ®gration des nouvelles entit®s, mobiliser
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 a

desacqui sitions de soci ®t ®s, d 0 a ed dfiv detp@ussuivieu d e
led®vel oppement de ses activit®s, déoam®liorer S
denouveaux marchés. Le Groupe ne pguar ant i r que de telles opport

présenteront, ni que les acquisitions auxgsell@rocéderae révéleront rentables et/ou répondront

aux objectifs attendus. Leurréalisatprour r ai t de surcro’t se traduire
des nouvelles entit®s, mobiliser | 6®qdilieples di ri g
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 a gérer son développement, il pourrait ne pas pouvoir mettre en
fuvre son plan doaffaires et ses r®sultats op®r a

Les résultats opérationnels futurs dépendent largement de la capacité du Groupe a gérer son
développement et sa croissance.

Pour rester compétitif et gérer son dépplement, le Groupe doit constamment ameéliorer ses
équipements et ses technologies, et fournir des efforts importants en matiére de recherche et
développement, ce qui requiert des investissements importants mais aussi des investissements en
matiére de ventet de marketing. Le Groupe est susceptible de devoir supporter les codts lies a

| 6augment ation de ses investissements plus rapi
par ses investissements. L e r eétreoplus faideunnoing rapidee s t i s S
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que prévu a se faire ressentir, ou ne pas se matérialiser, ce qui pourrait nuire au résultat opérationnel
du Groupe.

En outre, le Groupe doit procéder a une adaptation constante de ses politiques de gessomjtis

et systémes administratifs, financiers et opérationnels, ainsi que de ses procédures de contrble. Il doit
en outre adapter son organisation aux évolutions des technologies et des marchés ciblés et, plus
généralement, de sa stratégie, et recruter et fatesepersonnels qualifiés.

Si le Groupe ne parvient pas a gérer son développement efficacement, il pourrait ne pas étre en mesure

de saisir les opportunités du marché ou ne pas développer les produits attendus par le marché, ne pas
pouvoir maintenirlaquai t ® de ses produit s, ne pas pouvoir r
pas sb6badapter suffisamment rapidement ~ | 6®volut
et de marché. Tout ceci pourrait avoir un impact défavorable sur le Gempactivité, sa situation

financiere, ses résultats et son développement.

4.7.3 Risques liés a la réorganisation du Groupe
| NS| DE Secure a annonc® | e 6 mars 2013 |l e | ance

dans le monde. Ce plan doit permettre rdduire les colts opérationnels (dans le cadre de la
réorientation des priorités stratégiques du Groupe sur ses marchés), par une diminution de ses frais

admini stratifs et commer ci aux, un recentrage d
améliorat on de | 6efficacit® op®rationnelle. Au 31 d®
de r®duction dobéeffectifs, tant en France que dan

Si les économies futures attendues de cette réorganisationtétaiemoi ndr es qubanti ci
Groupe ne parvenait pas a mettre en place et conserver une organisation efficace et adaptée aux enjeux
strat ®gi ques et commer ci aux, ses r®sul tat s, s a
trouveraient négativemeaffectés.

4.7.4 Risques réglementaires
Le Groupe fournissant des moyens et des prestations de cryptologie, sa prise de contrdle,
| 6acquisition de tout ou partie ddébune de ses br

tiers de son capital pourraient notanment étre soumis a une autorisation gouvernementale
préalable.

Le Groupe fournit des moyens et des prestations de cryptologie. De ce fait, en application des

di spositions du code mon®taire et finamtcleer, | a
L.2333 du code de commerce) ou | 6acquisition, di r e
déactivit® du Groupe par (i) une personne physi o
Communaut® europ®ennédacacadrdbdins [Ert alt 6 psapade ®cono
conclu une convention doboassistance administrati)\
ne se situe pas dans | 6un de ces m°mes Etats ou
estpas r ®sident e, ¢ 0 1532 dunn@enmandtaire et finahaer (Uhwestisseurr .

Non Communautaire ) ou (ii) une personne physique ress

Communaut ® europ®enne ou doupaceadeohomigque Européen agaatr t i e
conclu une convention dbéassistance administrati)\

se situe dans |1 6un de ces m°mes Etats ou une p
résidente conformément B 6 ar t 1584 éu cdtle monétaire et financier (uninwestisseur
Communautaire ) pourrait °tre soumis 7  6autori sati on

| 6®conomi e (en appl 3 da todeo monéthiee etl fidaaaiet).i Delmemell. 151
franchissement du seuil de 33,33% du capital de la Société par un Investisseur Non Communautaire
pourrait ®gal ement °tre soumis © | 6autorisation
Une autorisation pr ®al abdpeurrategalgnment éte requesengoortdes d 6 a
raisons similaires. Il ne peut pas étre exclu que ces autorisations soient refusées ou assorties de
conditions de nature ° di ssuader un acqu®reur
acquisition de |&ociété 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 a certaines réglementations environnementales en matiére
déutilisation de certaines ustdesdéthatices danger euse

Léactivit® du Gr oupe e sRestrictoomn ofithe ese 6f cettain hatardosc t i v e
substances in electrical and electronic equipment ( 2002/ 95/ EC) i mitant I
substances danger eusasementopouvantlertrer slans b ®omm@ositionl dése n v i |
équipements électriques et électroniques a 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 assure aupr s de -traitanss df respectnde seteediracttve. Bans ce o U s
contexte, tous les sotiitants du Groupe communiquent leurs analyses RoHS relatives aux produits
gudils | ivrent

REACH (Registration, Evaluation, Authorisatioand restriction of Chemicalsest un réglement
europ®en CE nA 1907/2006 permettant | 6identifica
des substances chimiques les plus dangereuses (en tant que telles ou contenues dans les mélanges et
article s ) . Léobjectif est doéam®Iliorer | a connaissanc
i mport ®es dans | 6Union europ®enne et doassurer |
REACH, le Groupe importe et met sur le marché dasieies» contenant certaines substances qui ne

~

sont pas destinées a étre rejetées dans des conditions normales ou raisonnablement prévisibles

déutil i sat i ocsubstanewani «mélanges au sems da reglement REACEe Groupe est
donc exempté dé a proc®dure dbébenregistrement. La r®gl e
communication déinformations aux <c¢lients dans |

dite SVHC Substances of Very High Conceast présente dans un article en concéatraupérieure
a 0,1% en masse. Pour répondre a ses obligations, le Groupe suit attentivement la liste dite candidate

des SVHC mise © jour par | 6Agence europ®enne des
nécessaires aupres de ses fournisselirs B de sdassurer gue |l es ©prod
contiennent pas de telles substances en concentration supérieure au niveau spécifié. Le Groupe suit
®gal ement la |iste des SMHLC dieel REAQ@HI 6a fnich ude &
lesproduts du Groupe ne risquent pas une interdiction de mise sur le marché.

La directive («DEEEeg ) sur |l es D®chets doé®qui pements ®I| ec
érige que les producteurs organisent et financent la collecte, le traitement et lat@atods leurs
produits | orsquéils arrivent en fin de vie. Af i

déchets des équipements et produits est retraité par une société tierce spécialisée. Par ailleurs, quand
cela sob6av r e pe®atpomeEdei aueetraitdment dBafecset des masques par un
prestataire externe.

Le respect de ces réglementations est colteux, et tout durcissement de ces réglementations entrainerait
pour le Groupe des colts supplémentaires. Les réglementatitngasaailleurs complexes et toute
violation par le Groupe de celles 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 financiere et le
dévelopgment 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 -thestaissdu

Groupe chargés defad quer |, déassembler ou de tester ses p
ou indirects, decessousr ai t ant s. Ell es pourraient perturber
la production et la livraison de ses produits ou entrainer desdearéparation, 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 a un tremblement de terre et a un tsunami dans cette région
est importat en raison de la proximité entre les failles sismiques majeures et les installations des
usines des sodsaitants du Groupe et de leurs propres fournisseurs. Méme si ces installations
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noé®t ai ent pas directement t 0 uc He®@ampleur affecteraitc at a s
n®cessairement | es chaines dbdapprovisionnement e
®v®nements pourrait entra  ner doéi mportants retar
Groupe ainsique desaugmeat i ons significatives des co%ts de
en mesure de transf ®rer |l a fabricati on, -6bassem
traitant affecté vers un autre.

De telles circonstances auraient un impé&favorable sur les activités du Groupe, ses résultats, sa
situation financiére 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 |égislgimitiode 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 financiére,
ses résultats, son développemetses perspectives.

4.11 Assurances et couverture des risques

Le Groupe est assur® aupr s de plusieurs compa
significatifs encourus. La plupart de ce®nrisque
France. Le Groupe souscrit en outre des couvertures spécifiques et/ou locales pour respecter la
réglementation locale en vigueur.

Les programmes dbébassurance sont r®guli rement r
de | 6 ®volfuftrieo nd 6dauf fcah ir e s, des activit®s exerc®es
sociétés du Groupe.

Par ailleurs, le Groupe a mis en place des mécanismes internes de prévention visant a poursuivre

| 6exploitation et | i mcative en cas@e sinstiecntajeud Ainsn i exigtee r t e
plusieurs syst mes de sauvegarde informatique ¢
données électroniques conservées sur les serveurs et les stations de travail dans les différentes entités
du Goupe.

4,12 Assurances

Le montant des chargemnregistréeg a r l e Groupe en 2013 au titre
déassurana49dmisd®leevsaidtbeur os .

Pour | 6exercice 2013, l e montant des poleces d¢
répartit de la fagon suivante par grande catégorie de risques

- Ldbensemble des soci ® ®s du Groupe b®n®ficie

professionnelle et produits pour un montant t
- Une policedb6assurance couvre ®gal ement |l a respons
Soci ®t ® et de ses filiales pour un montant
assurance multirisque professionneldegrau y com
bi ens) pour un mont ant tot al de garantie de

dommage).

- Le Groupe a ®gal ement souscrit une police ¢
responsabilité des mandataires sociaux et dirigeants deciété&et de ses filiales pour un
montant tot al de garantie de 20 millions doéel

- Le Groupe b®n®ficie ®gal ement doOune assuranc
transport de marchandises, et enfin couvrant les risques informatidpaesear de la valeur

de son parc informatique. A ces montants so
filiales pour |l es programmes dbéassurances | 0«
réglementaires applicables dans chaque pays.
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5. INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE
51 Histoire et évolution de la Société
5.1.1 Raison sociale et nom commercial de la Société

La Société a pour dénomination socialNSIDE Secure». Elle a été adoptée a la place dalSIDE
Contactlese par | 6 as s e mbrdinRie dgs @ctioRrraiee$ du 15engvembre 2010.

512 Lieu et num®ro dbéenregistrement de | a Soc

La Soci ® ® est i mmatricul ®e au reelrdventerseus @u com
numero 399 275 395.

5.1.3 Date de constitution et durée
La Société a ét&onstituée le 30 novembre 1994 pour une durée de 99 ans a compter de son
i mmatriculation au registre du commerce et des
28 décembre 2093, sauf prorogation ou dissolution anticipée.

5.1.4 Siéege social de la Séte, forme juridique, |égislation régissant ses activités
La Société est une société anonyme a directoire et a conseil de surveillance régie par le droit frangais,
et principalement soumise, pour son fonctionnement, aux articles k1 22Suivants du cte de

commerce.

Le siége social de la Société est situé rue de la Carriere de Bacha&®rr0025i Arteparc
Bachassoii 13590 Meyreuil.

Les coordonnées de la Société sont les suivantes

Courriel: info@insidefr.com
Site Internet www.insidesecureom
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5.1.5 Evénements importants dans

METAFORIC

an INSIDE Secure company

Nside

Acquisition de la société Metaforic

@thenTec

Acquisition de I'activité ESS

vault SEcure™

Lancement de VaultSecure
INSIDE présente son premier élément sécurisé

Atmel

Acquisition en numéraire pour 31,8 millions de dollars
de I'activité SMS du groupe américain Atmel Corp,
financée par un tour de financement en capital de 50
millions d'euros souscrit principalement par les
investisseurs historiques de la Société

Smardtech

Acquisition de la société Smardtech (France),
conception de systémes d'exploitation embarqués

@ micropass

Premier circuit intégré dédié aux cartes de paiement
sans contact (MicroPass) compatible avec
I'embossage complet des cartes et approuvé par Visa

Sélection par HID de PicoPass pour créer leur
produit iClass

(¢ )

Elaboration du premier produit (puce @ mémoire sans
contact - InCrypt) et tour de financement en capital
conduit par GIMV (Belgique)

Inside

TECHNOLOGIES

Début d'activité de la Société, créée par Jacek Kowalski
accompagné de 5 anciens ingénieurs de Gemplus

2014
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2012
0 2012
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(0)
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le développement des activités de la

o

Licence sur la technologie et les brevets NFC d'INSIDE
Secure a Intel

INSIDE Secure confirme sa position de leader de la protection
des appareils connectés avec la sortie d'une nouvelle
génération de puces d'authentification (VaulliC ™ 150)

‘ EURONEXT

Introduction en bourse de la Société sur le marché
réglementé d'Euronext & Paris

iNside

[

INSIDE illustre son positionnement renforcé dans la sécurité
en changeant de nom

Premiers @ commercialiser une puce NFC, MicroRead

VISA sorinvova

Tour de financement en capital conduit par Sofinnova
Partners (France) et Visa (Etats-Unis) permettant le
lancement de MicroPass sur le marché et, en priorité, aux
Etats-Unis avec Visa

=

Premiére architecture de microprocesseurs congue
spécifiquement pour les cartes & puce « sans contact »
(MicroCrypt) avec dépét de plusieurs brevets

oL 8

Premiére interface pour assistant numérique personnel
«sans contact » (Hand'IT) ; brevet R2R, précurseur de
la technologie NFC

altaberkeley

Premier tour de financement en capital (fonds Alta
Berkeley et business angels)

Société



52 Investissements
5.2.1 Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices

Outre les investissements en matiere de recherche et développement et les asqigsgtariétés ou
ddbactivit®s, | es i nvesti ssements r ®al i s®s par
doéi mmobilisations corporelles diverses, de | icen
dépenses de recherche et dévetopent.

Au cours des trois derniers exercices, les investissements immobilisés réalisés par le Groupe se
r®parti ssent (hors acquisitions de soci ®t ®s et d

(en milliers de dollars) 2011 2012 2013
Investissements corporels 4 367 2119 4 556
Investissements incorporels 1029 2718 1101
Capitalisation de dépenses de R&D 1188 973 3402
Total 6 584 5810 9 059

Investissements industriels

Le Groupe nda pasaddoant i eilttl ® héaf allonc pas ~° sup|
de production et dbéassembl age.

Le Groupe soutraite également le test des tranches de silicivaidrg et des puces a des partenaires

tiers, essentiellement en Asie. Les stragiants demeurent généralement propriétaires des
équipements de manipulation des produits mais, au cas par cas, le Groupe peut étre amené a acquérir et
conserver des équipements de test, notamment pour le respect des processus de sécurité liés aux
marchés ciblépar 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 ddébun centre de test supréséyiesn sit e
Les immobilisations relatives a ces investissements ont historiguement été financées sur fonds propres.

Enfin, en 2013, dans le cadre de son projet de réorganisation, la Société a prowsgpéugement

des trois sites opérationnels dans lg réo n -ah-Brédvence vers un nouveau, et unique, site. En
conséguence, la Société a procédé a des investissements significatifs mais non récurrents, au titre de

| 6am®nagement du bOti ment et son ®qui pement, not

Portefeuille de jeux de masques

Une partie de | dactivit® de recherche et d®velo
intégrés, le résultat de cette démarche étant matérialisé par un jeu de masques utilisés par les fonderies
qui travaillentpour la Société. Pendant la phase de recherche et développement, les frais engagés sont
enregistr®s en charges de | bexercice, ce qui r
d®vel opp®s avant | éindustrialisation des produit

Licences de technogie

En pl us de sa propri®t ® intellectuell edesl|l e Gr
technologieset des droits de propriété intellectuedjei lui sont licenciés par des tieS.b est | e c a:
notamment, de certaines technologies intégréessdsnaircuits intégrés ainsi que pour les systemes et

la conception de ses logiciels. Les accords de licence conclus sont généralerrextlusifs et

consentis en contrepartie du paiement de redevances calculées sur les volumes vendus par le Groupe
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ou delicences pour un montant déterminé acquittées a la signature. Dans ce dernier cas, les licences
sont i mmobilis®es au bilan (au titre doéactifs in
durée de vie économique estimée par la Sociétdlsiaest plus courte.

Les investissements incorporels réalisés ces trois derniéres années portent principalement sur des
licences signéeavec la société ARM Limitégd port ant sur des cfurs de mi
société Silicon Storage Techogly («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 I e d®vel oppement de nouveaux priotd®i ddurs al
microcontr6leur et sa mémoire embarquée.

Acqui sitions de soci ® ®s et dobéactivit®s

Dans le cadre de son développement, le Groupe procéde également a des acquisitions de sociétés et
ddbactivit®s. Ces trois der pguisitions suivantesn ®e s |l e Grou

Embedded Security SolutionsE&S»)

lLel®*d®cembre 2012, | e Gr E63ecodetdéuetpppéestechndlagesenv i t ®
vue de constituer un portefeuille de droits de propriété intellectetedleslogiciels desécurité a base

ddéal gorithmes ddédencryptions pour Hanig mabike etdesi ndu st
réseauxLes revenus sont générés sous la forme de licences, de redevances, de services et de frais de
maintenance. INSIDE Secure a désaigl6,8 millions de dollars, net de la trésorerie reprise, pour

| 6acqui sition de | 6activit® ESS. Voir ®gal ement

Metaforic

Le 5 avril 2014, le Groupe a acquis auprédatals de capitatisquela sociéé Metaforicpour un

mont ant de 11,6 millions de dollars vers® en nu
100% des actions composant le capital de la société et pourrait verser en 2015 un complément de prix
déun mont ant mans dendallbrs, soas réserve denta réalisation de différents objectifs
commerciaux fix®s pour | dann®e 2014. Bas®e en £c
Californie, Metaforic est spécialisée dans le développement de technologies de giocdd lo
«impénétrable> et de logiciels de sécurité spécialisés dans le cryptage, a destination des marchés du
paiement mobile et de la banque mobile notamment.

(se reporter également la section 6.1Acquisitions»>, alanote 5de | 6 anne xmnciaral x ®t a
consolidés du Groupe figurant a la section 20ldfermations financiéres historiqueset a la note 7
de I 6annexe aux ®tats financiers consolid®s se

Informations financieres intermédiairesdu pré&ent Document de Référence)

5.2.2 Principaux investissements en cours

A | a date dbéenreg
S

i strement du Document de R®f ¢
déinvesti ssement i du

gni ficatif ou sortant cadr
5.2.3 Principaux investissementstfus
A |l a date doébenregistrement du Document de R®f ®r

aucun engagement ferme relatif a des investissements significatifs ou hors du cadre normal des
affaires.

1 ARM Limited est le leader mondial du développement de blocs de propriété intellectueleosenniteurs et, notamment,

de cifurs de processeurs pr®sents dans |l es syst mes embar qud
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6. APERCU DES ACTIVITES
6.1 Présentation générale
6.1.1 Pré®ntation et historique

INSIDE Secure concoit, développe et commercialise des solutions de sécurité embarquée pour les
smartphones, l es tablettes et |l es objets connec
contenus et les communications.

Le Groupe commercialise ainsi :

1 des solutions sertionducteurs (kardware») qui intégrent notamment des microcontréleurs a
architecture sécurisée et des solutions électroniques garantissant le stockage sécurisé des données,

9 des logiciels (woftware») ot amment des | ogiciels embar gu®s de
de protection de données et des algorithmes de cryptographie, et

1 des éléments de propriété intellectuétiiocs «IP») que ses clients inteégrent dans leurs
plateformes sernmonducteurs.

Ces solutions reposent sur le sasaire du Groupe en termes de conception de circuits intégrés dans
l e domaine de | 6®l ectroniqgue num®rique et anal o
expertise dans le domaine de la conception logidigieapplications de sécurité et de certification.

Le Groupe sbOorgani s e compémentaireSétgite chabile xet Tdansactios o n s
sécuristess bappuyant toute deux sur une plateforme co
la propriéé intellectuelle, les opérations industrielles, le support et les ventes :

fla division S®curit® mobile (¢ Mobile Security
les problématiques de sécurité liées aux communications mobiles et fournit ureoffriéte 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 toldgeforme mobile, sécurisant ainsi les paiements
mobil es, |l e contenu, l es transferts et l e st o
1,5milliard de dollarg, et

fla division Transactions s®cur i p@&tssduGpupSenc ur e
mati re de s®curit® pour toutes |l es transact.i
des objets, des cartes ° puces et des solutio

potentiel de plusieurs milliasdde dollars avec ~ c¢ce jour plus de 16

Internet*. Cette division opérationnelle développe des solutions dédiées reposant sur des

microcontrbleurs sécurisés, des logiciels embarqués sécurisés et les services qui y &gt assoc

(0)
n
m

Historiquement centrée sur le développement de microcontréleurs, INSIDE Secure a progressivement
élargi son offre a la propriété intellectuelle et aux logiciels. Ce mouvement a été amplifié a partir de
2012 et le Groupe entend le poursuivre.

A cet @ard, INSIDE Secure est sans doute le seul acteur offrant a la fois des solutions purement
matérielles (a base de microcontrbéleurs sécurisés), des solutions purement logicielles et des solutions
combinant | es deux appr oabémapriété mtellactuelle.qudun | ar ge

2 Source: estimations INSIDE Secure, juillet 2014
3 Source: estimations INSIDE Secure, juillet 2014
4 Source: IMS Research, ao(t 2012
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En 2013, leGroupea d ®gag® un chiffre dobéaffaires de 154, 6
doappareils int®grant des produits doél NSI DE Sec
année dans le monde.

Le Groupeemployait 338 personnes au 31 juillet 2014 en Europe, Asie ettt détient environ
700brevets répartis en environ 190 familles de brevets.

S6agi ssant des microcontr!l eurs con-us par | e Gr
sars usine fables$ o% | a production, | 6 atmi®e andes pagemaires t | es
externes, dont des fonderies (entreprises spécialisées dans la fabrication-dendeteurs pour

compte de tiers).

6.1.2 Principaux atouts

INSIDE Secure possédea,sa connaissance, l'offre la plus compléte en matiére de sécurité alliant le
composant seronducteur, les logiciels et les composantes IP. Ceci permet a la Société d'étre un
partenaire de choix pour tout besoin de sécurité de ses clients dans todiapgageil mobile ou
d'objet connecté, et d'offrir des solutions de pointe adaptées a toutes les applications.

Destinées notamment aux marchés des appareils mobiles et autres objets connectés, ses solutions et
technologies sont congues pour répondreca®f i s de s®curit® tant pr ®seni
cela aux enjeux ddéarchitecture et de certificati

La Société est positionnée pour répondre aux besoins de sécurité de ses clients, tant en matiére de
sécurité mobile, & savoir principalement :

Tl 6acc s s®curis® de | 6entreprise,
9 la protection des contenus de divertissement numérique, et
1 les services financiers et le paiement mobile,

guden mati re de |l utte contr dnternatofdngst)r ef a- on ou

INSIDE Secure posgle une expertise de premier plan fruit de sa longue expérience en matiére de
sécurité. La Société propose de nombreux produits certifiés et travaille étroitement avec les autorités et
organi smes de certificati on. ng&ledomaing des architketures ne t r
de microcontrdleurs et de la conception radio fréquence/analogique, mais également une
compr ®hension approfondie des besoins de ses cl
profit pour concevoir des solutioke sécurité adaptées aux environnements embarqués. La politique
men®e par | e Groupe | ui per met de UO@&etenir aujour

6.1.3 Stratégie de croissance
La strat®gie doél NSI DE Secur e syriacipauk:cul e auj our dé

se positionner comme un acteur incontournable de la sécurité mobile (division Sécurité mobile)

sO6i mplanter dans | es march®s ®mergents de | 61 n

(division Transactions sécurisées),

1 accompagnela migration vers le standard EMV aux Etiks1i s d o6 Am®r i que (di vi si
sécurisées), et

9 valoriser sa technologie et son portefeuille de brevets, en particulier ceux portant sur la technologie

NFC (division Sécurité mobile).

=a =

Pour chacun de ceses stratégiques, INSIDE Secure entend explorer systématiquement la meilleure
approche | ui per mettant déopti mi ser l a r®ponse
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i nvestissements et des capitaux ¢éjlaSoe&étentreprendAi nsi |,

une d®marche dobéanalyse visant ~ choisir pour <ch
entre développements internes, partenariats et, le cas échéant, croissance externe ciblée, ou leur
combinaison, notamment au regard Id® ®c osyst me dans |l equel l e g

| 6®vol utionciirapi de de cel ui
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 compléte (hardware, software et IP) permettant de répondre aux besoins de
ses clients et aux défis a venir en termes d'architecture et de certification.

Le Groupe entend ainsi poursuivre le développement de son offre praduid'afcompagner le
développement des trois principaux usages de ses technologies en matiere de sécurité mobile :

Tl 6acc s s®curi s® aux syst mes Brihg@Your®©OwrnDewcpr i ses
ou BYOD (ex. via les « Virtual Private Netwos ou VPN),

9 la protection des contenus de divertissement numérique (vi®igital Right Management ou
DRM), et

1 les services financiers et le paiement mobile (viah®st Card Emulation ou HCE).

Capitalisant sur son expertise et sa technoldgi&roupe entend contribuer a la définition des futurs
standards en matiére 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
I&@qui pement ®l ectroniqgue (ou processeur applicat
terminaux mobiles et développe une stratégie produit dans cette direction.

b) S6i mpl anter dans | es march®s ®mergemets de |
la contrefagon

Lélnternet des objets et |l a lutte contre | a cont
appareils automatisés en réseau ou des objets via Internet, de communiquer avec eux, de vérifier leur

authenticité etde lesgérer di st ance devient essentielle, que |
déoop®rations 50l 6d%pnt almmelubl spust que | 6objet

une bouteille de vin. Deux défis doivent néanmoins étre relevés : lat&éeula protection des
données personnelles.

A titre d'exempl e, d 8, 2% des vins \@erdusalans b monde sesaient des ma r ¢
contrefacons. Selon certaines statisti§ues chiffre atteindrait 50 % dans certains pays asiatiqoes, e
particulier pour les grands crus francais. 25% des exportations européennes de spidtueux
destination de certains pays asiatiques seraient des contrefagons. Aingnplissage de bouteilles
déoexception vides est d @es daussairds,ssurtoud ennChinee premieru r a n t
consommateur de vin rouge au moridee bouteille vide du grand cru Laffitte pourrait ainsi se

vendre en moyenne 4%@llars. Pour lutter contre ce phénoméne, INSIDE Secure a développé, en
collaboration avec lasoc®t ® bel ge Sel i nko, une solution qui c

5> Source: Robert Taylor, Wine Spectator, 21 novembre 2013

5Source Jim Boyce, Mat ur ed t wotioryoéfake wine, otier PR issBes mChima,n 6 s i n
June 3, 2012, http://www.grapewallofchina.com/2012/06/03/mattwed/earsnick-bartmansnvestigatiorof-
fake-wine-otheripr-issuesin-china/ and http://french.china.org.cn/business/txt/2011

12/05/content_24®033.htm

7 Source: Spirits Europe, http://www.spirits.eu/page.php?id=80&parent_id=30
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avec |l a d®sactivation de | 6®tiquette ° 1060
ille néba pas ®t ® mani pul ®e et que | e

Plus généralement, INSIDE Secure développe et commercialise une gamme de solutions matérielles et
logicielles visant a sécuriser et a rendre confidedtiels

Tl es communications, pour permettre | 6®change d:i

1 les capteurs, powautoriser la détection et la représentation du monde réel dans le monde virtuel,

1 les actionneurs, pour exécuter, dans le monde réel, les instructions transmises dans le monde virtuel
(ex.: thermostat, commande de porte de garage),

T 1 6i dent i f idesabjeis céels dans le opande virtuel (ex.: lutte contre la contrefagon),

Tl e stockage de donn®es transmises par | es capt e

Tl es dispositifs dbéinteraction aves), | 6homme dan:

Tl es syst mes de traitement wutilis®s pour | dexpl

9 lalocalisation et le suivi du positionnement dans le monde réel.

c) Accompagner la migration vers le standard EMV aux EtatsJni s dO6 Am®r i que

Fort de sorexpérience en Europe, au Moy@nient, en Asie et en Amérique latine, INSIDE Secure
entend accompagner la migration du marché-aondricain vers le standard EMV, sur lequel INSIDE
Secure est un acteur historique du paiement sans contact.

A linitiatved e Vi sa et Master Card et pour |l utter contr
paiementaux Etatdni s dO6AmM®ri que a en effet pris |l a d®cis
EMV (EuroPay MasterCard Visa). Les banques émettrices desdaancaires aux Etatiis ont ainsi

commenc® ° di ffuser des <cartes 7 puces EMV dan:

norme sur le marché national. A compter de fin 2015, le colt de la fraude pour les transactions
effectuées via des moyens plEement non conformes au standard EMV sera a la charge de la banque
qgui nbaura pas effectu® sa migration (soit | a
marchant/ |l ecteur). A compter de cet turecdhdoxgue, |l es
de noéutiliser que | es cartes au standard EMV.

INSIDE Secure a développé une nouvelle gamme de produits spécialement adaptés a cette norme, aux
performances prometteuses, permettant, notamment, une personnalisation des cartes plu® rapide qu
des solutions concurrentes.

d) Valoriser sa technologie et son portefeuille de brevets, en particulier ceux portant sur
la technologie NFC

Pionnier de | a technologie NFC, | NSI| DE Secure d
clésencequiconcene cette technol ogi e. En juin 2012, I
programme de |l icence dbébune partie de ses brevet
déinvesti ssement europ®en sp®cialivats® dans | a pro
Selon |l es termes de cet accord, France Brevets

licence NFC aupres des fabricants de dispositifs NFC et, en particulier, des fabricants de terminaux
mobiles.

Léadoption cr oi s skCndans ledsemartphbnes (tiéaoorais gne ®rectioNstandard)

et |l es progr s dans |l a mise en Tuvre du program
2014. A cet égard, France Brevets a annonceé 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.

Léextension en juin 2014 de | a | i BeeunecaelnteNehC i ni
juin 2011 en une licence plus large et intégralement acquittée a la signature, et le transfert a Intel de la
technologie modem NFC de prochaine g®n®ration d
stratégie de valorisation et de musation de la technologie NFC et des droits de propriété
intellectuelle du Groupe.

6.1.4 Acquisitions

Il NSI| DE Secure est engag®e de |l ongue date dans u
de sa stratégie de développement organique. Depuis 201@MHENSHcure a réalisé trois acquisitions

gui sdinscrivent dans | e d®vel oppement strat®gig
T En septembre 2010, | 6acqui sition de | dactivit®

apporté des technologiesomplémentaires dans le domaine des microcontréleurs sécurisés,
notamment dans les environnements certifiés.

T En d®cembre 2012, | 6acquisition de |l a division
permis doé®l argir | 06e xtpfant son offle dedpdoprifts intEllectuellee deur e e
l ogiciels et de services, en sbappuyant non se

renforcant la sécurité du processeur principal (ptoeesseur applicatif).

T Léacqui si ti on e dvetafoacy société spéidisee dhns le développement de
technologies de code logicielimpénétrable> (« Obfuscatior») et de logiciels de sécurité a base
de cryptage, destinés a un large éventail de marchés, renforce le portefeuille de solutions de la
di vision S®curit® mobile doél NSI DE Secur e.

Gr©ce ° ces acquisitions, | NSI DE Secure dispose
sécurité embarquée sur ces marcl8ss.reporter également la section 5.Rwvestissements, a la

note5d e nmeXeaux états financiers consolidés du Groupe figurant a la sectionl@fbdmations

financieres historiques> et alanote de | 6annexe aux ®tats financie
Groupe figurant a la section 20.8nformations financieres intenédiaires» du présent Document de
Référence.

6.2 Principaux marchés
6.2.1 Apergu

Les solutions de s®curit® embargu®e dél NSI DE
®qui pements ®l ectroniques et des appl itenwstléssons pc
transactions et les communications.

Léessor consi d®r abl e du march® mondi al des anp|
smartphones, tablettes et terminaux portatifs et de leurs usages, constitue une formidable opportunité
pour INSIDE Seuare. De fait, tous ces produits sont susceptibles de nécessiter une sécurisation des
transactions quodil s effectuent et des contenus
développement des technologies de diffusion continusréaming») qui révdutionne la maniere

dont le consommateur acquiert des contenus audio et vidéo, des problématiques liées a 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 exigeoes de sécurité et de confidentialité sont omniprésentes dans l'utilisation des terminaux
mobiles, comme le montre le schémalessous. Parvenir & mettre en place les meilleures conditions
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possi bl es

de s®cur i

t ® au

s pemise thidchant a ta éois auk enjeux

mo b i

systemes et de composants matériel (hardware) et logiciels (software) et de blocs de propriété

intellectuelle (IP).

Anatomie d’un appareil mobile piraté : comment un pirate informatique peut exploiter votre smartphone

Votre smartphone peut vous sembler innocent, mais s'il est infecté par un programme malveillant, il peut vous observer illégalement, se faire passer
pour vous, participer a des activités malintentionnées et dangereuses, dérober vos informations personnelles et méme vous voler de |'argent.

o

650.000 |

programmes malveillants

sur Android obervés par

Saphoslabs*

&

smartphones perdus chaque

minute aux Etats-Unis?

Il sbéagit

|l a s®curi

t

[ 1

Surveillance

* Audio

* Vidéo

* Journal d'appels
* Position

* Messages SMS

v

-_

)

Usurpation d’identité
* Réacheminement des SMS
* Envoi d'e-mails

* Publication d'informations
sur les réseaux sociaux

-~

Vol de données

* Informations détaillées
sur le comple

* Contact

* Journal d'appels

* Numéro de téléphone

* Vol de données par le biais
de vulnérabilités dans les
applications

* Vol du numéro d'identification
international de |'appareil

mobile (IMEI)

@ &
@ M

— @ J
)

Financiérement
* Envoi de SMS a tarif majoré

&

©

Activité botet
- Lancement d'attaques DDoS

- Fraude aux clics

- Envoi de SMS a tarif majoré

* Vol des numéros
d’authentification des
transactions (TAN)

* Extorsion via un rancongiciel
* Faux antivirus

* Réalisation d'appels colteux

-

* Source : Sophoslabs
! Source : Cost of Data Breach Study, Ponemon Institute
% Source : What's the Worst U.S. City for Smartphone Theft2, Mashable

sel on |

a

Soci

on 1 dol

9 Source : estimations INSIDE Secure, juillet 2014
10 Source : Gartner, féier 2014
1 Source : Gartner, février 2014, Smartphones et Tablettes 2013
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Le Groupe a identifié trois segments tirant la demande de ce marché :

1 la sécurisation des accés professionnels en entreprises portée par la tendance lo@degdu «
Your Own Device» ou BYOD),

1 la protection des contenus de divertissement numérique, et

1 les impéréfs de sécurité au sein des services financiers, incluant paiement mobile et portefeuille

électronique (e-Wallet»).

Services
financiers et le
paiement mobile
(« HCE »)

) {($))

N < o, Environnement
Accés sécurisé }~ ~ dExecution
a l’entreprise JJ Sécurise .
(« VPN ») (« TEE ») Protection des contenus de

/) Processeur divertissement numeérique
_/ Principal (« DRM ») :

6.2.3 Transactions sécurisées

Le marché des transactions sécurisées inclut différents segments de marché et ctthdypp p pl i cat i
requérant un socle de savéfdire haut de gamme sur lequel Inside Secure a bati son expatise
déployant toute une gamme de microcontréleurs sécurisés, Inside Secure a choisi de concentrer son
offre sur plusieurs de ces segments dechws, tels qiillustrés ciapres.

Télévisons a peage Jeton USB d’authentification

Services &

Identité, Passeport Personalisation Anti-Contrefagon

Applications

Carte de Paiement
Internet de Objets

Sécurisé

Il so6agit, selon | a Soci®t ®, ddédun mar ch®Lapotent
croissance globale de ce marché potentiel est estimée par la Société a 10% par an.

2 5ource : estimations INSIDE Secure, juillet 2014
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6.23.1S&uri sation de | 6l nternet des objets

* Internet of Things

1,000,000

3rd Era
100,000 "
2nd Era Vo
= e
= f Desktop
3 10000 arnet b
g
-
c
b 1,000 Personal O 108+ Units
E 1st Era Computing The Internet of Things
g 100 {84 \ojes 100B+ Units
%’ o Ll 100MM+ Unies
H 10 '
o
Mainframe 10MM+ Unies
1
1MM+ Unics
[ | |
1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

«Depuis sa cr®ation, |l 6l nternet a connu un succ
Récemment, des avancées technologiques majeures ont permis de réduire les ressources consommeées
et de miniaturiserleappar ei |l s communi quant sur | 6l nternet

| 6i nterconnexion doébordinateur s, de t ® ®phones ou
peut d s 7 pr®sent envi sager au Cettenrévaldtianrest teaquet e s s
l 6on nomme | 6¢ I nternet des objets é.

On distingue ©principal ement deux types dobébobj et :
généralement un tag (puce RFID ou code barre) permettant leur indentification et,agufickecteur

mobil e, | 6acc s © des informations relatives sur
guant a eux, embarquent des technologies les raccordant a Internet (un module GSM pour le réseau
mobile, WiFi, Ethernet, Bluetooth, odes technologies dites Leamergy).

Sel on Ci sco, | 6un des | eader s mondi aux dans | e
connect ®s |l 6l nternet a d®pass® | e nombre de |
milliards déerbj302tc qut comesporddta®@ne moyenne de 6 a 7 appareils par
personne. L' ®qui pementier ®value ° 14,4 trillio
entre 2013 et 2022.

Un des grands d®fis de | 61 ntsaionnmde techrblegies cuveitest s e
permet | 0interop®rabilit® mais expose ®gal ement
doit faire partie intégrante de la conception des systemes de facon a minimiser les risques.
Heureusement, les mécanismesd®c ur i t ® i nformatique | es plus so
peuvent °tre adapt®s ~ | 6l nternet des objets. C

peut faire peur mais les apports potentiels pour notre société ne doivent pas étestangs»**

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 sorfasi@/qour bénéficier de la
croissance soutenue du nombre d'objets coé@seattainsi se positionner comme un acteur majeur sur

ce marché.

13 Source Yannick Iseli, Novaccess«L 61 nt er net des objets: ba prochaine
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6.2.3.2 Lutte contre la contrefacon

La contrefagon est un motif de préoccupation au niveau mondial qui, non seulement, provoque un
manque a gagner de plus en plus important en termes de revenus dessdifférentes industries
impactées, mais s'avére en outre grandement néfaste aux marques.

Face ° <cet enjeu, b ecantrefagon gur lalbase eesgstemes gptigeies mahtieatn t i
l eurs | imites avec | 6i mpaue costrefacteurslda soavellesantétho8e® q u i
d'"attaque. Pour lutteronef éfi a-eeopigregel & dactimgakilité e | 6 a

sécurisée, le recours a des dispositifs électroniques offrant une authentification forte semblent devoir
sO0i mpose | 6i mage des solutions s'appuyant sur un
ans dans le monde bancaire. Chaque puce contient un certificat crypté au niveau hardware lisible a
partir doéun t ® ®phone mobiler N6E®e pdé6sER®8BRDE 8a
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,

| 6art et ematérietidesporgn et |

La Chambre de Commerce Internationale (CCI) prévoit que la valeur des marchandises de contrefagon
au niveau mondial pourrait dépasser 1 700 milliards de dollars en 2015 et pourrait causer la perte de
750 000 emplois par an aux Etateis et 250 000 en Eurofe

L'opportunité de marché liée au besoin de sécurité serait donc importante, méme sur la base
d'hypothéses modestes de taux de pénétration des solutions de sécurité et de revenu moyen par objet
protégeé.

6.2.3.3 Paiement sécurisé

Le marchk® nordaméricain, poussé par MasterCard et VISA, adopte progressivement la norme EMV.
La majorité des pays développés a déja adopté et déployé cette technologie.

En vue de se positionner sur le marché rom®r i cai n, |l e Groupesairsiappui e
gue sur sa relation historique avec | es acteurs
paiement, des banques, des encarteurs).

A titre illustratif, |l a soci ®t ® ABI Research e:
paement distribuées en 2014 aux Etidtss'®.

6.2.3.4 Acceés sécurisé et documeh® i d électroniqu®

Les syst mes de contr!t!le dbédacc s ®qui p®s de di s|
entier. INSIDE Secure aide les organisations a protéger lestallations, leurs processus et leurs
ressources vitales, not amment dans | 6entreprise
par | NSI| DE Secur e per mettent aux personnel s et
pol yval entcarte ta @ice ay wd ladge, pour accéder aux batiments et aux services de
billetterie.

La forte migration des documents doéidentit® ver:
®gal ement un fort wvecteur dpgasseporppesns denconduird, cader t e n
de s®curit® sociale). La soci ® ® | MS Research e
2014°.

1 http://money.cnn.com/2012/(#7 /news/economy/counterfeibods
15 Source: ABI Research, novembre 2013
16 Source: IMS Researchjuillet 2012
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6.2.3.5 Télévision payante

Lébabonnement aux cha" " nes de t® ®vision lgealgante e
cl® du d®codeur permet dbédacc®der au syst me qui
par cable ou par satellite et gérer le compte du client.

Les cartes a puce auxquelles ont recours les systémes de télévision payante lssnédesnises aux
attaques, compte tenu de | 6i mportance de | a com
considérable intéressée par les cartes pirates.

Les pirates informatiques tentent de rmoéniereer | e
inverse appliqguée aux cartes a 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 agstaptimé a environ 150 millions
dourit®s

6.2.3.6 Jetons de sécuritéoken3
Les jetons de sécurité USBoken$ qui intégrent des processeurs cryptographiques, sont considérés

cC omme | e moyen | e pl us S Yar pour as ssignatuires | 6aut
numeérigues dans une infrastructure a clé publiquruftic Key Infrastructure).

Léidentification num®rique permet de r®duire | a
accés simplifié des citoyens aux services et documehtsiiani str ati f s. A titre
Eurosmaff( | 6associ ation internationale de | 6industr.i
des syst mes ° puce s®curis®s utilis®s dans | e
410millionsd buni t ®s, soit une hausse de 14 % par rappc

6.3 Technologie et produits

INSIDE Secure se démarque essentiellement par sa capacité a développer des solutions de sécurité
complétes intégrant le matériel, les logiciels et les blocs deri@t®pntellectuelle (4P »). 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 platdormes.

17 Source; EuroSmart, octobre 2013
18 Source EuroSmart, novembre 2013
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MATERIEL MATERIEL LOGICIEL MATERIEL SOLUTION
« CLE-EN-
MAIN »
IP Puce OS et/ou Applications Logiciel et/ou
électronique Middleware et/ou Services matériel
(«microcontrbleur)
Bloc IP pour Systeme Application ou | Solution client
intégration dans | Puce «ue» pour le déexpl oi 1 service serveur
la puce portage du systtme [ d 6 1| NS | DE | développé poull développée en
électronique doexpl oi t a| porté surses puce le systeme parterariat.
doéun oul iJlcl i ent dol| standardeu ddéoexpl o
dans une puce | Secure logiciel de bas doél NSI D
standard niveau intégré au | Secureou
dél NSI DE systeme développé pout
Secure d 6 e kapidn du | systeme
processeur déexpl o
principal de du processeur
| 6 ®qui p e principal de
| 6®quip
ex.: ex.: solution
ex.: Bloc Crypto | ex.: élément sécurisé ex.: JavaCar(_j 0s application de | d 6 aaoritréfacon
or VPN Solution ; .
paiement pour le vin.
Exemples de
produits Inside DRM Fuson,
Secure de la VaultiP VaultSEcure MatrixSSL, MatrixHCE
division QuickSec,
Sécurité MACsec
mobile
Exemples de
produits Inside VaultiC1xx
(?i?,(izsui(r,ide la AT90SC Va_uItIC4xx, Vaglélrsifeesrso CapSeal
Transactions MicroPass
sécurisées

6.3.1 Produits de sécurité mobile

6.3.1.1 VaultSEcure

VaultSEcure est uBlément sécurisésécure elemepembarqué, congu pour les terminaux mobiles,
les tablettes, les ordinateurs de bureau et les terminaux compatibles M2M (communication de machine
machine). L6®] ®ment s®curi s® i nwCagl® é Gldbad sy st
Platform® sur un microcontrbleur hautement sécurisé alliant basse consommation et hautes
performances. I est con-u pour assurer un ma X
terminaux actuels et de prochaine génération. Vault®Ecub ® n ®f i ci e de | dexperti
Secure sur les puces électroniques ainsi que de son expérience de développeur de systeme
déoexploitation s®curis® qui I ui per met dbéopti mis

Dans un contexte de téléphone nepiVaultSEcure est destiné aux applications bancaires, de
pai ement s, de transports, déacc s s®curi s®s,
déentreprise et de sant ®. Cette solutiont a

conforme aux niveaux de sécurité tels que EMVCo, Systemes de Paiements et Criteres Communs.

obt

6.3.1.2 Vault IP

VaultlP est un élément sécurisé fournit en tant que bloc IP en code source synthétisable. VaultlP est
une plateforme de sécurité destinée a étre indégrdans une puce électronique qui opere
i nd®pendamment cComme un ®l ®ment s®curi s®

dbéex ®c ut itwusted ex@autiom dmsra@mémtes terminaux mobiles contre une cyberattaque.

et/ o

48



Concu comme la descriptiomlgi que doéune f ohlcwaredm®), ilncamp@mdiue | | e  (

ensemble de modules optimisés et-pre st ®s pour | 6architecture ARM.
clients, outre un gain de temps dans le développement de leurs produits et de bénéfinetioms fo
de s®curit® qubéils mettraient autrement des annge

La solution VaultlP sera ainsi amenée a étre intimement intégrée avec le processeur principal de
| 6®qui pement ®l ectronique (prdoagssdwer cddaap mlei dat
terminaux mobiles.

6.3.1.3 La protection de contenu : DRM Fusion

INSIDE Secure est, a sa connaissance, le seul a proposer des solutions de sécurité compléte, tant au
ni veau <client gue serveur, p dgital RighttManagesmenb H)e de s
comme Microsoft PlayReady, Windows Media DRM ou OMA DRM destinés a licencier, protéger et
monétiser les contenus et services de divertissement numérique.

La facult® doéoffrir un acc s pwicomtbempotr teouwtue
est un facteur de succeés 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 opi&urs mobiles et les fournisseurs de contenu doivent étre en mesure

de fournir des mod | es de consommati on et dbdacha

Seule | 6adoption de solutions de s®curit® fond«
diffuseurs, aux opérateurs bites 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 DRM r ®sea
propriétaires et fermées (ou Conditional Access SystdDdsS) fait dépendre les diffuseurs de
contenus, |l es op®rateurs mobile et I es fournisse

l'imite | 6interop®r abi | tistb@dodne i consemnmateur @aunsoletiondd e s r
DRM qui ndoest pas garantie ° |l ong ter me.

Les produits doél NSIDE Secure dans ce domaine sort
Agent for Embedded Deployment, DRM Fusion Agent for Downloadable Dejgloyy Microsoft
DRM-based Solutions et OMA Solutions.

6.3.1.4 Paiement mobile : MatrixHCE

Matri xHCE vise 7 permettre aux d®veloppeurs dbo
débacc®l ®rer l eur d®vel oppement et liomuHost Gaids e s ur
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 systeme de paiement, la technologie HCE (Host Cardafom)l autorise les paiements sans
contact (et déautres services, not amment des p
boOoti ments et transport) entre | 0application mot
utilisant le systéme NFC. Aeela technologie HCE, les données sensibles utilisées lors des
transactions sont stockées et accessibles a 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 bénéfc i e de | 6expertise dél NSI DE Sec
communi cation en champ proche et du paiement et
renforce | 0expertise dol NSI DE Secure dans | e don

Les applicatonsmolels de pai ement s®curi s® n®cessitent plL
l'ieu de cel a, l es d®vel oppeurs doivent s®curi ser
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ses processus, les donneées et les clés. MatrixHCE rend extrémemeite diffiong pour les pirates
de comprendre | e fonctionnement de | dapplicatio
final étant de sécuriser les opérations.

6.3.1.5 Entreprise : QuickSec, MACsec, MatrixSSL

Les solutions logicielles Entreprise2 dSIDEN Secur e Qui ckSecE | Psec, MA
of frent aux fabricants d6é®qui pement sp®ciali s®s
protection, de fiabilit® et de performance. 1 !
équp®es de fonctionnalit®s pour Android ou dobéautr

de communication de bout en bout sont faciles a intégrer et déployer, capables de demeurer & la pointe
des changements technol ogpnentue reseau etals télgcommdnicatione u r s
peuvent accro tre |l eurs performances tout en ®co
Secure.

6.3.2 Produits de transactions sécurisées
6.3.2.1 Paiement: MicroPass

Les solutions MicroPass ont été développées lgonmarché du paiement pour accompagner le succes
de la migration des cartes de paiement a bande magnétique vers le paiement sans contact et/ou contact
en tenant compte de deux facteers senti el s : | e co%t et | O0interop®

La derniére génératioredMicroPass offre plusieurs fonctionnalités :
S

fUn syst me doéexploitation (
t

optimi s® afin
pl us haut niveau de s®curi ns 0i

0S)
® da I ndustrie
1 Les trois principaux systemes de paiemeitiscover, MasterQa et Visai sont préinstallés,

afin de faciliter la phase de ppé&rsonnalisation ou de personnalisation du processus de

fabrication de la carte.

fUn d®I ai de personnalisation optimis®, afin
personnalisation e&duire les codts

1 Le partage du code PIN et des données entre plusieurs applications sur une méme carte, afin
do®viter |l e chargement redondant des donn®es
meilleure expérience utilisateur de la carte (adecPIN unigue).

Le MicroPass dol NSI DE Secur $mareButse moor ragdriset des p ar I
programmes de fid®l it® ou [ 6utilisation de porf
paiement.

6.3.22Acc s s®cur i s ®Intenet des®Qbjets VaultRz1xxq &/aultlCaxx,
VaultiC6xx

Les produits VaultiC1xx, VaultlC4xx, VaultiC6xx sont des puces standards pour applications
spécifigues destinées a sécuriser différents systemes contre la contrefacon, le clonage et le vol
d 6 i d.eCed modul@s de sécurité peuvent étre utilisés de plusieurs facons telles que la protection de

la propri ®t ® intellectuell e, l e contr®le dbéacc ¢
éprouvée utilisée dans les modules de sécurité Vaultl€st déja largement répandue pour les cartes

doéidentit® ou de sant ®, l es passeports ®l ectroni
personnel | e, l es num®ros de comptes et | das cl ®s
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t ® ®vision payante et aux cartes SIM de t® ®pho
uni que, | e code PIN, et | 6authentification sur |
évité. Par exemple, congu pour garder le aunteécurisé et éviter la fuite d'informations lors de
I'exécution du code, les VaultiC420 comprennent des détecteurs de tension, de fréquence et de
temp®r atur e, doex®cution du code non autori s®e,
attagmes par canaux secondaires et de sondage. Les
détruire les données sensibles dans ces situations, évitant ainsi que la confidentialité des données soit
compromise.

6.3.2.3 La lutte contre la contrefagon : Cageh

CapSeal (qui fait | 6objet dbébune demande de brev
contrefagcon sur le marché du vin et des spiritueux. Cette solution innovante vise a résoudre le
probleme de reemplissage des bouteilles, quimendce pl us en plus d' acteurs
déune solution qui combine un m®cani sme dobéaut he
| 6ouverture de | a bouteill e, |l a puce confirmant
quel e bouchon nbéa pas ®t ® retir®

Les producteurs, les industriels et méme les consommateurs peuvent facilement vérifier I'authenticité
d'une bouteille et s'assurer qu'elle n'a pas été ouverte précédemment. |l suffit d'avoir un smartphone ou
autre disposititquipé de la technologie NFC et de scanner la puce intégrée a I'étiquette en utilisant la

pl ateforme d'application mobile telle que celle
des solutions clésnma i n -codtr@facbn). La puce confirmdoes 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 plusctas (Criteres communs, EAL5+ comme pour la
certification des passeports électroniques), qui est combinée a la plateforme d'application innovante de
Selinko. L'ensemble offre au marché des vins et spiritueux une solution unique et des plus sQres pour
résouwre le probleme de la contrefagon et duenaplissage.

6.4 Clients

I NSI| DE Secure compte par mi sa client |l e plus dbo
marchés diversifiés.

Le Groupe offre ainsi :

1 des solutions sertonducteurs (dardware», microcontréleurs de sécurité) a debM (Original
Design Manufacturgr et des OEM Qriginal Equipement Manufacturgr par exemple des
fabricants de terminaux mobiles, doéinfrastruct

1 des logiciels embarqués ¢eftwae ») a des éditeurs de systemes d'exploitation ou d'applications et
des fournisseurs de services ou de contenus, et

1 des éléments de propriété intellectuétiiocs «IP») aux fabricants de plateformes semi
conducteurs.

AlcatelLucent, AT&T, BBC, Cinemg, 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 ladste sisus noest
exhaisti ve, certains clients do6l NSIDE Secure i mpos
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 amlieu concurrentiel fragmenté :

i s'agissant des solutions seronducteurs (kardware»), le Groupe fait face a un nombre
relativement limité de concurrents, qui sont néanmoins de taille importante dans le domaine des
semiconducteurs dont la majoritéerfournit que des plateformes matérielles a des clients qui
d®vel oppent des solutions s®curi s®es fond®es
service,

1 s'agissant des logiciels embarquésribedded software), le Groupe est en concurrence@wn
plus grand nombre de soci ® ®s car |l a barri re
élevée et le marché plus récent. Néanmoins, la sécurité mobile étant une problématique systéme
s'articulant autour de la maitrise combinée de n&séide logiciels et de composantes de propriété
intellectuelle, | e Groupe estime disposer dobéun

1 s'agissant des éléments de propriété intellect(ldbbes «IP »), peu de sociétés proposent une offre
IP sécurité avec de hauts niugade certification. Capitalisant sur son expertise et sa technologie,
le Groupe entend contribuer a la définition des futurs standards en matiere de sécurité dans les
terminaux mobiles, de nouvelles architectures et de schémas de certifications.

Sur lesmarchés visés par ses produits seamducteurs, logiciels et de propriété intellectuelle, le
Groupe est en concurrence avec des sociétés comme NXP Semiconductors, Infineon Technologies,
STMicroelectronics, Samsung Electronics, Discretix, Arxan notammeutefois, a la connaissance

de la Société, il n'existe pas d'acteur pouvant concurrencer le Groupe de maniére consolidée sur
I'ensemble de ses segments d'activité.

6.6 Organisation

6.6.1 Recherche et développement
Léinnovation a toujoues d®t ®RSlaME cSaicurdee elta Iset r@
| ongtemps wune politique qui [ ui vaut dravet® ur d 6 ht
répartis en prés de 190 familles de brevets reporter également ahapitre 11 du Document de

Référence).

6.6.2 Prodution

Sbagi ssant des microcontr®l eurs quodil d®vel oppe
modéle de production sans usifeb{es3 , ce qui signifie québi.l a reco
production de ses tranches de siliciwvaferg et 7 dbHemattestsopeur | 6ass
tests de ses produits. En externalisant ainsi I

de ses produits, le Groupe simplifie la conduite des activités et réduit les besoins arnx.chpgta

ingénieurs travaillent en étroite collaboration avec les fonderies partenaires et les authestaniss

pour augmenter le rendement, réduire les colts de production et maximiser la qualité des produits. Le
Groupe est certifié 1ISO 9001 depuidZ0et ses principaux fournisseurs et swagants sont tenus de

disposer de systemes de production de qualité certifiés 1ISO 9000 et ISO 14000, ainsi que des
programmes appropri ®s de secaaparterrégalemerit daesectiod 82 vi r on
« Questions environnementaleslu Document de Référence).

Le Groupe a établi des relations et des contrats de production avec trois fopilesipales : 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 trés grands volumes, a
été répartie entre plusieurs fonderies, ceci garantissant aux clients du Groupe plus de sécurité dans
leurs approvisionnements et une flexibilité accrue tklagestion de la production.
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Pour | 6assembl age et |l es test s, l e Groupe util:i
Center), ASE (Advanced Semiconductor Engineering Group) et Amkor Technology. Il a également la
possibilité de procéder a des testsinterne, dans ses locaux a &xProvence, généralement pour

des prototypeset les préséries. Pour certaines applications destinées aux cartes a puce, les clients
peuvent demander a recevoir lesseninduct eur s du Groupe #@laygss forn
(puces reliées a une antenaefjuel cas le Groupe a recours a des fabricants tiers, tels que Nedcard,
Chipbond Technology et Smartrac.

Les contrats avec les fonderies partenaires et lestsoua i t ant s dans | e domai ne
testsnepr ®v oi ent g®n®r al ement pas dbengagement fernm
ordres dbéachats ®tant pass®s sur | a base de bons
6.6.3 Marketing et vente

Le Groupe concentre ses efforts de c odepngetsci al i s
(design in¥ qui déboucheront sur des commandassign winy chez les fabricants de terminaux

mobiles et do®qui pements de r ®seaux, de <cartes
fonctionnalités de sécurité intégrées et de campant s ®| ectroni gque i nt®gran
Secure. Obtenir udesign wine st dbéaut ant plus i mportant quéil €

changer de fournisseur de seronducteurs pour une génération donnée de produits.

En out r eig suridés adtidns mapketing afin de convaincre directement les utilisateurs finaux,
clients de ses propres <clients, de |1 06int®r °t de
opérateurs de réseaux mobiles, des émetteurs de cartes banesrescidtés de transports en

commun, des organismes gouvernementaux, des fournisseurs de contenu numérique ou des entreprises
de | 6industrie du | uxe aupr s desquels | e Group
sécurité ou mettra en avaeslavantages de sa technologie.

Par exemple, certains produits de la divisiofransactions sécuriséeslu Groupe sont vendus a des
fabricants de d®codeurs pour des applications d
fabricantsdecartés puce au sein des activit®s de cartes n

Le marketing est organis® par division. L6®qui p
de produit s, l es processus déintroduovotubdbbhsdebddt
des besoins du march® et | danalyse de | a concurr
planification de | 6offre et de | a demande, du |

commercialisation avec les activitée glente, 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 (telbstgedagemesuete dies tsreirly

cha" ne de valeur des march®s qudi l cibl e.
La base de clients do6l NSI DE Secure capgpuxplusd un v
grands groupes internationaux en passant par des petteset meys entr epri ses. Af i

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, EurapeA m®r i que du Sud, Am®rique du Nord et
également des personnels locaux de support technique pour les clients. A proximité des clients, ces
®qui pes sont charg®es dobéorienter développbemet,ada s ei | |
production et de lancement de leurs produits.

Au 31 juillet 2014, |l e Groupe disposait dbdune ®c
compter les fonctions de support technique et les équipes marketing propres a chaqug. segme
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Le département communication du Groupe est quant a lui centralisé et regroupe la communication
société et produits. La communication financiéere est indépendante.

6.7 Organisation géographique

Le siége social de la Société et les locaux de la directidBrdupe sont situés a Meyreuil, & proximité

d 6 AdnRrovence, en France. Ces installations accueillent une partie des équipes de recherche et
d®vel oppement ai nsi qudune partie importante d:
financieres eadministratives.

Le Groupe est ®gal ement pr ®s e nt-Bad, &inlande}l] énasicget e s p a
en Amérique du Nord.

6.8 R®gl ementation de | b6activit® cryptologie du

Le Groupe fournit des moyens et des prestations de crypkdivité réglementée dans la mesure
ou elleest liée a la sécurité nationale.

La cryptologie est un moyen par | equel un messa
déchiffrement appropriée.

En Francele régime juridique de la cryptagie est défini aux articleZ9 et suivants de la loi n° 2004
575 du 21 juin 2004 pour |l a confiancd 6diang ils@®dc .
et la diffusion de moyens de cryptologie etl@iYourniture de prestations de cryptokegi

Léutilisation et |l a diffusion de moyens de crypt
Tout mat ®ri el ou | ogiciel con-u ou modifi® pour
ou de signhaux, N | 6ai de de conventions assecr t e:
convention secréte est un moyen de cryptologie. Ces moyens de cryptologie ont principalement pour

objet de garantir |l a s®curit® du stockage ou de

confidentialité, leur authentification ou le cadble de leur intégrité.
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