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LETTRE AUX ACTIONNAIRES

Mesdames, Messieurs, chers actionnaires,

D'année en année, HiPay construit sa place de plateforme
de paiement challenger sur un marché du paiement
toujours dynamique et en transformation continue.

1. HIPAY ET SON ECOSYSTEME
1.1. Une Fintech pionniére du secteur

Fintech pionniere en Europe, HiPay opére dans un secteur
porteur et tres actif. Preuve de sa place prépondérante
dans cet écosysteme, HiPay a été classé 11°™ du
classement Fintech100 réalisé par le pble de compétitivité
mondial Finance Innovation, dontl'objectif estde réaliserle
premier palmares des startups de la Fintech et Assurtech
francaise.

1.2. Un marché des paiements en croissance
soutenue

Contrepartie essentielle de tout acte d’achat, le paiement
est I'un des principaux catalyseurs du commerce. Les
paiements en especes et en chéques sont remplacés
progressivement par les paiements digitaux, pour des
raisons a la fois de facilité d'usage et d'obligation de
tracabilité réglementaire. Les modalités de paiement
proposées aux consommateurs évoluent a grande
vitesse. Depuis deux ans, le sans contact se banalise,
le paiement fractionné rencontre un franc succes et les
solutions mobiles font de nouveaux adeptes.

Le marché du paiement digital bénéficie donc a la fois
de la croissance de la part du paiement digital dans le
commercetraditionnel, maiségalementdudéveloppement
ultrarapide du ecommerce, qui représente désormais 14%
du commerce de détail en France (129 milliards d’euros soit
+15% vs. 2020 - source FEVAD). La tendance est similaire
au sein de I'Union Européenne - zone intégralement
adressée par HiPay via son agrément d'Etablissement de
Paiement supervisé par la Banque de France, et qui lui
permet d'offrir ses services dans I'ensemble des pays de
I'Union Européenne. HiPay dispose par ailleurs d'un réseau
de partenaires de paiements locaux afin de répondre aux
usages des tous les commercants et consommateurs,
localement: par exemple Carte Bancaire en France,
Bancontact en Belgique, Sofort en Allemagne ou encore
Multibanco au Portugal.

Au sein de I'Union Européenne, le marché des services
de paiements ecommerce atteint 4 milliards d'euros, en
croissance de 12% en 2021. Au sein de I'UE et depuis le
Brexit, la France est le premier marché ecommerce (24%).

E-commerce Union Européenne (Mds €)

2017 2018

Source : EUROPE E-COMMERCE REPORT 2021

2019

2020 2021



Au-dela du marché des paiements ecommerce, la
transformation digitale des distributeurs s'accéléere et
avec elle, la demande pour des solutions de paiement
omnicanal, c'est-a-dire des solutions holistiques capables
d'opérer a la fois les paiements de proximité (magasins,
bornes, drive par exemple), les paiements a distance (web,
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Ces évolutions accélérées des usages rebattent les
cartes du paysage concurrentiel du secteur du paiement :
les acteurs traditionnels doivent revoir leurs offres
technologigues et de nouveaux acteurs tels que HiPay
émergent avec des solutions nativement omnicanales.
C'est donc tout le marché du paiement qui se transforme
et s'ouvre, et sur lequel le positionnement de HiPay a de
plus en plus de sens.

téléphone) et les usages de paiements mixtes (store-to-
web, web-to-store, e-wallet). Ce mouvement ouvre des
perspectives immenses pour les prestataires de services
de paiements, la part du ecommerce dans le commerce
global de I'Union Européenne ne représentant que 18% du
total a ce jour.
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2. UN POSITIONNEMENT STRATEGIQUE MOTEUR DE
LA CROISSANCE

“Une offre tout-en-un et évolutive pour des expériences
de paiement efficaces en proximité comme a distance”

HiPay propose son offre a une clientéle de plus en plus
variée. Cette offre est particulierement adaptée aux
retailers “Tier-2" - qui réalisent entre 1 et 100 millions
d'euros de volume. Ces derniers ont des problématiques
de paiements complexes mais ne disposent pas
nécessairement des compétences et des ressources pour
y faire face. En se connectant a la plateforme de HiPay,
ils s'appuient sur un expert du paiement, pour un codt
modéré dans leur chaine de valeur.
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En collaborant avec HiPay, ces commercants ont acceés a - Interfaces de paiement pour les consommateurs
I'ensemble des services essentiels : (pages ou champs de paiement, connecteurs pour

CMS, logiciels de marketplace ou logiciels de caisse,
terminaux de paiement Android, sdk mobile, etc.),
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Rendre le process Rendre le paiement Rendre lexpérience
en ligne aussi simple disponible partout retail plus pratique
que possible en magasin
Tokenisation Tablettes vendeurs E-réservation
Exemptions DSP2 Upselling Click & Collect
Mix-Payment Queue boosting Remboursement
Capture différée Bornes Cross-channel
Capture partielle Mobilité



- Service de processing de la transaction - qui permet a
HiPay d’envoyer les transactions vers la place,

- Contrats d'acquisitions - qui permettent aux clients
d'exister juridiguement vis-a-vis des réseaux de
paiement,

- Catalogue avancé de moyens de paiement, adaptés aux
usages des consommateurs: paiements en plusieurs
fois, les wallets mobiles, solutions locales (CB, Sofort...),
solutions sectorielles (Tickets restaurants, chéques
cadeaux),
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- Réconciliation financiére automatique de bout en bout,
depuis la création informatique d'une transaction de
paiement en temps réel, jusqu’a son encaissement par
le marchand, voire son remboursement,

- Sécurité informatique (anti-DDOS et certification PCI-
DSS niveau 1),

- Sécurité financiére (lutte contre le blanchiment et le
financement du terrorisme).
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Au-dela de la maitrise de ces basiques de la chaine
de valeur du paiement, HiPay propose des services
additionnels a forte valeur ajoutée :

- HiPay Sentinel qui permet de gérer le risque de fraude
tout en maximisant la conversion. Un algorithme
analyse plus de 80 données de paiement en temps
réel pour qualifier le niveau de risque de fraude d'une
transaction et ainsi déterminer le comportement le
plus approprié pour préserver l'intérét du commercant:
bloquer la transaction, minimiser le risque en ajoutant
des étapes d'authentification, maximiser le succes en
limitant les freins consommateur,



+10 -10
Transaction N =
€250 > C") =I_|
Checkout Device
time Fingerprint

- HiPay Intelligence qui

99.24% E-comme

1st Purchase
Channel

1,152,055

0.28% MOTO

3

E-commerce 438,332

propose aux clients de
nombreuses analyses, basées sur les données de
paiement collectées. Ces analyses permettent de

+50 +10
5 A
Card Amount

Final scoring

+10 +60

€3

Custom
Data

Challenged

comprendre a la fois la mécanique compléte des
transactions de paiement et les comportements d'achat
des consommateurs

Customer Behaviour by Channel

0.46%

99.39%

E-commerce MOTO 693

%
Ry

1,143,355

No re-purchase 703,851
O

99.24%

0.16%

61.56%

Store

0.48%

MOTO
3173

0.28%

From 2017-03-31 To 2021-01-01 E

57.01%

E-commerce 1,800 37.91%

MOTO 241
L]

5.08%

No re-purchase 1,527 27.63%

2%

22.39%

E-commerce 318 39.55%

MOTO 306 38.06%

No re-purchase 2,512 79.17%

=
&
ty

3. DES EQUIPES MULTI-LOCALES AU SERVICE DE

CLIENTS VARIES

3.1. Une expertise a chaque étape du cycle de vie

du client

HiPay opére ses services grace a des équipes expertes,
quiinteragissent avec les clients tout au long de la relation

d'affaires.



Stranger (> Visitor (>} Lead

~3 months

Marketing team Sales team

H;:

T

Sales team Product marketing

Marketing team

Ces eéquipes permettent dassurer le succeés du
développement des clients, depuis la découverte de
l'offre de HiPay en amont de la contractualisation, en
passant par la phase de découverte des problématiques
spécifiques du prospect liées a son secteur dactivité
ou a son organisation, jusgua la connexion technique
aux services, les conseils de lutte contre la fraude ou
le choix des méthodes de paiement & proposer aux
consommateurs pour un business donné.

Santé/Beauté Auto/Moto Mode

1% 10% 9%

Nb de clients 50+ 50+ 80+
TPV moyen M€

3.3. Un modele performant a I'international

En 2021, environ 40% du chiffre d'affaires est généré
par des clients européens non francais. HiPay adresse
principalement 8 pays au sein de I'Union Européenne :
France, ltalie, Portugal, Belgique, Pays-Bas, Espagne,
Allemagne et Autriche.

(>) Prospect (>}

Sales team

Customer (>) Promoter

SalesOps Account managers
Risk Business IT Services
Fraud Management
Business Intelligence
Legal i
Product marketing
PaymentOps

Business IT Services

3.2. Un portefeuille « retail » trés diversifié

Les services de HiPay sont communs a tous les secteurs
d'activités. Ils sont pertinents pour la grande majorité des
acteurs de la distribution en Europe ainsi que le démontre
le portefeuille des clients.

En 2021, 75% du volume de paiement est traité pour des
acteurs du retail, 19% pour le segment du Gaming et enfin
6% concerne d'autres PSP.

Au sein du retail, les principaux segment adressés sont :

Digital Maison Voyages Sport
8% 7% 5% 4%
100+ 80+ 50+ 30+

Afin d'adresser au mieux chaque pays ciblé, HiPay dispose
d'interlocuteurs de culture locale pour échanger avec
prospects et clients, et ainsi développer des relations
de confiance avec chague commergant concernant
I'encaissement de son chiffre d'affaires.



Bureaux
(Paris, Nantes, Bruxelles,
Lisbonne, Milan)

Marchés adressables

France, Allemagne, Suisse,
Pays-Bas, Belgique, Italie,
Portugal & Espagne

@ union européenne

4. PERFORMANCE FINANCIERE 2021

4.1. Un business model vertueux permettant a
HiPay de bénéficier de la croissance naturelle
de ses clients

La rémunération de HiPay est principalement constituée
de commissions variables, en % du flux de paiement ou en
centimes par transaction autorisée. HiPay bénéficie donc
de sous-jacents dynamiques: digitalisation des paiements
et croissance du ecommerce, qui prend constamment
des parts de marché sur le commerce traditionnel.

Par ailleurs, les coUts transactionnels supportés par
HiPay suivent le méme schéma de commissionnement,
la génération de valeur de HiPay se voit donc sécurisée.

4.2. Croissance soutenue en 2021, aprés un
exercice 2020 exceptionnel

En 2021, le volume des paiements atteint 6,6 milliards
d'euros (1 milliard d'euros de plus qu'en 2020) et le chiffre
d'affaires s'établit a 53,9 millions d'euros (+18% vs. 2020),
correspondant a un taux de chiffre d'affaires sur volume
de paiements stable a 0,82%.

Aprés une année 2020 fortement dynamisée par la
pandémie et les confinements, qui ont conduit de
nombreux commercants a accélérer leur transformation
digitale, HiPay est parvenu a maintenir un rythme de
croissance élevé grace notamment a la croissance
continue du e-commerce. Le groupe a capitalisé sur ses
positions solides auprés de son cceur de cible, les clients
tier-2 : 381 grands comptes ont rejoint HiPay en 2021.
Sur la période 2019/2021, la croissance annuelle moyenne
atteint +24% contre +19% sur la période 2017/2019.
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Volume total de paiements

6,6

7 18 19 20 21

Chiffre d'affaires

53,9

7 18 19 20 21

4.3. Maitrise des colts opérationnels

Le taux de co(ts directs se maintient a 0,45%, équivalent
a celui de 2020 et de 2019 attestant la capacité de HiPay
a stabiliser ses colts d'exécution.

L'EBITDA s'établit a +2,8 millions d'euros, positif pour
la seconde année consécutive, apres + 3,4 millions
d'euros en 2020, année ou la société avait bénéficie
d'économies de colts opérationnels liées au contexte
sanitaire, notamment des mesures d'activité partielle
non reconduites en 2021. Retraité de cet effet, LEBITDA
affiche une progression de 88%.

Compte tenu d'un résultat non courant de -2,8 millions
d'euros (provisiontotale et prudente d'unrisque fiscal), d'un
résultat financier de -0,6 million d'euros et d'une charge
d'impot de 0,3 million d'euros, le résultat net s'établit a -4,3
millions d'euros (vs. -1,8 million d'euros en 2020).

4.4. Génération de solides flux de trésorerie
opérationnels

La performance de HiPay en 2021 s'est traduite par un
cash-flow opérationnel de +6,8 millions d'euros, supérieur
a ses investissements. Il se décompose principalement en
une capacité dautofinancement de +3,6 millions d'euros
et une variation du besoin en fonds de roulement de +3,2
millions d'euros. Le modele économique de HiPay, une fois la
rentabilité opérationnelle atteinte, bénéficie d'une structure
de besoin en fonds de roulement avantageuse. En effet, le
DSO (Days Sales Outstanding) est inférieur au DPO (Days
Payable Outstanding), incluant I'ensemble des charges.

Long Tail

International 1%
I-gaming
France
63%
Long Tail
International 2%
I-gaming
France
60%

Au 31 décembre 2021, la société dispose de 2,1 millions
d'euros de trésorerie disponible. A cette derniére sajoute
le solde disponible du compte-courant accordé par BJ
Invest pour 3,7 millions d'euros. Ainsi, au 31 décembre
2021, HiPay dispose d'une capacité de mobilisation de
trésorerie de 5,8 millions d'euros.

En s‘appuyant surson offre technologique, son portefeuille
client solide et diversifié et ses équipes expertes et
engageées, HiPay dispose de toutes les qualités pour
devenir un acteur incontournable du paiement en Europe
dans les années a venir. HiPay a pour objectif de maintenir
une croissance a deux chiffres. Cette croissance,
supérieure a celles de ses investissements et de ses
colts de structure, sera a l'origine de sa trajectoire de
rentabilité.

Je vous remercie pour votre confiance.

Grégoire Bourdin

Directeur Général
De Hipay Group Sa
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2.1

Gouvernance




CONSEIL D'’ADMINISTRATION

Benjamin Jayet BJ Invest
Président du conseil d'administration Administrateur
de HiPay Group représenté par Sophie Lequatre

Stéphanie Le Beuze
Administratrice

EQUIPE DIRIGEANTE

Grégoire
Bourdin

Chief Executive
Officer

David

Cohen
Chief Operating
Officer

Annie

Hurley
Chief Marketing
Officer

Stanislas

Devaux
Head of International

Trecarichi
Head of Italy

Geneviéve

Guintran
General Manager HiPay SAS
Chief People, Legal&Risk Officer

Jérome
Daguet
Chief Financial
Officer

Thomas
Nansot

Chief Technical
Officer

Eduardo

Barreto
Head of Portugal
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99, 9M€

Chlffre
d’'Affaires

2021 6612 M€

Volumes traités

2,8 M€
EBITDA 4.3 M€

238
Effectifs

Résultat net
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2.31

Anas El Khaloui
Lead Data Scientist

Comment la data science est-elle organisée au sein
de HiPay ?

Composée d'un data engineer et de deux data scientists,
I'équipe datascienceapourmissiondedélivrerdes produits
a haute valeur ajoutée. Lorsque jai rejoint I'entreprise
en janvier 2021, le premier sujet consistait a construire,
en collaboration avec les équipes Risk et Compliance,
un systeme adaptatif basé sur du machine learning. Ce
systeme fonctionne actuellement en production, et est
utilisé au quotidien pour surveiller 'ensemble des flux que
Nous gérons.

En tant que Lead Data Scientist, mon rdle consiste a
encadrer et a faciliter les activités tant d'un point de
vue technique qu'organisationnel. Mes taches sont tres
diversifiées et vont de la diffusion d'une culture data
science a la supervision des choix technologiques, en
passant par la participation aux opérations de R&D.
L'ensemble de nos processus impliquent de faire des choix
techniques, de définir des architectures, d'échanger avec
les équipes Métier et Produit, et d'organiserla collaboration
pour gu'elle soit fluide et efficiente. J'interviens tout au
long de la chaine pour anticiper et garantir la cohérence
de nos projets.

Quels sont les enjeux liés aux données dans le
domaine du paiement ?

Globalement, l'enjeu principal est doptimiser et
d'améliorer la performance de l'ensemble des briques
de la chaine de valeur de l'entreprise. Un moyen efficace
est d'automatiser un maximum de taches a faible valeur
ajoutée pour permettre aux collaborateurs de dégager
du temps pour la conception et le développement de
l'activité, et pour les taches typiquement humaines et a
haute valeur ajoutée. Le point central pour I'entreprise est
de transformer son modele opérationnel pour s'adapter,
inclure une exploitation pointue des données et la déployer
de maniére concrete. Lidée clé est que la donnée est un
véritable moteur de performances.

En parallele, Iindustrie du paiement, particulierement
mature et fortement consolidée, est en phase de
commoditization, c'est-a-dire que le paiement est en
passe de devenir une commodité, a Iimage d'une matiere
premiere. L'enjeu porté par la donnée est alors de se
différencier a travers des services a haute valeur ajoutée.
Cela peut-étre par exemple de mettre a disposition des
clients, une prévision de son chiffre d'affaires des mois a
venir, avec a la clé des gains de productivité conséquents.
Résultat, tous les acteurs sérieux du marché ont investi
dans la valorisation des données, rendant la data science
indispensable. Il ne sagit alors plus simplement de se
contenter d'un produit impeccable technologiquement,
mais de développer une offre différenciante, résolument
composée de services additionnelles a valeur ajoutée
pour les clients.

Comment HiPay s'appuie-t-il sur les données pour
apporter de la valeur aux retailers ?

Par data science, on entend tout ce qui a trait a la
valorisation poussée des données. En ce sens, elle
représente un nouveau paradigme dans lingénierie
logicielle. Lobjectif est de créer des systemes intelligents
capables de prendre de meilleures décisions, rapidement,
et de créer de la valeur a partir de ces données. Notre
approche des données se veut résolument pragmatique
avec pour volonté premiere d'étre utile et utilisée, en allant
au-dela de la communication et des effets dannonce. II
s'agit d'étre plus efficace, plus rapidement et a moindre
codt, ce qui est en soi une bonne définition de ce qu'est
la technologie.

Pour les commercgants, cette valorisation des données
s'exprime principalement par de nouvelles fonctionnalités
incluant un reporting encore plus pertinent et de meilleure
qualité, des systemes de paiement plus performants
dans la prévention des risques et I'optimisation des taux
de conversion des intentions de paiement, ou la garantie
d'une haute disponibilité des systemes.

(( Chez HiPay, la data science
est resolument orientée usages.
Nous nous plagons toujours dans
une optique de production et non
d'expérimentation pure. ’ ’

-18 -



Quels sont les grands défis qui vous attendent en
20227

Le véritable défi dans les entreprises technologiques
est daller chercher encore plus de valeur ajoutée grace
a lintelligence artificielle automatiser des actions
manuelles pour faire gagner du temps, placer du prédictif
la ou il est utile aux clients ou aux équipes, apporter de
l'aide a la décision, et extraire de maniére automatique
I'essentiel des masses énormes de données qui transitent
par nos systemes. Un potentiel immense mais qui reste
encore a conqueérir.

Pour l'atteindre, nous avons mis en place une stratégie
« Fuel by data » qui consiste a considérer la data comme
carburant de la performance et de la croissance. Ce
chantier se décline de plusieurs manieres différentes au
sein d'un environnement technique en pleine refonte.
Nous opérons actuellement la migration de toute la tech
HiPay dans le cloud. L'ensemble de l'outillage Data est
en cours de refonte, avec un monde de possibilités qui
s'ouvre a nous grace a la puissance quasi-illimitée offerte
par le cloud.

A plus long terme, quelle est I'ambition d’HiPay
concernant la valorisation des données ?

Difficile de trouver un environnement plus complexe dans
la tech que celui des paiements tant le niveau d'exigence
et de robustesse nécessaire est élevé. Mais la chaine de
paiement tend a reposer de plus en plus sur la data et
son usage : automatisation, optimisation permanente
et adaptative, prises de décision en temps réel par des
systemes intelligents... Linnovation continuera son
accélération dans ce domaine, mais avec une vision plus
orientée Produit et Utilisateur que technologique, ce qui
devrait donc perfectionner les systemes.

Dans ce contexte, HiPay est dans une phase d’adoption de
I'usage de l'intelligence artificielle, avec un impact positif
pour I'utilisateur final. Mais pour faire de I'lA & grande
échelle et la passer en production dans les solutions de
paiement, il faut avoir des données de qualité, un bon
outillage, une bonne connaissance des données. Et
comme pour toute technologie récente, il faut donc former
les utilisateurs pour les familiariser avec I'l|A de maniere
douce et progressive. Objectif : favoriser son adoption et
maximiser le bénéfice client sur le long terme. Voila notre
ambition et I'aboutissement de tout ce que nous avons
entrepris.
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2.3.2

Bénédicte Brie
Head of Procurement
Payment Partnerships

Comment s’articule la politique de HiPay en matiére
de partenariat ?

Jai rejoint HiPay en septembre 2020 en tant que
responsable du développement, de la gestion et de
I'encadrement des partenaires de paiement. Notre mission
au sein du service est de sourcer de nouveaux moyens
de paiement, de nous assurer de la bonne conduite des
contrats en cours, d'ajuster nos partenariats selon notre
propre développement et d'apporter le niveau d'exigences
attendu par nos clients.

Léquipe Partenariats s'integre donc au coeur de
I'écosysteme de paiement avec trois grandes typologies
de partenaires dont nous assurons la gestion et le
développement. Les partenaires techniques tout d'abord
qui permettent la transmission des informations a travers
des flux techniques, pour gérer les autorisations de
paiement par exemple. Les acteurs monétiques ensuite
qui proposent les méthodes de paiement. Enfin, troisieme
typologie de partenaires : les solutions dédiées a la gestion
du risque. Notre role, entre autres, est alors de vérifier que
leur prestation de service correspond bien aux attentes et
aux exigences de nos métiers.

Quelles évolutions marquantes affectent cet
écosysteme ?

Le secteur du paiement a la particularité d'évoluer en
permanence au rythme des habitudes de paiement. Mais
ces dernieres années ont été particulierement marquées
par le durcissement de la réglementation, a commencer
par la DSP2, en lien avec le fort développement du
paiement en ligne. Cet essor de I'e-commerce a eu pour
conséqguence, de provoquer une recrudescence des
fraudes. C'est donc tout I'écosystéme qui doit s'adapter
et faire preuve d'une vigilance accrue vis-a-vis de ces
aspects réglementaires. Si l'un des maillons n‘avance pas,
alors toute la chaine est affectée.

Comment faites-vous la différence aupres des
retailers ?

Par notre accompagnement de bout en bout deés la
définitiondeleurbesoinetsurtoutparnotrepositionnement
en tant qu'interlocuteur unique. Impossible en effet pour
une PME ou une ETI de gérer une multitude de contrats,
de back offices ou encore de maitriser tous les aspects
réglementaires. Voila ce que nous leur apportons : un seul
contrat, une interface centralisée et un méme prestataire
pour accéder a une grande diversité de méthodes de
paiement, et de services associés.

Le paiement est par essence un domaine complexe,
tres réglementé. En optant pour la plateforme HiPay, ils
externalisent a un expert dont c'est le coeur de métier,
une partie de la responsabilité inhérente a la mise en
conformité, mais aussi a lI'évolution technique des
différents moyens de paiement et a la gestion du flux de
paiement. Nous leur mettons a disposition un niveau de
services auqguel ils ne pourraient prétendre sans acces a
notre écosysteme de partenaires.

Comment accompagnez-vous ces houvelles
tendances du marché ?

L'épisode covid a accéléré le paiement en ligne : des
profils d'acheteurs en ligne différents notamment sont
arrivés, de nouveaux moyens de paiement ont émergé
tel le paiement fractionné.. En parallele, la DSP2 a créé
de nouvelles opportunités. D'une maniére générale, les
paiements a distance se sont accélérés, le paiement
traditionnel en boutique ayant migré vers la vente a
distance pour pallier aux fermetures de magasins. Les
consommateurs se sont alors de plus en plus renseignés
sur ces nouveaux scénarios de paiement et les ont
adoptés massivement.
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En interne, le service en charge des partenariats est
composé de trois personnes. Nous travaillons au quotidien
de facon transverse avec les équipes et principalement les
équipes Produit, Marketing et IT. Nous sommes en étroite
collaboration avec I'ensemble des départements dans un
role de communication et de transmission d’'informations.
Notre mission consiste notamment a partager les
évolutions et opportunités avec nos partenaires existants,
de maniere a construire la stratégie HiPay en fonction des
besoins prioritaires et en tenant compte du potentiel de
nos partenaires et du marché.

(( Notre mission consiste

a developper et a encadrer

de maniére pérenne tous
les partenariats rattachés a
I'écosystéme du paiement, dans
le but de répondre aux ambitions
stratégiques et commerciales de

HiPay. ,’

A plus long terme, quelles sont les ambitions de HiPay
en termes de partenariats ?

Nous ftravaillons activement au développement de
plusieurs partenariats afin d'étoffer notre offre de
méthodes de paiement. Lidée est de poursuivre le
développement de nos partenaires actuels et de gagner
en agilité sur les méthodes de paiement déja proposées ;
et en paralléle, d'en proposer de nouvelles. Nous restons
également mobilisés sur les actions permettant notre
mise en conformité vis a vis de la réglementation DSP2,
qui comporte des évolutions régulieres et dont certaines
regles sont appliquées progressivement.

En ce sens, nous nous positionnons comme un
déclencheur d'opportunités, en interne comme en
externe. En détectant les évolutions a mener aupres
de nos partenaires comme des directions métier, nous
nous assurons gque les évolutions envisagées soient non
seulement menées correctement mais aussi qu'elles
répondent & un objectif d'amélioration continue dans le
cadre de notre développement. La relation au sein de
I'écosysteme de partenaires se fait vraiment sur un mode
gagnant-gagnant.
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2.3.3

Sami Bouzenad

Head of Product Marketing
& Solution Consulting

Quelle est votre analyse du marché d'un point de vue

Produit ?

Depuis que jai rejoint HiPay en 2017, jai pu observer
un certain nombre d'évolutions dont la plus importante
repose sur la forte fragmentation du marché du paiement
liee principalement & I'émergence de nouveaux acteurs,
qui se concentrent sur telle ou telle partie de la chaine
de paiement afin de répondre a des besoins spécifiques.
Si le marché est déja bien mature et consolidé, cette
multiplicité d'intermédiaires n'est pas sans ajouter une
certaine complexité. Le risque pour les retailers est alors
de recréer des silos entre leurs différents canaux de vente
qui vont a l'encontre de leur besoin d'unification des
parcours d'achat et de centralisation de la donnée client.

Quelles tendances ont émergé avec la crise sanitaire ?
La crise ad'abord renforcé une tendance de fond observée
depuis quelques années : celle du commerce unifié. Les
retailers ont dd faire preuve de flexibilité, notamment
dans les expériences d'achat mises en ceuvre. En réponse
a cette exigence, ils se sont alors dotés d'outils capables
de dépasser les contraintes liées aux canaux de vente
pour piloter leur stratégie globale.

La mise en place d'une stratégie de commerce unifié
et de parcours dachat omnicanaux nécessitent d'avoir
un partenaire de paiement aligné avec ce modele.
C'est justement I'un des points forts de HiPay qui met a
disposition des commercgants une seule plateforme pour
gérer I'ensemble des canaux de vente et des scénarios.

Autre tendance marquante du marché : I'évolution de
la réglementation avec I'entrée en vigueur, juste avant
la crise, des normes techniques réglementaires de la
deuxiéme Directive sur les Services de Paiement (DSP2),
qui induisent un renforcement de la lutte contre la fraude
et des modifications des mécanismes d'authentification
forte des clients. Pour le commercant, elle se traduit par
la nécessité d'adapter ses systemes afin de transmettre a
I'émetteur de la carte de paiement du client de la donnée
contextuelle supplémentaire et des indicateurs fiables.
In fine, l'objectif pour le commercant est de proposer
un parcours d'achat sécurisé sans pour autant nuire a
I'expérience client et donc a son taux de conversion.
Toute la difficulté consiste alors a placer le curseur au bon
endroit entre la sécurité et la fluidité pour le client final.

Notre réle consiste alors a accompagner les retailers pour
gu’ils obtiennent aupres des banques émettrices des
exemptionsvisanta proposerune expérience « frictionless
»aux clients [égitimes sans pourautant négligerla sécurité
sur les transactions a risque. Nous leur permettons ainsi
de trouver 'équilibre entre la maximisation de leur chiffre
d'affaires, induite par l'optimisation de I'expérience client,
et I'exposition au risque financier que représente la fraude
sur les paiements.

Quelles sont les nouvelles habitudes de
consommation a prendre en compte ?

Le consommateur cherche principalement de la flexibilité,
gue ce soit au niveau des modes dachats comme de la
livraison. Désormais, il veut pouvoir acheter en ligne et
rapporter le produit en boutique pour étre remboursé,
ou acheter dans un magasin mais demander a étre livré
chez lui.. En parallele des nouveaux usages qui se sont
développés lors des confinements, comme le call & collect
ou le click & collect, de nouveaux scénarios de paiement
tels que le Pay by Link, le Buy now, Pay later ou les QR
codes sont plébiscités. En magasin, on voit également
de plus en plus de bornes de paiement, ou de vendeurs
qui se déplacent dans les allées avec des tablettes ou
un terminal mobile pour finaliser les achats directement
sans passer en caisse. Pour le retailer, cette flexibilité est
source de complexité. Elle implique d'adapter son systeme
d’'information.

Comment répondez-vous aux besoins du
commercant ?

(( Notre plateforme est
totalement orientée vers le
commerce unifié. ,’

Mais notre véritable valeur ajoutée réside dans le service
que nous apportons au-dela de la solution technique.
C'est cette dimension humaine et 'accompagnement du
marchand qui font la différence. Une fois son onboarding
effectué, le retailer est ainsiaccompagné de bout en bout,
a la fois par un technical account manager et par un key
account manager.

-22 -



Le role de ce dernier est de l'aider a trouver les bonnes
pistes d'amélioration pour augmenter son chiffre
d‘affaires, mettre en place la bonne stratégie anti-fraude,
déployer les bons canaux et les méthodes de paiement
pertinentes.. HiPay représente tout un écosysteme de
facilitation pour le retailer. Notre métier est de simplifier
leurs projets de paiement. Le leur est de vendre leurs
produits ou services.

Comment participez-vous a créer de la valeur pour
les retailers ?

En tirant la meilleure valeur des données clients.
La plateforme HiPay a été pensée pour collecter un
maximum de données, ce qui a notamment accéléré
notre transition vers les nouvelles regles liées a la DSP2.
La data est clé pour optimiser le pilotage de I'activité mais
aussi pour permettre a I'équipe marketing du commercant
de mieux cibler les promotions personnalisées ou de
récupérer des clients endormis par exemple. Le piege
pour le retailer est de disposer d'une masse importante
de données et de ne pas savoir quoi en faire. C'est la que
la partie accompagnement est importante. En ce sens,
nous Nous positionnons comme un partenaire majeur du
commergant et non un simple fournisseur de solution.

A plus long terme, quelles sont les ambitions produit
de HiPay ?

Notre ambition premiere est d'accentuer
I'internationalisation de toutes nos offres liées au pilotage
de la monétique en magasin, de fagcon a viser une
couverture paneuropéenne tout en prenant en compte les
spécificités locales. Nous allons aussi bien sGr continuer
a enrichir notre offre actuelle en mettant I'accent sur
I'intégration de nouvelles méthodes de paiement et
proposer ainsi de nouvelles expériences aux clients finaux.

Dans cing ans, nous verrons vraiment la différence entre
les retailers qui auront des Sl silotés et qui, de fait, auront
énormément de freins pour mettre en place de nouvelles
expériences, et a linverse, ceux qui auront migré vers
un systéme d'encaissement de commerce unifié et qui
avanceront alors encore plus vite.
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3.11 RAPPORT DE GESTION

1. SITUATION ET ACTIVITE DE LA SOCIETE ET DU GROUPE HIPAY AU COURS DE L'EXERCICE 2021
1.1. Chiffre d'affaires et résultat de la Société au titre de I'exercice 2021
Le résultat social s'éleve a - 2 036 875 euros. Ce résultat se décompose en :

- Un résultat d'exploitation de - 1434 617 euros ;
- Et un résultat financier de - 666 460 euros.

1.2. Commentaires sur les comptes consolidés - activité et résultats
Le groupe HiPay est un expert des paiements en ligne. Les services de paiement proposés par le groupe HiPay sont
encadrés par I'agrément de la société HiPay SAS en tant qu'établissement de paiement, délivré par 'ACPR le 23 aolt
2011.
L'exercice 2021 a permis la réalisation d'un chiffre d'affaires consolidé de 53 944 K€.
Le résultat net consolidé de I'exercice s'éleve a - 4 348 K€. Ce résultat se décompose en :
- Un résultat opérationnel courant de - 680 K€ ;
+ Un résultat opérationnel de - 3 457 K€ ;
- Un résultat financier de - 579 K€ ;
- Une charge d'imp6t de - 312 K€ ;
Le chiffre d'affaires consolidé de I'exercice 2021 est en hausse de + 18% par rapport a I'exercice précédent.
Les coUts directs (30 M€) sont en hausse de + 19% par rapport a 2020, en ligne avec le développement des flux.
Les charges de personnel sont sous contrdle a 15,6 M€.
Le résultat opérationnel courant du Groupe s‘éleve a - 0,680 M€.
Le résultat opérationnel s'éléeve a - 3 457 KE.
Le résultat financier séleve a 0,579 M€.
Le groupe supporte une charge nette d'impét de - 0,312 M€.
Le résultat net consolidé est de - 4,3 millions d’euros en 2021.

1.3. Investissements du Groupe - Activités en matiére de R&D

Les investissements en immobilisations corporelles sélevent a 258 K€ en 2021 et correspondent majoritairement a
I'application de la norme IFRS 16 aux contrats de location et a de I'agencement des locaux pour le solde.

Les investissements en immobilisations incorporelles s'élevent & 3 379 K€ en 2021 et correspondent :

- Aux nouveaux développements sur les plateformes de paiement,
- Al'intégration de nouveaux moyens de paiement sur lesdites plateformes,
- Aux développements d'outils internes (outils de facturation, outil de gestion commerciale, etc.)

1.4. Evénements significatifs durant I'exercice 2021

Lannée a de nouveau été marquée par la pandémie et ses impacts économigues et sociaux. HiPay a adapté son
organisation de travail en fonction des différentes mesures sanitaires décidées par les autorités des pays dans lesquels
le Groupe emploie des collaborateurs (France, Portugal, Italie et Belgique). Dans le prolongement de ces événements,
le Groupe a souhaité pérenniser le recours au télétravail et a adopté le 17 septembre 2021 une charte instituant la
possibilité de pratiquer le télétravail deux jours par semaine.
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La fusion absorption de HiPay ME dans HiPay SAS, qui avait été préparée en 2020 a été effectivement réalisée en date
du 4 janvier 2021.

Durant 'année 2019, I'Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution a diligenté une inspection générale de HiPay SAS,
établissement de paiement, filiale du Groupe ainsi qu'une inspection LCB-FT portant sur le réseau francais d'agents de
HiPay ME. A |a suite de cette inspection, HiPay SAS a été mise en demeure par 'ACPR de remédier a certains constats.
Une lettre de suite a également été émise sur certains autres constats. L'établissement s'attache a suivre au plus pres
les points de remédiation relevés par 'ACPR.

En date du 25 juillet 2019, la Société a fait I'objet d'une saisie sur compte bancaire d'un montant de 3,3 millions d'euros
(cf. événements significatifs du rapport annuel 2019). Le montant de cette saisie avait été imputé sur I'avance en
compte-courant de BJ Invest et n‘a donc eu aucune conséquence financiere pour HiPay Group. Cette saisie avait
comme sous-jacent des poursuites a I'encontre de la société BJ Invest. Par jugement du tribunal correctionnel du
27juin 2021, la société BJ Invest a été relaxée. Le parquet a fait appel de cette décision.

En date du 16 février 2021, HiPay Group SA a procédé a une augmentation de capital de 1001 086 euros en numéraire
dans le capital de sa filiale HiPay SAS, afin de le porter a 9 625 194 euros.

En date du 2 mars 2021, dans le cadre de la requéte déposée le 22 février 2019 par la société HiPay SAS visant a
prononcer la décharge des cotisations de retenue a la source qui lui ont été assignées au titre des années 2013 et 2014
suite a un contréle fiscal, pour un montant total de 2 677 092 euros (droits, pénalités et intéréts de retard compris), le
Tribunal administratif de Paris a donné raison a I'administration dans son jugement de premiéere instance.

HiPay SAS a fait appel de la décision du 9 mars 2021, la Société et ses conseils considérant disposer de trés bons
arguments pour contester le redressement. La Cour Administrative de Paris a prononcé la cléture de l'instruction le
15 octobre 2021 et une décision est attendue au cours du premier semestre 2022.

Le jugement de premiére instance étant exécutoire, un échéancier de paiement sur 8 trimestres (juillet 2021 a avril
2023) a été mis en place avec l'administration fiscale.

Au 31 décembre 2021, le risque financier maximum lié a ce contentieux a été provisionné.

Le 27 mai 2021, le transfert de la cotation des titres HiPay Group sur le marché Euronext Growth Paris a été réalisé.

En date du 3 juin 2021, lors de 'Assemblée Générale des actionnaires de HiPay Group SA qui s'est tenue a huis clos, les
cabinets Deloitte et Exco ont été nommés commissaires aux comptes titulaires pour une durée de 6 exercices.

1.5. Evénements significatifs intervenus depuis la cléture de I'exercice

Compte-tenu de la croissance de ses effectifs sur son site de Nantes, HiPay SAS a, le 19 novembre 2021, signé une
lettre d’intention pour I'extension de ses locaux a Nantes. La signature du bail d'une durée maximale de 9 ans a été
finalisée le 10 janvier 2022.

Linvasion de I'Ukraine par la Russie en ce début d'année constitue avant tout un drame humain. Cette guerre aux
portes de I'Union Européenne, alors méme que la situation sanitaire reste préoccupante, entraine d'ores-et-déja des
conséquences défavorables a court terme sur les marchés financiers et le climat général des affaires. Les effets a plus
long terme sur I'économie demeurent incertains. En dehors des conséquences macroéconomiques qui toucheront
tous les acteurs, HiPay n'est pas directement exposé vis-a-vis des économies les plus touchées par ces tensions
géopolitiqgues. HiPay na notamment pas de clientéles ukrainienne, russe ou biélorusse et ne gére pas de volumes
de paiement significatifs depuis ces pays. Une revue d'activité spécifique a été réalisée avec I'Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution, lors de la mise en ceuvre des premieres sanctions économiques par I'Union Européenne.

2. EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D'AVENIR
HiPay poursuit a court et moyen termes les ambitions suivantes :

- Croissance du chiffre d'affaires ;

- Innovation produit ;

- Rentabilité opérationnelle et indépendance financiere ;
- Qualité et stabilité des services ;

- Qualité de vie au travail et stabilité des effectifs ;

- Conformité et maitrise des risques.
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Par conséquent, pour les semestres a venir, HiPay orientera I'ensemble de ses ressources sur la poursuite des objectifs
ci-dessous :

- Continuer le développement des volumes traités et du chiffre d'affaires en (i) accroissant le nombre de clients, (ii) en
augmentant le volume moyen traité par client, et (iii) en développant régulierement dans la plateforme de nouvelles
fonctionnalités a valeur ajoutée. Cette croissance devra étre réalisée avec un budget marketing inférieur a 5% du
chiffre d'affaires.

- Améliorer les coUts directs transactionnels par la négociation avec nos partenaires de paiement et I'optimisation
des connexions technigues, sans compromis quant a la stabilité de nos services et le développement de la richesse
fonctionnelle de la plateforme.

- Limiter la hausse du colt des ressources humaines, par (i) une croissance raisonnée des effectifs, (ii) ainsi que
I'application d’'une politique salariale stricte. Il est pour autant important de souligner la forte concurrence pour attirer
et garder les meilleurs profils de collaborateurs tant entre les sociétés de la Tech en France, qu'avec les sociétés du
secteur du Paiement en Europe. HiPay méne donc une politique de ressources humaines ambitieuse portant a la fois
sur la qualité des recrutements et la rétention des collaborateurs, a travers diverses actions (événements internes et
externes, formations, communications, dialogue, etc.), qui viennent compléter sa politique de rémunération.

- Contenirles autres colts opérationnels en limitant tant que possible leur croissance, notamment par un processus de
simplification permanent de I'organisation juridique et opérationnelle de HiPay et en privilégiant autant que possible
le recours a des solutions informatiques plutét qu'humaines.

- Grace a une équipe de développement produit experte, proposer régulierement des innovations technologiques
aux clients et prospects. Ces innovations peuvent concerner les connexions aux réseaux de paiement, I'expérience
utilisateur ou plus largement la qualité des services, I'analyse de données ou des algorithmes d’intelligence artificielle
améliorant tout ou partie de I'expérience.

- Enfin, la conformité, le suivi et la gestion des risques opérationnels par un dispositif de contréle correctement
dimensionné, constitue une priorité pour HiPay, compte-tenu de la nature méme de ses activités de paiement.

3. CAPITAL ET TITRES DONNANT ACCES AU CAPITAL

3.1. Répartition du capital social
Le capital de la Société séleve a 19 843 896 euros et est divisé en 4 960 974 actions, toutes de méme catégorie.
Conformément aux dispositions de l'article L.233-13 du Code de commerce et compte tenu des informations recues
en application des articles L.233-7 et L.233-12 dudit code, nous vous indiquons ci-apres l'identité des actionnaires

possédant a notre connaissance plus du vingtieme, du dixieme, des trois vingtiemes, du cinquieme, du quart, du tiers,
de la moitié, des deux tiers, des huit-vingtiemes ou des dix-neuf vingtiemes du capital social ou des droits de vote :

BJ Invest 29,84%
Eximium 29.24%

Ala connaissance de la Société, il n'existe pas d'autres actionnaires détenant directement, indirectement ou de concert
5% ou plus du capital ou des droits de vote.

3.2. Actions propres détenues au 31 décembre 2021
Néant.

3.3. Participation des salariés et actionnariat
Deux rapports spéciaux rendent compte des opérations réalisées en vertu des dispositions prévues respectivement
aux articles L.225-177 a L.225-186 du Code de commerce (options de souscription ou d'achat d'actions) et aux articles

L.225-197-1a L.225-197-6 du Code de commerce (attribution d'actions gratuites).

A la connaissance de la Société, et a ce jour, les salariés détiennent 0,28% des actions de HiPay Group et 0,44% des
droits de vote attachés auxdites actions.

3.4. Titres donnant acceés au capital

Les titres donnant acces au capital sont détaillés dans I'annexe aux comptes consolidés en note 23.
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3.5. Filiales et participations

Les sociétés controlées par HiPay Group figurent a la note 3.1 de I'annexe aux comptes consolidés.

4. RESULTATS
41. Affectation

L'exercice écoulé se traduit dans les comptes sociaux de HiPay Group SA par une perte de - 2 036 875 euros que nous
vous proposons d'affecter en totalité au report a nouveau.

Les regles de présentation et les méthodes d'évaluation retenues pour I'établissement de ces comptes sociaux sont
conformes a la réglementation en vigueur.

4.2. Dividendes
La société HiPay Group SA a été créée durant I'exercice 2015, aucun dividende n'a été distribué a ce jour.
Il n'est pas proposé de distribution de dividendes a I'ordre du jour de la prochaine assemblée.

4.3. Tableau des résultats
Compte tenu de la création de la société HiPay Group SA durant I'exercice 2015, le tableau faisant apparaitre les
résultats de la Société depuis cette date et prévu a l'article R.225-102 du Code de commerce, est joint au présent
rapport.

4.4. Dépenses somptuaires
La Société a supporté 24 719 euros de charge visée au 4 de larticle 39 du Code général des imp0Ots au cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2021.
5. CONVENTIONS REGLEMENTEES

5.1. L225-38

Nous vous demandons d'approuver les conventions visées a l'article L.225-38 du Code de commerce autorisées par
votre conseil d'administration au cours de I'exercice écoulé et depuis la cléture de I'exercice au 31 décembre 2021.

Les commissaires aux comptes ont été informés de ces conventions qu'ils vous relatent dans leur rapport spécial.
5.2. L225-42

Néant.

6. RISQUES
6.1. Procédures de controle interne mises en place par la Société
6.1.1 Objectifs de la Société en matiére de procédures de controle interne

Les procédures de contréle interne en vigueur au sein de HiPay Group ont pour objet de :

- veiller a ce que les actes de gestion ainsi que les comportements des salariés s'inscrivent dans le cadre des
orientations données aux activités de la société par les organes sociaux, par les lois et reglements applicables et par
les regles internes a la société ; et

- vérifier que les informations comptables et financieres communiquées aux organes sociaux, aux actionnaires de la
société et au public refletent avec sincérité I'activité et la situation de la société.
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6.1.2 Description des procédures de contréle mises en place
6.1.2.1. Procédures de controle interne en matiére financiere et comptable
Chiffre d'affaires

Le groupe dispose d'outils propriétaires permettant d’estimer quotidiennement le chiffre d'affaires réalisé, notamment
par client et par moyen de paiement.

Des rapprochements sont effectués entre les données des relevés de transactions adressés par les prestataires
de paiement et celles issues des outils propriétaires. Ces mémes outils permettent de déterminer le montant des
reversements a effectuer aux clients et arréter le montant définitif du chiffre d'affaires.

Controle des autres charges

Les dépenses récurrentes prévues au budget font l'objet d'une validation par le chef du service concerné lors de la
réception de la facture. Les dépenses non prévues au budget font I'objet d'une approbation préalable par la Direction
Générale.

La rémunération variable des équipes commerciales est fondée sur la marge nette. Le calcul de ces variables est
effectué par les outils de suivi d'activités et vérifié par les directeurs de poles et/ou le service financier.

Toutes les notes de frais sont contrdlées par le service RH et validées par la Direction Générale ou les directeurs des
pbles ou de filiales.

Remontée des données des filiales

Le contrdle de gestion est centralisé a Paris et placé sous la direction du Directeur Financier Groupe. La constatation
du chiffre d'affaires des filiales étrangéres intégrées globalement se fait de maniére identique d’'un pays a l'autre. Le
chiffre d'affaires de chaque pays est consultable en temps réel de facon identique au chiffre d'affaires francais par les
mémes interfaces de reporting.

Un reporting est transmis a HiPay Group mensuellement par les filiales. Ces reportings comprenant un compte de
résultat sont consolidés et analysés par le département du contréle financier groupe. Apres revue et analyse par le
contrdle financier et le Directeur Financier Groupe, une synthése du reporting est transmis a la Direction Générale.

Encaissements-décaissements et gestion de trésorerie

Chaque mois, I'équipe de la Trésorerie est chargée de définir un prévisionnel de trésorerie qui integre les encaissements
et décaissements de chague semaine - intégrant chacune des filiales du Groupe - sur une période de 3 mois glissants.
Par ailleurs, une prévision a horizon 7 jours est également réalisée chaque jour par cette équipe.

Les responsables comptables déterminent mensuellementles paiements a effectueraux fournisseurs etles soumettent
au contréle du Directeur Financier Groupe. lls sont également en charge de réaliser les rapprochements permettant de
constater I'encaissement du chiffre d'affaires, et de relancer chaque mois les clients dont certaines factures seraient
échues afin de limiter les risques d'impayés a la source.

Parallelement, un rapprochement bancaire est effectué chaque semaine par les comptables généraux, il est contrélé
par leur manager a des fins de contrdle interne et dans un souci d’'optimisation de la gestion de trésorerie.

Transmission d’information aux actionnaires
A chaque arrété semestriel et annuel, les informations financieres sont communiguées aux actionnaires. Le chiffre
d'affaires trimestriel est également communiqué aux actionnaires. Ces informations financieres sont produites par la

direction financiere et le service juridique sous la responsabilité de la Direction Générale et sont revues et auditées
annuellement par les commissaires aux comptes.
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6.1.2.2. Autres procédures de controle
Controle des activités francaises

Des réunions mensuelles avec les directeurs de chaque pdle sont tenues afin de faire le point sur l'activité, faire le point
sur le développement commercial, 'engagement des dépenses, les problemes potentiels de ressources humaines et
les améliorations du fonctionnement a mettre en ceuvre.

Controle des filiales

Des réunions mensuelles avec les directeurs des filiales sont tenues afin de faire le point sur I'activité, faire le point sur
le développement commercial, 'engagement des dépenses, les problemes potentiels de ressources humaines et les
améliorations du fonctionnement a mettre en ceuvre.

Les directeurs de poles effectuent un point téléphonique régulier avec les directeurs des filiales et des visites sur place
de facon trimestrielle.

Les contrats significatifs sont soumis a I'approbation préalable du Directeur Général.
6.2. Gestion des risques
6.2.1. Risques de marché
6.2.1.1. Risque lié ala concurrence

Le marché du paiement est un marché concurrentiel, composé d'acteurs de toute dimension. HiPay Group a atteint la
taille critique et développé une large gamme de services qui lui permettent de gagner des parts de marché.

Les principaux concurrents de HiPay sont :

- Les nouveaux acteurs technologiques qui se sont développés avec I'émergence du digital : Adyen, Stripe, Checkout.

- Les services de paiement des groupes bancaires francais et européens

- Les filiales de groupes de technologie spécialisées dans le paiement — généralement initialement sur le paiement en
points de vente et ayant développé des services de paiement sur Internet : Worldline, Nexi.

HiPay Group définit, en fonction des pays et de ses clients, la mise en ceuvre de ses services et solutions en tenant
compte de la structure du marché et notamment du positionnement de ses clients.

Malgré sa position sur le marché, le Groupe pourrait ne pas parvenir a conserver ou a renforcer ses parts de marché
dans ses principales activités, ce qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur ses résultats et sa situation
financiere.

6.2.1.2. Risque lié aux activités non-domestiques

HiPay Group exerce ses activités, principalement depuis la France et la Belgique, sur I'ensemble du territoire européen
(en libre prestation de service ou en libre établissement).

HiPay Group dispose également d'équipes commerciales au Portugal et en Italie.

Les principaux risques associés a la conduite de l'activité a I'international sont les suivants :

- la situation économique et politique locale ;

- les fluctuations des taux de change ;

- les restrictions imposées au rapatriement des capitaux ;

- les changements réglementaires ; et

- les différents régimes fiscaux qui peuvent avoir des effets négatifs sur le résultat des activités de HiPay Group ou sur
ses flux de trésorerie.

En dépit des procédures mises en place par HiPay Group, HiPay Group peut ne pas étre en mesure de se prémunir ou

de se couvrir contre ces risques et pourrait étre amené a rencontrer des difficultés dans I'exercice de ses activités, ce
qui pourrait avoir un impact sur ses résultats.
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6.21.3. Evolution de la réglementation en vigueur

HiPay Group a mis en place une veille juridique et réglementaire afin notamment d'anticiper toute évolution qui serait
susceptible d'affecter, directement ou indirectement, ses activités.

Réglementation liée a la protection des données personnelles

Le cadre juridique applicable a la protection des données a caractére personnel résulte notamment des textes suivants :

- REGLEMENT (UE) 2016/679 DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL du 27 avril 2016 relatif & la protection des
personnes physiques a I'égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre circulation de ces
données, et abrogeant la directive 95/46/CE (reglement général sur la protection des données) ;

- Loin®78-17 du 6 janvier 1978 relative a I'informatique, aux fichiers et aux libertés et diverses dispositions concernant
la protection des données a caractére personnel telle que modifiée notamment par I'Ordonnance n°® 2018-1125 du 12
décembre 2018 ;

- Décret n® 2019-536 du 29 mai 2019 pris pour I'application de la loi n°78-17 du 6 janvier 1978 relative a I'informatique,
aux fichiers et aux libertés ;

- Délibération n°2018-303 du 6 septembre 2018 portant adoption d'une recommandation concernant le traitement
des données relatives a la carte de paiement en matiere de vente de biens ou de fourniture de services a distance et
abrogeant la délibération n° 2017-222 du 20 juilllet 2017.

Réglementation applicable en matiére de services de paiement
Le cadre juridigue applicable aux services de paiement résulte notamment des textes suivants :

- Directive (UE) 2015/2366 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2015 concernant les services de
paiement dans le marché intérieur, modifiant les directives 2002/65/CE, 2009/110/CE et 2013/36/UE et le réglement
(UE) no 1093/2010, et abrogeant la directive 2007/64/CE telle qu'elle a été transposée en droit francais au Code
monétaire et financier notamment par:

- une Ordonnance n°2017-1252 du 9 ao(t 2017 ;
« un Décret n°2017-1313 du 31 aodt 2017 ;
- un Décret n°2017-1314 du 31 aolt 2017.

- Reglement (UE) 2015/751 du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif aux commissions d'interchange
pour les opérations de paiement liées a une carte ;

- Arrété du 29 juillet 2009 relatif aux relations entre les prestataires de services de paiement et leurs clients en matiere
d'obligations d'information des utilisateurs de services de paiement et précisant les principales stipulations devant
figurer dans les conventions de compte de dépdbt et les contrats-cadres de services de paiement tel que notamment
modifié par I'Arrété du 31 ao0t 2017 ;

- Arrété du 3 novembre 2014 relatif au contréle interne des entreprises du secteur de la banque, des services de
paiement et des services d'investissement soumises au controle de I'Autorité de controle prudentiel et de résolution
tel que notamment modifié par I'Arrété du 31ao0t 2017, par I'Arrété du 25 février 2021 et par I'Arrété du 28 juillet 2021 ;

- Arrété du 20 mai 2015 portant réglementation prudentielle et comptable en matiere bancaire et financiere en
Nouvelle-Calédonie, en Polynésie francaise et dans les les Wallis et Futuna tel que notamment modifié par I'Arrété
du 6 janvier 2021;

- Arrété du 29 octobre 2009 portant sur la réglementation prudentielle des établissements de paiement tel que
notamment modifié par I'Arrété du 31 aolt 2017 ;

- Orientations relatives a I'externalisation, 25 février 2019, EBA/GL/2019/02.
Réglementation applicable en matiére d'authentification forte

Le REGLEMENT DELEGUE (UE) 2018/389 DE LA COMMISSION du 27 novembre 2017 complétant la directive
(UE) 2015/2366 du Parlement européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation relatives a
l'authentification forte du client et a des normes ouvertes communes et sécurisées de communication fixe les exigences
auxquelles les prestataires de services de paiement doivent satisfaire pour mettre en ceuvre les mesures de sécurité
leur permettant d'effectuer les actions suivantes :
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a) appliquer la procédure d'authentification forte du client conformément a l'article 97 de la directive (UE) 2015/2366 ;

b) déroger a l'application des exigences de sécurité relatives a l'authentification forte du client, sous réserve de
conditions bien définies et limitées fondées sur le niveau de risque, le montant et le caractéere récurrent de l'opération
de paiement et le moyen utilisé pour I'exécuter ;

c) protéger la confidentialité et I'intégrité des données de sécurité personnalisées de I'utilisateur de services de
paiement ;

d) établir des normes ouvertes communes et sécurisées de communication entre les prestataires de services de
paiement gestionnaires de comptes, les prestataires de services d'initiation de paiement, les prestataires de services
d'information sur les comptes, les payeurs, les bénéficiaires et d'autres prestataires de services de paiement en ce
qui concerne la prestation et I'utilisation de services de paiement en application du titre IV de la directive (UE)
2015/2366.

Réglementation relative a la lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme

Le cadre juridique applicable a la lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme résulte

notamment des textes suivants :

- Directive (UE) 2018/843 du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 2018 modifiant la directive (UE) 2015/849
relative a la prévention de I'utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du
terrorisme ainsi que les directives 2009/138/CE et 2013/36/UE telle que transposée notamment au Code monétaire
et financier par:

- L'Ordonnance n°® 2020-115 du 12 février 2020 renforcant le dispositif national de lutte contre le blanchiment de
capitaux et le inancement du terrorisme ;

- Le Décret n®2020-118 du 12 février 2020 renforcant le dispositif national de lutte contre le blanchiment de capitaux
et le financement du terrorisme ;

« Le Décret n®2020-119 du 12 février 2020 renforcant le dispositif national de lutte contre le blanchiment de capitaux
et le financement du terrorisme.

- Loi n°2016-1691 du 9 décembre 2016 relative a la transparence, a la lutte contre la corruption et & la modernisation
de la vie économique.

- Arrété du 6 janvier 2021 relatif au dispositif et au contréle interne en matiere de lutte contre le blanchiment de
capitaux et le inancement du terrorisme et de gel des avoirs et d'interdiction de mise a disposition ou d'utilisation
des fonds ou ressources économiques.

Normes de sécurité (PCI-DSS)

La Norme de sécurité de I'industrie des cartes de paiement (PCI DSS) a été développée dans le but d’encourager et
de renforcer la sécurité des données du titulaire ainsi que pour faciliter 'adoption de mesures de sécurité uniformes
a I'échelle mondiale. La norme PCI DSS sert de référence aux conditions techniques et opérationnelles congues pour
protéger les données du titulaire. La norme PCI DSS s'applique a toutes les entités impliquées dans le traitement des
cartes de paiement, notamment les commercants, les entreprises de traitement, acquéreurs, émetteurs et prestataires
de services, ainsi qu'a toutes les autres entités qui stockent, traitent ou transmettent des données du titulaire (CHD) et/
ou des données d'identification sensibles (SAD).

La norme PCI DSS comprend un ensemble de conditions pour la protection des données du titulaire et peut étre
renforcée de contrdles et pratiques supplémentaires pour réduire encore les risques, ainsi que par des lois et
réglementations locales, régionales ou sectorielles. En outre, la législation ou la réglementation peuvent exiger une
protection spécifigue des informations personnelles identifiables ou autres éléments de données (par exemple, le nom
du titulaire). La norme PCI DSS ne supplante pas les lois locales ou régionales, les réglementations gouvernementales
ou autres obligations Iégales.

La société HIPAY SAS, filiale de HiPay Group, est certifiée conforme a la norme PCI DSS (Level 1).

6.2.1.4. Risque lié aux évolutions technologiques
Les services proposés par HiPay sont assurés par sa plateforme technologique. Pour maintenir son activité, HiPay veille
a ce gque cette plateforme ne devienne pas obsolete. Lobsolescence technologique impliquerait un déclassement vis-

a-vis de ses concurrents ainsi qu'un écart avec des standards indispensables permettant de garantir un bon niveau de
protection contre les menaces de type Cybersécurité.
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Pour modérer ces risques liés aux évolutions technologiques, HiPay investit massivement sur plusieurs thématiques.
En premier lieu, la maintenance en continu des frameworks technologiques utilisés pour bénéficier du meilleur niveau
de protection face aux menaces Cybersécurité et des fonctionnalités les plus récentes permettant de proposer
des services adaptés aux nouveaux usages numériques. En deuxieme lieu, HiPay investit sur I'adoption rapide des
nouveaux paradigmes technologiques comme le cloud-computing et les plateformes SaaS. Cette adoption permet
a HiPay d'externaliser certaines complexités et de bénéficier d'outils avec un modele de paiement a l'usage. Enfin, la
veille technologique est au coeur de la culture de I'entreprise et les équipes sont en mesure dallouer des moyens pour
tester sur des cycles courts des innovations technologiques.

Il existe, par ailleurs, un risque de dispersion lié a la profusion d'offres technologiques. Sans maitrise de la variété des
technologies intégrées a sa plateforme, HiPay pourrait se retrouver dans des situations de forte dépendance vis-a-
vis d'un ou deux experts. Pour limiter ce risque, HiPay a mis en place un mécanisme de gouvernance permettant
d'adresser au mieux le besoin de nouvelles technologies tout en en limitant la profusion.

6.2.2. Risques transversaux
6.2.2.1. Risques liés aux systémes

Les cing risques liés aux systemes d'information qui doivent principalement étre pris en considération sont les suivants :

- pannes techniques majeures des serveurs utilisés pour les fonctions de paiement et défauts des hébergeurs desdits
serveurs, pouvant notamment résulter d'une surtension du réseau électrique ou d'une coupure de courant prolongée.
En cas de surtension, les matériels pourraient étre détruits ;

- défaillances des fournisseurs de bande passante ;

- attaques des serveurs de paiement par des tiers (virus, déni de service, etc.) entrainant l'indisponibilité d'outils
informatiques ou le vol de données ;

- dégradation du matériel de I'un des hébergeurs des sites Internet de HiPay Group ; et

- délai d'approvisionnement de matériel (disques, serveurs, etc.).

Ces risques sont particulierement forts dans le domaine des paiements.

Pour diminuer ces risques, HiPay Group dispose de centres d'hébergements (data centers) redondés. Ces deux
datacenters permettent d'assurer une continuité de service en cas de dysfonctionnement du site principal.

En outre, HiPay Group a multiplié les fournisseurs de bande passante afin de limiter la réalisation de ces risques mais
ne peut pas garantir I'intégralité des effets de bord en cas de panne d'un ou de plusieurs de ces fournisseurs.

HiPay Group a mis en place des systéemes de sécurité élevés mais ne peut garantir 'absence d'attaques des serveurs
de paiement par des tiers. HiPay a subi deux attaques DDOS en 2021 qui ont été contenues par ses systéemes de
protection et n‘ont généré que peu de perturbations.

La Direction Technique est chargée, d'une part, de la sécurisation des réseaux et des systemes et, d'autre part, des
applications nécessaires a la continuité de l'activité de HiPay Group. Des tests d'intrusion et des tests de continuité
d'activité sont effectués régulierement.

Cette organisation nécessite une amélioration continue afin de maitriser toujours mieux les risques et limiter ainsi
I'impact négatif sur l'activité que pourrait avoir la survenance de ces risques.

Un chantier d'envergure a été lancé en find'année 2021afin de migrer I'hébergement sur une plateforme Cloud publique.
Lobjectif de cette migration est de bénéficier a terme de services plus élaborer afin de limiter les risques précités. Cela
permettra a HiPay d'avoir acces a une infrastructure plus résiliente, a un réseau global et des systemes de protection
contre les attaques plus perfectionnées. HiPay ne sera ainsi plus dépendant des problématiques d'approvisionnement.

6.2.2.2. Dépendance vis-a-vis des collaborateurs clés

Le succes de HiPay Group dépend de maniére significative de la pérennité de ses relations avec ses collaborateurs-
clés en charge des aspects techniques, de la stratégie marketing et des ventes en France et a I'international.

Pour assurer sa croissance, HiPay Group doit étre capable d'attirer, de former, de retenir et de motiver de nouveaux
collaborateurs hautement qualifiés et intervenant notamment dans les secteurs des paiements.

Pour retenir ses collaborateurs, HiPay Group met en ceuvre un programme visant a faire évoluer leurs compétences clés
atravers la formation des équipes de vente et de R&D ainsi que le recrutement de profils et talents issus du secteur des
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services de paiement. Par ailleurs, HiPay Group fait évoluer régulierement les mécanismes de rémunération variable
afin de soutenir sa croissance.

Enfin, HiPay Group s'appuie sur la communication interne pour assurer I'appropriation par 'ensemble du personnel de
son nouveau modele.

En dépit de ces initiatives, la perte de ressources clés en matiere de ressources humaines pourrait étre un frein au
succes de la stratégie de HiPay Group.

6.2.2.3. Risques juridiques/Litiges

A la connaissance de HiPay Group, il n‘existe pas, pour la période couvrant au moins les 12 derniers mois précédant la
cléture de I'exercice, de procédure administrative, judiciaire ou arbitrale (y compris toute procédure dont HiPay Group
ait connaissance, qui est en suspens ou dont il est menacé) qui pourrait avoir ou aurait eu récemment des effets
significatifs sur la situation financiére ou la rentabilité de HiPay Group, a I'exception des éléments qui figurent aux notes
1.2 et 19 de I'annexe aux comptes consolidés.

Les litiges sont des litiges commerciaux liés a I'exploitation des sociétés du groupe, ou des litiges prud’homaux liés a
des licenciements. Ces litiges font I'objet de points réguliers avec les conseils de HiPay Group pour leur évaluation et
leur gestion.

6.2.2.4. Risque d’'intégration des sociétés acquises et risque de dépréciation du goodwill

Dans le cadre de sa politique de développement, HiPay Group est susceptible de procéder a des opérations de
croissance externe et interne. Bien que HiPay Group examine et instruise tout projet d'investissement dans le cadre
d'une procédure tres stricte, HiPay Group ne peut exclure que les hypothéses sous tendant la rentabilité des projets
d'investissement ne se vérifient pas ou qu'il ne réussisse pas l'intégration des sociétés acquises ou fusionnées. En
conséqguence, les bénéfices attendus des opérations de croissance externe ou interne futures ou réalisées pourraient
ne pas se réaliser dans les délais et niveaux attendus et affecter la situation financiére de HiPay Group.

Par ailleurs, des difficultés d'intégration des sociétés acquises peuvent engendrer des pertes de clients et de
compétence et corrélativement sont susceptibles d’entrainer des dépréciations de goodwill. Les audits diligentés avant
les acquisitions permettent cependant d'identifier en amont les difficultés qui seront rencontrées lors de I'intégration.
En outre, les actes d'acquisition des sociétés comprennent souvent des clauses de complément de prix qui permettent
de fiabiliser I'intégration.

HiPay Group doit également maintenir une capacité d'évolution rapide de son organisation pour s'adapter a I'évolution
des technologies et des moyens de paiement et a la demande des clients. HiPay Group pourrait ne pas investir dans
les services adaptés a la demande a des prix concurrentiels et ne pas réussir a adapter ses services, ses colts et son
organisation dans des délais suffisants ou rencontrer des difficultés dans la réalisation de certains projets critiques.
Une telle évolution pourrait alors avoir un impact négatif sur I'activité, la performance financiere et la capacité de HiPay
Group a réaliser ses objectifs.

6.2.2.5. Risque lié a I'information financiére

Afin de s'assurer que l'information financiére ne soit pas erronée et ne fausse ainsi pas la vision des dirigeants et celle
des tiers, HiPay Group a mis en place les outils suivants :

- outils de suivi de l'activité ;

- reporting des filiales auprés de la direction financiere ;

- contrdles effectués par la direction financiere ; et

- audit externe.

6.2.3. Risques financiers
6.2.3.1. Risque de voir apparaitre de nouveaux besoins de financement
HiPay Group pourrait avoir besoin de nouveaux financements, notamment dans les cas suivants :
- changements technologiques imposant des investissements significatifs dans de nouvelles technologies et de
nouvelles offres de services ;

- contraction du chiffre d'affaires et des marges provoquée par des événements indépendants de HiPay Group ; et
- changements majeurs dans le marché des paiements.
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HiPay Group ne peut garantir la disponibilité d'un financement adéquat au moment opportun, ce qui pourrait avoir des
conséqguences défavorables sur ses capacités de développement.

A ce jour, HiPay Group dispose de la trésorerie présentée en note 16 des comptes consolidés au 31 décembre 2021 et
a mis en place un processus de décision visant a anticiper les besoins a venir.

6.2.3.2. Risque de crédit (cf. note 2.1 de 'annexe aux comptes consolidés)

Le risque de crédit représente le risque de perte financiere pour le Groupe HiPay dans le cas ou un client ou une
contrepartie a un instrument financier viendrait a manquer a ses obligations contractuelles. Ce risque provient
essentiellement du volume de transactions traitées.

L'exposition du Groupe HiPay au risque de crédit est influencée principalement par les caractéristiques individuelles
des clients. Le profil statistique de la clientéle, incluant notamment le risque de défaillance par secteur d'activité
et pays dans lequel les clients exercent leur activité est sans réelle influence sur le risque de crédit. Il n'y a pas de
concentration du risque de crédit, tant au niveau des clients, qu'au niveau géographique.

Le Groupe HiPay a défini une politique de risque de crédit au terme de laquelle la santé financiere de chague nouveau
clientfaitl'objetd’'une analyse individuelle enamontde I'entrée enrelation. Al'issue de cette analyse réalisée notamment
grace a des outils externes, le Groupe HiPay attribue un niveau de risque a chaque client et constitue le cas échéant
des réserves afin de réduire son risque.

A chaque clbture, le Groupe HiPay détermine un niveau de dépréciation qui représente son estimation des pertes
encourues relatives aux créances clients et autres débiteurs ainsi qu'aux placements. Cette dépréciation est déterminée
par une analyse des risques significatifs individualisés.

6.2.3.3. Risque de liquidité (Cf. note 2.2 de I'annexe aux comptes consolidés)

Le risque de liquidité correspond au risque auquel le Groupe HiPay serait confronté en cas de difficultés a honorer ses
dettes lorsque celles-ci arriveront a échéance. Lapproche du Groupe HiPay pour contréler ce risque est de s'assurer
gu'il disposera de liquidités suffisantes pour honorer ses passifs, lorsqu'ils arriveront a échéance, dans des conditions
normales et apres prise en compte de I'impact de risques et opportunités que le management est susceptible
d‘'anticiper, sans encourir de pertes inacceptables ou porter atteinte a la réputation du Groupe HiPay.

Le Groupe HiPay a mis en place une gestion des besoins en flux de trésorerie visant a optimiser son retour de trésorerie
sur investissements. Ceci exclut I'impact potentiel de circonstances extrémes, comme les catastrophes naturelles,
gue le groupe ne pourrait anticiper.

Selon la procédure de gestion du risque de liquidité en place dans I'entreprise, le Groupe mesure ses besoins de
liquidité a plusieurs occasions :

- Suivi a court terme des positions de trésorerie (encaissements / décaissements a 7 jours)
- Prévisions de trésorerie a 3 mois - mises a jour mensuellement

- Budget mensuel a 12 mois en anticipation de chague nouvel exercice

- Plan d'affaires a 5 ans (qui sert notamment de base au test de dépréciation)

- Calcul du ratio d'exigences de fonds propres

En se basant sur ces différents éléments, le Groupe considere étre en mesure de faire face a ses échéances a venir.
6.2.3.4. Risque de change (cf. note 2.3 de I'annexe aux comptes consolidés)

Le risque de change correspond au risque que des variations du cours de change affectent le résultat du Groupe HiPay.

La gestion du risque de change a pour objectif de gérer et contréler les expositions au risque de marché dans des

limites acceptables, tout en optimisant le couple rentabilité / risque.

Le Groupe HiPay est exposé a un risque de change sur les revenus en dehors de la zone euro (principalement I'’Amérique

latine et les Etats-Unis). Par ailleurs, Hipay reversant les flux de ses marchands dans la devise de collecte, une variation
des devises serait sans incidence significative sur les états financiers de HiPay.
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6.2.3.5. Risque lié a la dépendance de clients

Si le chiffre d'affaires de HiPay Group est largement réparti aupres d'un grand nombre de clients, certains clients
représentent une part significative du chiffre d'affaires réalisé par HiPay Group.

Part dans le chiffre d'affaires de I'exercice clos :
- 1erclient: 6,61%

- 5 premiers clients : 20,84 %

- 10 premiers clients : 32,64 %

La perte ou la diminution d'activité d’'un ou plusieurs de ces clients pourrait faire baisser le chiffre d'affaires dans les
mémes proportions.

6.2.3.6. Risque lié a la dépendance de fournisseurs
HiPay Group n‘a externalisé aucune fonction essentielle, a I'exception des datacenters.

HiPay Group dispose de centres d’hébergements redondés. Ces deux datacenters permettent dassurer une continuité
de service en cas de dysfonctionnement du site principal.

De maniere générale, en cas de défaillance de ses fournisseurs, HiPay Group pourrait avoir recours a dautres
fournisseurs identifiés et pourrait basculer sur une période assez rapide d'un fournisseur a l'autre.

Les relations avec les fournisseurs de services sont encadrées par des contrats. Toutefois, toute carence de leur part
pour fournir les services nécessaires et réguliers a I'exploitation des activités de HiPay Group serait de nature a affecter
lesdites activités et les relations avec les clients HiPay Group.

6.2.3.7. Risque de fraude

Le risque de fraude correspond au risque de détournement de fonds par intrusion dans les systemes.

Afin de limiter ce risque, HiPay Group veille a ce que le principe de séparation des taches soit appliqué le plus largement
et sécurise et contrdle I'acces aux logiciels, aux serveurs et aux bases de données.

Par ailleurs, les activités de paiement sont exposées au risque d'une utilisation frauduleuse des moyens de paiement
mis a la disposition des utilisateurs. HiPay Group a donc renforcé les procédures au sein de son département IT et a
mis en place une cellule anti-fraude qui contréle les flux.

Dans le cadre de son agrément, HIPAY SAS, filiale de HiPay Group, a mis en place une cartographie des risques et des
outils de monitoring des flux permettant de mettre en évidence les comportements suspects et diminuer ainsi les
risques de fraudes.

La méthode d'analyse et de prévention des risques de fraudes est placée sous la responsabilité de la Direction du
Contréle de HiPay SAS.

Malgré toutes les mesures de sécurité prises par HiPay Group et malgré la certification

PCI-DSS de HiPay SAS, HiPay Group ne peut pas garantir 'absence de risque d'intrusion. Toute intrusion ou toute
réclamation sur la sécurité pourrait nuire a la réputation de HiPay Group et avoir un impact défavorable sur son activité,
ses résultats, sa situation financiere et sa capacité a réaliser ses objectifs.

6.2.3.8. Risques d’'assurance

Les sociétés du Groupe ont souscrit tous les contrats d'assurance nécessaires a leur activité et les montants garantis
sont conformes aux pratiques en vigueur dans leur domaine d'activité.

Les sociétés étrangeres du Groupe gerent de fagcon indépendante leurs polices d'assurance en fonction des
réglementations locales tout en informant la société mere des polices souscrites.

La Société et ses filiales francaises ont souscrit les polices d'assurance suivantes :
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Police Objet de la garantie Montant des garanties Période
RC Dirigeants La police garantit les assurés du groupe contre les 5.000.000 € par année d'assurance et par sinistre 01/01/2022 -
conséquences pécuniaires, y compris les frais de défense 31/12/2022
résultant des réclamations portant sur des fautes de
gestion et/ou des fautes de gestion liées a 'emploi.
RC Entreprise Le contrat garantit I'assuré contre les conséquences Responsabilité Civile Professionnelle : 01/01/2022 -
(Exploitation et pécuniaires de la responsabilité qu'il peut encourir dans Tous dommages confondus : 3 000 000 € par sinistre et 31/12/2022
Professionnelle) | I'exercice de ses Activités telles que déclarées soit : par période de garantie, frais de défense inclus.
Intermédiaire de paiement, activité monétique, plateforme
de traitement des transactions, porte-monnaie électronique. | Responsabilité Civile Exploitation :
Tous dommages confondus : 7 500 000 € par période de
garantie et par sinistre, frais de défense inclus.
Dont:
Dommages matériels et immatériels consécutifs :
3000000 €
Dommages immatériels non consécutifs : 500 000 €
Dommages aux biens confiés : 150 000 €
Multirisque Couverture de I'ensemble des sites suivants des sociétés Dans la limite des garanties et des capitaux qui figurent 01/01/2022 -
Entreprise du groupe HiPay : au contrat et notamment : 31/12/2022
= 94 rue de Villiers - 92300 Levallois-Perret Incendie - Explosions - Foudre - Greve et émeutes -
= 74, boulevard de la Prairie-au-Duc - 44200 Nantes Mouvements populaires - Vandalisme - Fumées -
+ 19 avenue des Volontaires - 1160 Auderghem Chocs de véhicules terrestres - Tempétes - Ouragans -
- Rua Joaquim Bonifacio 21-3° - 1150 Lisboa Cyclone - Gréle - Poids de la neige sur les toitures -
+ Via Cosimo del Fante 7 - 20121 Milano Chute d'aéronefs - Dégats des eaux -
Dommages électriques - Gel - Honoraires d'expert -
Catastrophes Naturelles en France -
Attentats et Terrorisme en France.
Cyber Garantir une atteinte aux données, une intrusion La garantie s'exerce & concurrence de 3.000.000 € par 26/04/2021 -
Réseau ou une atteinte médiatique. période de garantie et par sinistre. 26/04/2022

Les colts estimés des risques et litiges sont provisionnés a 100% des lors qu'il existe une probabilité de réalisation de
ces codts.

Il n'existe pas de risques significatifs non assurés ou assurés en interne.
6.2.3.9. Risques financiers liés au changement climatique
Les risques financiers liés au changement climatique correspondent aux risques physiques et aux risques de transition.

Les risques physiques résultent des dommages directement causés par les phénoménes météorologiques et
climatiques.

A I'heure actuelle, les risques physiques semblent relativement limités pour le groupe HiPay compte tenu de
I'implantation des sites du groupe dans des zones géographiques a risque climatique faible. En outre, le recours a
deux prestataires de data centers établis dans deux régions différentes permet de limiter les risques physiques liés aux
fonctions essentielles externalisées par le groupe HiPay.

Les risques de transition correspondent aux risques engendrés par un processus d'ajustement vers une économie bas
carbone.

A cet égard, il convient de rappeler que I'activité du groupe est une activité de service intégralement dématérialisée.
Les sociétés du groupe n'exercent pas dactivité industrielle ou de production manufacturée. Elles n'utilisent pas
de machines industrielles, n'ont pas recours a I'exploitation des sols, a I'extraction ou au traitement des matieres
premieres de sorte que I'exposition du groupe en matiere de risques liés a une modification de la réglementation ou a
d'éventuelles poursuites en justice pour avoir contribué au changement climatique est tres limitée.

Bien que I'exposition directe du groupe aux risques de transition soit relativement faible, il est également nécessaire de
s'intéresser aux risques de transition supportés par les clients du groupe HiPay. Dans ce cadre, les risques de transition
supportés par les clients peuvent entrainer pour le groupe Hipay les risques suivants : risque de crédit, risque lié a la
dépendance de clients et risque de liquidité.

En dépit du faible impact environnemental de son activité, le groupe Hipay a entrepris d'identifier et d'agir afin de
réduire son empreinte environnementale.
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Ces mesures sont listées ci-apres :

- En ce qui concerne son matériel informatique, la société a recours a un fournisseur unique qui respecte les normes
européennes et standards internationaux pour la consommation énergétique et le choix de ses composants. Une
politique adaptée de maintenance et de gestion des stocks permet de réduire la fréquence des renouvellements et
d'augmenter la durabilité des machines.

- Ence quiconcerne ses datacenters, le prestataire Equinix qui héberge les serveurs de la société est certifié ISO 500071,
norme dont le cadre inclut le développement d'une politique énergétique efficace, la mesure des améliorations en
matiere d'efficacité énergétique et la planification d'une stratégie de gestion de I'énergie.

- En ce qui concerne ses locaux. Le diagnostic de performance énergétique fait I'objet d'une validation pour les baux
signés depuis 2008 concernant les structures destinées a accueillir plus de 50 salariés. Des contrats sont conclus
avec les fournisseurs d'électricité pour optimiser la consommation électrique et l'autorégulation est privilégiée pour
I'éclairage et I'électricité.

En milieu urbain, les salariés sont encouragés a utiliser les transports en commun. La société limite le nombre de places
de parking disponibles (par exemple : seulement 29 places disponibles au siége) et méne une politique restrictive
en matiere d'attribution de véhicules de fonction. Les déplacements professionnels qui nécessitent de quitter une
agglomération font I'objet de contréles et doivent étre justifiés (guichet unique pour les réservations de billets), les
trajets en avion sont limités.

La société fait intervenir des prestataires extérieurs locaux pour I'entretien et I'évacuation des déchets. Des produits
conformes a la réglementation Européenne sont utilisés par ces derniers pour les opérations de nettoyage.

Enfin, des initiatives sont prises localement en faveur de la préservation de I'environnement (systeme de messageries
internes pour réduire les courriels et les impressions, signature électronique des contrats etc.).

7. INFORMATIONS RELATIVES AUX DELAIS DE PAIEMENT DES FOURNISSEURS ET DES CLIENTS MENTIONNES A
LARTICLE D.441-4 DU CODE DE COMMERCE

Article D,4411,-1°: Factures recues non réglées Article D,4411,-1°: Factures émises non réglées
en milliers d'euros a la date de cléture de I'exercice dont le terme est échu ala date de cloture de I'exercice dont le terme est échu
0 jour 1a 31a 61a 91 Total 0 jour 1a 31a 61a 91a 1212 >360
(indicatif) 30 60 90 jours (1jour ((indicatif) 30 60 90 120 360 jours
jours jours jours et plus | et plus) jours jours jours jours jours

(A) Tranches de retard de paiement
Nbre de factures concernées 10 8 0 0 " 29 7 0 0 2 1 0 3

Montant Total des
factures concernées HT

461 59 0 0 105 625 235,610 0 0 40938 | 31389 0 15 525

% du montant total

des achats HT de I'exercice | 20:20% | 2.59% 0.00% | 0.00% | 4.59% | 27.38%

% du chiffre d'affaires

HT de l'exercice 13.28% | 0,00% 0.00% 2,31% 1.77% 0.00% | 0.88%

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées

Nombre de factures
exclues

Montant Total HT
des factures exclues

(C) Délais de paiement de référence utilisés (Contractuel ou délai Iégal - article L, 441-6 ou article L,443-1du code de commerce)

Délais de paiement utilisés Délais contractuels : 30 jours Délais contractuels : 30 jours
pourle calcul des retards

n Délais Légaux : 60 jours Délais Légaux : 60 jours
de paiement

Le périmetre d'application de ces délais de paiement des fournisseurs s'entend hors commission d'acquisitions qui
sont directement prélevées sur les flux.
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3.1.2 RAPPORT SUR LE GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

1. CODE AFEP/MEDEF

A compter de I'admission des actions HiPay Group en date du 29 juin 2015, la Société a déclaré qu'elle entendait se
référer aux recommandations du code de gouvernement d'entreprise des sociétés cotées de 'AFEP et du MEDEF (code
AFEP-MEDEF). Le code AFEP-MEDEF est consultable via le lien suivant : https:/www.medef.com/fr/content/code-
afep-medef-revise-de-gouvernement-dentreprise-des-societes-cotees-janvier-2020

Recommandations du Code AFEP - MEDEF Adoptée Sera adoptée En cours Ne sera
de réflexion pas adoptée

Application du principe "Comply or Explain” %

Dissociation des fonctions de Président et de Directeur Général X

Formation des administrateurs et des membres des Comités X

Représentation équilibrée (compétence, sexe) au sein du Conseil

d'administration X

Représentation des salariés (actionnaire ou non) au sein du Conseil

d'administration X

Présence d'administrateurs indépendants au sein du Conseil d'administration X

Auto-évaluation périodique du Conseil d'administration X

Existence d'un Comité en charge des rémunérations X

Existence d'un Comité en charge de la sélection ou des nominations

des dirigeants X

Composition et missions spécifiques du Comité d'Audit X

Détention par les administrateurs d'actions de la Société %

Durée limitée des mandats d'administrateur a 4 ans X

Echelonnement des mandats d'administrateur afin d'éviter

des renouvellements en bloc X

Limitation du nombre de mandats des dirigeants et des administrateurs X

Rémunération et indemnités des administrateurs X

Cessation du contrat de travail du salarié lorsqu'il devient mandataire social X

Rémunération et indemnités des dirigeants X

Information donnée aux actionnaires sur les rémunérations

des mandataires sociaux X

Information donnée aux actionnaires sur les politiques d'attributions

d'options d'actions et d'actions de performance X

La formation des administrateurs et des membres des comités sera mise en place lorsque la rentabilité de la Société
sera atteinte.

La représentation des salariés au sein du Conseil d'administration de HiPay Group n'est pas assurée, HiPay Group
employant deux salariés.

L'auto-évaluation périodique du Conseil d'administration sera mise en place lors de la séance du Conseil d'administration
tenue a l'occasion de l'arrété des comptes de I'exercice 2022.

La détention d'actions par les administrateurs de la Société n'est pas demandée aux administrateurs indépendants,
elle est appliguée néanmoins pour les autres administrateurs.

L'échelonnement des mandats est en partie appliquée par la Société puisqu’'un mandat sur trois est décalé par rapport
aux deux autres.

- 40 -



2. CONSEIL D'ADMINISTRATION

2.1. Composition du conseil d'administration

La Société est administrée par un conseil de trois membres au moins et de dix-huit au plus. Les administrateurs sont
nommeés par I'assemblée générale ordinaire qui peut les révoquer a tout moment.

La Société n'est a ce jour pas en conformité avec la Loi du 27 janvier 2011 relative a la représentation équilibrée des
femmes et des hommes au sein des conseils d'administration et de surveillance et a I'égalité professionnelle au furet a
mesure des nominations et renouvellements de ses membres. Néanmoins, la Société entend se mettre en conformité

avec les dispositions |égales au cours de I'exercice.

Le Conseil d'administration se compose ainsi qu'il suit :

Nom ; adresse
professionnelle

Date de naissance

Nationalité

Date d'expiration
du mandat

Fonction principale
exercée dans
la Société

Principaux mandats

et fonctions exercées
en dehors de la Société
au cours des

5 derniéres années

Benjamin Jayet

118 route d'Espagne
31100 Toulouse

03/04/1973

Frangaise

Assemblée générale
ordinaire appelée a
statuer sur les comptes
de I'exercice clos le

21 décembre 2022

Président du Conseil
d'administration

Mandats et fonctions

exercés hors du Groupe :

- Président
de la SAS BJ Invest

- Gérant de la SARL
Nomao

- Gérant de la SARL
Télémaque édition

- Gérant de la SCI
de Villiers

- Gérant de la SARL
JTM Web

- Gérant de la SCI
Midcamp

- Gérant de la SCI
Gieresi

- Gérant de la SARL
BJ Immo

- Gérant de la SARL
Bureau carte grise

- Président de la SAS
Comeone

- Gérant de la SCI Les
arts de Metz

- Gérant de la SCI
Thomas de Montval

BJ Invest

Représentée par
Sophie Lequatre

94, rue de Villiers,
92300 Levallois-Perret

03/12/1983

Francaise

Assemblée générale
ordinaire appelée a
statuer sur les comptes
de I'exercice clos le
31décembre 2022

Administrateur

Mandats et fonctions
exercés hors du Groupe :
- Président
de GibMedia SAS
- Président
de Mobiyo SAS
- Président
de SND SAS
- Président
de ECO SAS
- Président
de Ameliste SAS

Stéphanie Le Beuze

710 chemin de Valsere
13510 Eguilles

17/1/1979

Frangaise

Assemblée générale
ordinaire appelée a
statuer sur les comptes
de I'exercice clos le

31 décembre 2023

Administratrice

Autres mandats, hors

du Groupe :

- Scient (DG)

- Naxos Capital 3
(Présidente)

- Naxos Capital 4
(Présidente)

- SCI Fédération
Participations
(Gérante)

2.2. Role du conseil d'administration

Le conseil d'administration détermine les orientations de l'activité de la Société et veille a leur mise en ceuvre. Sous
réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées d'actionnaires et dans la limite de I'objet social, il se saisit
de toute question intéressant la bonne marche de la Société et regle par ses délibérations les affaires qui la concernent.
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2.3. Conditions de préparation et d'organisation des travaux du conseil d’administration

2.3.1. Tenue des réunions du conseil d'administration
Le conseil d'administration se réunit quand l'intérét de la Société I'exige. Il est convoqué par le président.
Il est tenu un registre de présence ; un proces-verbal est établi aprés chague réunion.
Le conseil ne délibére valablement que si la moitié au moins de ses membres sont présents.

Les décisions sont prises a la majorité des membres présents ou représentés. En cas de partage, la voix du Président
de séance est prépondérante.

Le conseil dadministration procede aux contrbles et vérifications qu’il juge opportuns. Chaque administrateur
recoit toutes les informations nécessaires a I'accomplissement de sa mission et peut se faire communiquer tous les
documents qu'il estime utiles.

Au cours de I'exercice 2021, le Conseil d'administration s'est réuni neuf fois. Le taux de présence a été de 100%.

2.3.2. Réglement intérieur du conseil d'administration

La Société a établi un reglement intérieur organisant le fonctionnement du conseil dadministration. Ce reglement
intérieur du Conseil d'administration a été adopté par ce dernier lors de sa séance du 28 mai 2015.

2.3.3. Comités
2.3.3.1. Comité des rémunérations

Compte tenu du nombre d'administrateurs a ce jour, I'ensemble des membres du Conseil d'administration sont
membres des comités.

2.3.3.2. Comité d'audit

Compte tenu du nombre d'administrateurs a ce jour, I'ensemble des membres du Conseil d'administration sont
membres des comités.

2.4. Jetons de présence
Lenveloppe de jetons de présence votée par I'assemblée générale du 2 mai 2016 séleve a 40.000 euros, elle est
répartie en fonction du nombre d'administrateurs concernés par le versement des jetons de présence, du nombre de
séances du conseil durant I'exercice et du nombre de présences de chacun.
Seulslesadministrateurs indépendants percoivent des jetons de présence. Il est précisé qu'a fortiori, les administrateurs
rémunérés, par ailleurs, par la Société au titre d'un contrat de travail ou d'un mandat social ne percoivent pas de jetons

de présence.

Suite & un changement de doctrine, le Conseil d'administration est désormais conforme a l'article L.225-18-1 du code
de commerce.

3. PARTICIPATION AUX ASSEMBLEES

Les regles de participation aux assemblées de la Société sont précisées a l'article 20 des statuts. Il existe notamment
un droit de vote double pour chaque action entierement libérée pour laquelle il sera justifié d'une inscription nominative
depuis plus de deux ans au moins au nom du méme actionnaire.

4. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D'OFFRE PUBLIQUE

Néant.
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5. DELEGATIONS EN COURS

Date de la délégation

Type de délégation

Modalités de la délégation

Durée de la délégation

Echéance

du code du travail

AGM 28 mai 2020 Autorisation pour opérer sur 18 mois 28 novembre 2021
les actions de la société
AGM 28 mai 2020 Autorisation de réduction Limite de 10% du montant 18 mois 28 novembre 2021
du capital du capital

AGM 28 mai 2020 Délégation de compétence 3.600.000 € avec maintien 26 mois 28 juillet 2022
du DPS

AGM 28 mai 2020 Délégation de compétence 2.400.000 € avec suppression | 26 mois 28 juillet 2022
du DPS

AGM 28 mai 2020 Délégation de compétence 2.400.00 € par placement 26 mois 28 juillet 2022
privé avec suppression du DPS

AGM 28 mai 2020 Délégation de compétence Augmentation du nombre 26 mois 28 juillet 2022
de titres a émettre

AGM 28 mai 2020 Délégation de compétence Fixation du prix d'émission 26 mois 28 juillet 2022

AGM 28 mai 2020 Autorisation Augmentation de capital de 26 mois 28 juillet 2022
10% pour rémunérer des
apports en nature

AGM 28 mai 2020 Autorisation Emission d'options de 38 mois 28 juillet 2023
souscription ou d'achats
d'actions

AGM 28 mai 2020 Autorisation Emission d'actions gratuites 26 mois 28 juillet 2022

AGM 28 mai 2020 Autorisation L3332-18 AK réservée aux salariés 26 mois 28 juillet 2022

6. DIRIGEANTS MANDATAIRES SOCIAUX

6.1. Limitation des pouvoirs du Directeur Général

Le Directeur Général agit dans le cadre d'une budget annuel arrété en Conseil d'administration. Le Conseil se réunit
régulierement au cours de I'année pour vérifier que I'exécution du budget se déroule conformément aux prévisions
et si besoin questionne le Directeur Général sur les écarts constatés et lui fait les recommandations nécessaires afin

d'adapter le budget a la situation.

Le Directeur Général demande l'autorisation au Conseil avant toute création de filiale, prise de participation, ou cession.

6.2. Liste des mandats des dirigeants mandataires sociaux

Grégoire Bourdin est titulaire des mandats suivants :

Mandats au sein du Groupe

Directeur Général HiPay Group

Président HiPay SAS

Président du Conseil HiPay LLC
Gerente de HiPay Portugal LDA

Mandats hors du Groupe

Président de Totoutar SAS

6.3. Conventions article L225-37-4

Les conventions entre parties liées sont détaillées dans la note 25 de I'annexe aux comptes consolidés.
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6.4. Rémunération des dirigeants mandataires sociaux
6.4.. Principes applicables a I'ensemble des dirigeants mandataires sociaux

La rémunération des dirigeants mandataires sociaux exécutifs est fixée par le Conseil d'administration sur proposition
du Comité des rémunérations.

6.4.2. Rémunération des dirigeants mandataires sociaux non exécutifs
M. Benjamin Jayet, Président du Conseil d'administration n'a pas percu de rémunération sur les exercices précédents.
Le Conseil d'administration lors de sa séance du 7 décembre 2021 a décidé d'une rémunération du Président du Conseil
d'administration a hauteur de 45.000 euros a compter du 1¢" janvier 2022.

6.4.3. Rémunération des dirigeants mandataires sociaux exécutifs

6.4.31. Rémunération fixe
M. Grégoire Bourdin, Directeur Général percoit une rémunération annuelle fixe de 200 000 euros.

6.4.3.2. Rémunération variable

Le montant de la rémunération variable annuelle susceptible d'étre attribuée au Directeur Général a été fixée a 50 000
euros en cas d'atteinte du budget a 100% et est plafonné a un maximum de 75 000 euros en cas de surperformance.

La formule de calcul de la part variable annuelle du Directeur Général fait intervenir des paramétres économiques se
référant a des objectifs quantitatifs traduisant la performance du Groupe, a savoir : un parametre relatif au chiffre
d'affaires net, un paramétre relatif aux flux d'affaires et un paramétre relatif a 'EBITDA. Une autre part (25%) de la
rémunération variable est fonction de criteres qualitatifs relatifs a I'organisation du Groupe.

Le versement de cette rémunération variable est conditionné a I'approbation par I'assemblée générale ordinaire des
éléments de rémunération.

6.4.3.3. Autres éléments de rémunération

Le Directeur Général dispose d'un véhicule de fonction qui est pris en compte dans sa rémunération comme avantage
en nature soumis a cotisations sociales.

Par ailleurs, la Société a souscrit un contrat de garantie perte d'emploi et un contrat de retraite supplémentaire pour
son Directeur Général. Les colts liés a ces engagements sont limités au reglement des primes d'assurance.

6.4.3.4. Tableau récapitulatif des remunérations de chaque dirigeant mandataire social

Montants dus Montants versés Montants dus Montants versés

Grégoire Bourdin, DG
Rémunération fixe 200 000 200 000 200 000 200 000
Rémunération variable 50 000**** 51218*** 50 000**** 25 000**
Rémunération exceptionnelle - - - -
Jetons de présence - - - -
Avantages en nature* 21801* 21801* 21 640* 21636*
Total 271801 273 019 271640 246 636

* garantie perte d'emploi, véhicule et retraite supplémentaire

** rémunération variable versée en 2020, au titre de I'exercice 2019

*** rémunération variable versée en 2021, au titre de I'exercice 2020

**** | e montant de 50 000 euros correspond a la rémunération variable due en cas d'atteinte du budget a 100%,
ce montant peut étre porté a 75 000 euros (plafond) en cas de surperformance
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2018 2019 2020 2021
Grégoire Bourdin - Directeur Général
Rémunération versée @ 242 057 238 979 246 640 273 019
Evolution de la rémunération versée NA -1,30% 3,20% 10,70%
Performance de I'entreprise - Chiffre d'affaires 744109 693 560 1561505 1773787
Evolution de la performance de I'entreprise - Chiffre d'affaires NA - 6,80% 125,10% 13,59%
Performance de I'entreprise - Résultat opérationnel courant -1108 370 -1513 338 - 1457 429 -2101077
Evolution de la performance de I'entreprise - Résultat opérationnel courant NA 36,50% 3,70% 4416%
Rémunération moyenne brute hors mandataires sociaux 53 395 54 264 52733 58 363
Rémunération médiane brute hors mandataires sociaux 44032 43 974 42 464 46 758
Evolution de la rémunération moyenne des salariés hors mandataires sociaux NA 1,60% -2,80% 10,68%
Ratios d'équité
Moyenne 4,53 4,40 4,68 4,68
Médiane 5,50 5,43 581 5,84
Dirigeants mandataires Contrat de travail Régime de retraite Indemnités ou avantages Indemnités relatives a une
sociaux supplémentaire dus ou susceptibles d'étre clause de non concurrence
dus araison de la cessation
ou du changement
de fonctions
Oui Non Oui Non Oui Non Oui Non
Benjamin Jayet, Président
du conseil d'administration X X X X
Grégoire Bourdin, DG
X X X X

6.4.3.5. Tableau sur les jetons de présence et les autres rémunérations percues par les mandataires

sociaux non dirigeants

Mandataires sociaux non dirigeants Montants versés au cours de I'exercice N

Montants versés aux cours de I'exercice N-1

Sophie Lequatre, représentant permanent BJ Invest

Jetons de présence -

Autres rémunérations -

Marianne Gosset, administratrice

Jetons de présence 62 85714 -
Autres rémunérations - -
Stéphanie Le Beuze, administratrice

Jetons de présence 17 142,86 € -

Autres rémunérations -

Les regles relatives aux jetons de présence sont présentées au paragraphe 2.4 ci-dessus

6.4.3.6. Bilan des opérations sur titres des dirigeants

Néant.
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Tableau des résultats financiers de la société HIPAY GROUP SA au cours des 5 derniers exercices

Exercices concernés
Nature des indications

2021

2020

2019

2018

2017

Capital en fin d’exercice

Capital social

19 843 896

19 843 896

54 504 715

54 504 715

54 504 715

Nombre des actions ordinaires existantes

4960 974

4960 974

4 954 974

4 954 974

4 954 974

Nombre des actions a dividende prioritaire existantes

Nombre maximal d'actions futures a créer

Par conversion d'obligations

Par exercice de BSA

Par exercice de droit de souscription

Opérations et résultats de I'exercice

Chiffre d'affaires hors taxes

1773787

1561505

693 560

744109

862 063

Résultat avant impéts, participation des salariés et dotations
aux amortissements et provisions

-2034 412

- 1194 360

-1572191

- 1184 369

- 579 910

Impots sur les bénéfices

10 939

13924

Participation de salariés due au titre de I'exercice

1600

750

1756

Résultat apres imp6ts, participation des salariés et dotations
aux amortissements et provisions

-2036875

- 1734 245

- 1412 587

(1184 369)

(981718)

Résultat distribué

Résultats par action

Résultat apres imp6ts, participation des salariés, mais avant dotations
aux amortissements et provisions

-2036012

-1984172

-1560 024

- 1105 683

- 579 910

Résultat apres imp6ots, participation des salariés et dotations
aux amortissements et provisions

- 2036875

- 1734 245

- 1412 587

(1184 369)

(981718)

Dividende attribué a chaque action

Personnel

Effectif moyen des salariés employés pendant I'exercice

3

3

3

3

4

Montant de la masse salariale de I'exercice

- 554 362

- 502 266

- 497 808

- 573236

(700 196)

Montant des sommes versées au titre des avantages sociaux de I'exercice
(sécurité sociale, ceuvres sociales, etc.)

- 263329

- 227585

- 222906

- 243 446

- 21390
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3.21 COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE

COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES DES EXERCICES 2021ET 2020

en milliers d'euros Notes 2020
Chiffre d'affaires Note 4 53944 45713
Codts directs -29934 - 25105
Charges de personnel Note 5 - 15593 -12 999
Frais généraux -5619 -4221
EBITDA" 2798 3387
Dotations et reprises aux amortissements et provisions - 3478 -3514
Résultat opérationnel courant -680 -127
Valorisation des stock options et actions gratuites -256 -168
Autres produits et charges non courants Note 6 -2521 =277
Résultat opérationnel -3457 -572
Autres produits et charges financiers Note 7 -579 -1164
Résultat avant impot -4036 -1736
Impots Note 8 -312 -142
Résultat net -4348 -1878
 Résultat opérationnel courant avant dotations et reprises aux amortissements et provisions.
RESULTAT PARACTION :
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires 4960974 4960974
Résultat de base par action (en euros) -0,88 -0,38
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires (dilué) 4960974 4960974
Résultat dilué par action (en euros) -0,88 -0,38
ETAT DU RESULTAT GLOBAL DES EXERCICES 2021ET 2020

en milliers d'euros 2020
Résultat de la période -4348 -1878
Eléments pouvant étre recyclés ultérieurement en résultat net

- Ecarts de conversion -472 50
Eléments non recyclés ultérieurement en résultat net

- Gains et pertes actuariels liés aux provisions pour retraite &5 -64
Autres éléments du résultat global, nets d'imp6t -438 -13
dont part du groupe

Résultat global -4786 -1891
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BILANS CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2021 ET AU 31 DECEMBRE 2020

ACTIF - en milliers d’euros Notes 31décembre 2020
Goodwill nets Note 9 40 222 40 222
Immobilisations incorporelles nettes Note 10 7077 5480
Immobilisations corporelles nettes Note 11 7388 8 591
Impbts différés actifs Note 12 1438 1437
Autres actifs financiers Note 13 1152 117
Actifs non courants 57 278 56 847
Clients et autres débiteurs Note 14 2214 2239
Autres actifs courants Note 15 90 338 101263
Trésorerie et équivalents de Trésorerie Note 16 2124 3081
Actifs courants 94 676 106 583

TOTAL DE L'ACTIF 151954 163 430
PASSIF - en milliers d'euros Notes 31décembre 2020
Capital social 19 844 19 844
Primes d'émission et d'apport 50156 50156
Réserves et report a nouveau Note 17 - 35745 - 33686
Résultat consolidé (part du Groupe) - 4348 -1878
Capitaux propres 29 907 34436
Emprunts et dettes financieres a long terme Note 18 13 015 16 233
Provisions non courantes Note 19 3267 624
Passifs non courants 16 282 16 857
Dettes financiéres a court terme et découverts bancaires Note 20 8 393 -
Fournisseurs et autres créditeurs 4917 4323
Autres dettes courantes Note 21 92 454 107 814
Passifs courants 105 764 12137

TOTAL DU PASSIF 151954 163 430
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE DES EXERCICES 2021ET 2020

en milliers d'euros Notes 2020
Résultat net -4 348 -1878
Ajustements pour:

Amortissements des immobilisations 2047 2023
Amortissements des immobilisations IFRS 16 1457 1503
Autres éléments sans incidence sur la trésorerie -1 -59
Provisions pour risques fiscaux 2677 0
Co0t de I'endettement IFRS 16 325 85
CoUt de I'endettement 601 391
Résultat de cession sur titres 0 16
Résultat sur cessions d'immobilisations 0 -1
Résultat sur cessions d'immobilisations - IFRS 16 0 -110
CoUts des paiements fondés sur des actions 256 168
Charges d'imp06ts courants et différés 313 141
Résultat opérationnel avant variation du BFR et des provisions 3327 2280
Variation du BFR Note 22 BY55) -2 687
Trésorerie provenant des activités opérationnelles 7082 -407
Intéréts payés -209 -1
Imp6t sur le résultat payé -57 -2
Trésorerie nette provenant des activités opérationnelles 6816 -420
Acquisition d'immobilisations, créances et dettes -4 889 -3592
Variation des actifs financiers -35 204
Trésorerie nette provenant des activités d'investissement -4 924 -3 388
Nouveaux emprunts 0 6522
Remboursements d'emprunts -1036 -130
Remboursement de la dette de loyer IFRS 16 -1488 -793
Intéréts payés IFRS 16 -325 -220
Trésorerie nette provenant des activités de financement -2 849 5379
Variation nette de trésorerie et équivalents de trésorerie -957 1569
Trésorerie nette au 1° janvier 3081 1512
Trésorerie nette fin de période : 2124 3081
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES DES EXERCICES 2021 ET 2020

Réserve  Produits et Reserves et BHOEIIIE[0hS Capitaux

Transactions
- Nombre Capital ) Actions options et chargesen  Résultats propres propres Capitaux
en milliers d'euros Primes avec
d'actions social HiMedia propres actions capitaux des comptes IEE gl Intéréts propres
gratuites propres  consolidées o[ (el o[sB 8 minoritaires
Au 31décembre 2019 4954974 54 505 15 495 7 035 -0 590 =771 -40072 36781 0 36781
Résultat net de la
période -1878 -1878 -1878
Autres éléments du
résultat global -13 -13 -13
Résultat global - - - - - -13 -1878 -1891 - -1891
Ajustements - 622 - 622 - 622
Opérations sur le
capital - 34 685 34 685 - -
Traitement des options
et actions gratuites 6000 24 144 168 168
Au 31décembre 2020 4960974 19 844 50180 7035 -0 734 -1407 -41950 34436 0 34436
Résultat net de la
période -4 348 -4348 -4348
Autres éléments du
résultat global - 438 - 437 - 437
Résultat global - - - - - - 438 -4 348 -4785 - -4785
Traitement des options
options et actions 256 256 256
gratuites
Au 31décembre 2021 4960974 19844 50180 7035 -0 990 -1845 -46298 29907 0 29907
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3.2.2 NOTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE

NOTE 1. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES
1.1. Entité présentant les états financiers

Les états financiers consolidés de I'exercice 2021 de HiPay integrent les comptes de HiPay Group S.A. (désigné comme
« la Société ») et de ses filiales ('ensemble désigné comme « le Groupe ») ainsi que les participations du Groupe dans
ses entreprises associées ou sous contréle conjoint. lls sont présentés en milliers d'euros.

1.2. Evénements marquants de la période

L'année a de nouveau été marguée par la pandémie et ses impacts économiques et sociales. HiPay a adapté son
organisation de travail en fonction des différentes mesures sanitaires décidées par les autorités des pays dans lesquels
le Groupe emploie des collaborateurs (France, Portugal, Italie et Belgique). Dans le prolongement de ces événements,
HiPay a souhaité pérenniser le recours au télétravail et a adopté le 17 septembre 2021 une charte instituant la possibilité
de pratiquer le télétravail deux jours par semaine.

La fusion absorption de HiPay ME SA par HiPay SAS, qui avait été préparée en 2020 a été effectivement réalisée en
date du 4 janvier 2021. Ainsi, les titres de HiPay ME SA détenus par HiPay Group SA ont été échangés par des titres de
HiPay SAS, sans impact sur la valeur des participations.

Durantl'année 2019, 'Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution a diligenté une inspection générale de HiPay SAS,
établissement de paiement, filiale du groupe ainsi qu'une inspection LCB-FT portant sur le réseau francais d'agents de
HiPay ME. A |a suite de cette inspection, HiPay SAS a été mise en demeure par 'ACPR de remédier a certains constats.
Une lettre de suite a également été émise sur certains autres constats. L'établissement a pris en compte les points de
remédiation relevés par I'ACPR.

En date du 25 juillet 2019, la Société a fait I'objet d'une saisie sur compte bancaire d'un montant de 3,3 millions d'euros
(cf. rapport annuel 2019 page 53). Le montant de cette saisie avait été imputé sur l'avance en compte-courant de BJ
Invest et n‘a donc eu aucune conséquence financiere pour HiPay Group. Cette saisie avait comme sous-jacent des
poursuites a I'encontre de la société BJ Invest. Par jugement du tribunal correctionnel du 22 mai 2021, la société BJ
Invest a été relaxée. Le parquet a fait appel de cette décision.

En date du 16 février 2021, HiPay Group SA a procédé a une augmentation de capital de 1001088 euros en numéraire
dans le capital de sa filiale HiPay SAS, afin de le porter a 9 625 194 euros.

En date du 9 mars 2021, dans le cadre de la requéte déposée le 22 février 2019 par la société HiPay SAS visant a
prononcer la décharge des cotisations de retenue a la source qui lui ont été assignées au titre des années 2013 et 2014
suite a un controle fiscal, pour un montant total de 2 677 092 euros (droits, pénalités et intéréts de retard compris), le
Tribunal administratif de Paris a donné raison a I'administration dans son jugement de premiere instance.

HiPay SAS a fait appel de la décision du 9 mars 2021, la société et ses conseils considérant disposer de trés bons
arguments pour contesterle redressement. La Cour Administrative d’Appel de Paris a prononcé la cléture de I'instruction
le 15 octobre 2021 et une décision est attendue au cours du 1° semestre 2022.

Le jugement de premiére instance d'un contentieux fiscal étant exécutoire en droit administratif, un échéancier du
paiement sur 8 trimestres (juillet 2021 a avril 2023) a été mis en place avec I'administration fiscale.
Au 31 décembre 2021, le risque financier maximum lié a ce contentieux a été provisionné.

Le 27 mai 2021, le transfert de la cotation des titres HiPay Group sur le marché Euronext Growth Paris a été réalisé.

En date du 3 juin 2021, lors de 'Assemblée Générale des actionnaires de HiPay Group SA, les cabinets Deloitte et Exco
ont été nommés commissaires aux comptes pour une durée de 6 exercices.

1.3. Evénements significatifs intervenus depuis la cl6ture de I'exercice
Linvasion de I'Ukraine par la Russie en ce début d'année constitue avant tout un drame humain. Cette guerre aux
portes de I'Union Européenne, alors méme que la situation sanitaire reste préoccupante, entraine d'ores-et-déja des

conséquences défavorables a court terme sur les marchés financiers et le climat général des affaires. Les effets a plus
long terme sur I'économie demeurent incertains. En dehors des conséguences macroéconomiques qui toucheront
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tous les acteurs, HiPay n'est pas directement exposé vis-a-vis des économies les plus touchées par ces tensions
géopolitiqgues. HiPay na notamment pas de clientéles ukrainienne, russe ou biélorusse et ne gére pas de volumes
de paiement significatifs depuis ces pays. Une revue d'activité spécifique a été réalisée avec I'Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution, lors de la mise en ceuvre des premieres sanctions économiques par I'Union Européenne.

1.4. Base de préparation des états financiers consolidés

En application du réglement européen n° 1606/2002 du 19 juillet 2002, les états financiers consolidés publiés au titre
de lI'exercice 2021 sont établis conformément aux normes comptables internationales édictées par I'|ASB (International
Accounting Standards Board). Ces normes comptables internationales sont constituées des IFRS (International
Financial Reporting Standards), des IAS (International Accounting Standards), ainsi que de leurs interprétations, qui
ont été adoptées par I'Union Européenne au 31 décembre 2021 (publication au Journal Officiel de I'Union Européenne).

1.5. Principes comptables et méthode d'évaluation

Les principes comptables retenus sont conformes a ceux utilisés dans la préparation des états financiers annuels
pour l'exercice clos le 31 décembre 2020, a I'exception des normes, amendements et interprétations applicables pour
la premiére fois au 1°" janvier 2021.

Normes, amendements et interprétations d'application obligatoire pour la premiére fois au 1¢" janvier 2021

Lapplication par le groupe des normes et interprétations suivantes, obligatoire pour les exercices ouverts a compter du
1er janvier 2021, est sans impact majeur sur les états financiers consolidés :

- Amendements a IFRS 4, Prolongation de I'exemption temporaire de I'application d'IFRS 9

- Amendements a IAS 39, IFRS4, IFRS 7, IFRS 9 et IFRS 16, Réforme des taux d'intérét de référence - Phase 2
- Amendements d’IFRS 16, Allégements de loyer liés a la covid-19 au-dela du 30 juin 2021 ;

- IFRIC update avril 2021 d'IAS19, Avantages du personnel ;

1.6 Principes de Consolidation

Une filiale est une entité controlée par le Groupe. Le contrdle existe lorsque le Groupe a le pouvoir de diriger les politiques
financieres et opérationnelles de I'entité afin d'obtenir des avantages de ses activités. Pour apprécier le controle, les
droits de vote potentiels qui sont actuellement exercables sont pris en considération. Les états financiers des filiales
sont inclus dans les états financiers consolidés a partir de la date a laguelle le contréle est obtenu jusqu'a la date a
laquelle le contrdle cesse. Les méthodes comptables des filiales sont modifiées quand nécessaire pour les aligner sur
celles adoptées par le Groupe.

1.6.1. Entreprises sous contréle exclusif
Les entreprises sous contréle exclusif direct ou indirect de HiPay Group SA sont intégrées globalement.
1.6.2. Entreprises associées (entreprises mises en equivalence)

Les entreprises associées sont les entités dans lesquelles la Société a une influence notable sur les politiques
financieres et opérationnelles sans en avoir le contrdle. Linfluence notable est présumée quand le Groupe détient
entre 20 et 50% des droits de vote d'une entité. Les entreprises associées sont comptabilisées selon la méthode de la
mise en équivalence (« entreprises mises en équivalence ») et sont initialement comptabilisées au colt d'acquisition.
La valorisation des titres du Groupe comprend le goodwill identifié lors de I'acquisition, net des pertes de valeur
accumulées. Les états financiers consolidés incluent la quote-part du Groupe dans le montant total des profits et
pertes et les mouvements de capitaux propres comptabilisés par les entreprises mises en équivalence, apres prise en
compte d'ajustements de mise en conformité des méthodes comptables avec celles du Groupe, a partir de la date a
laguelle I'influence notable est exercée jusqu’a la date a laquelle I'influence notable prend fin.

Si la quote-part du Groupe dans les pertes est supérieure a sa participation dans I'entreprise mise en équivalence,
la valeur comptable des titres mis en équivalence (incluant tout investissement a long terme) est ramenée a zéro et
le Groupe cesse de comptabiliser sa quote-part dans les pertes a venir, a moins que le Groupe ait une obligation de
participer aux pertes ou d'effectuer des paiements au nom de I'entreprise.

1.6.3. Transactions éliminées dans les états financiers consolidés

Les soldes bilanciels et les transactions, les produits et les charges résultant des transactions intra-groupes sont
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éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés. Les gains découlant des transactions avec les entreprises
mises en équivalence sont éliminés par la contrepartie des titres mis en équivalence a concurrence des parts d'intérét
du Groupe dans lI'entreprise. Les pertes sont éliminées de la méme fagon gue les gains, mais seulement dans la mesure
ou elles ne sont pas représentatives d'une perte de valeur.

1.7. Recours a des estimations et aux jugements

La préparation des états financiers selon les normes IFRS nécessite, de la part de la Direction, la prise en compte
d'estimations et d'hypotheses pour la détermination des montants comptabilisés de certains actifs, passifs, produits et
charges ainsi que de certaines informations données en notes annexes sur les actifs et passifs éventuels, notamment :

- La reconnaissance du chiffre d'affaires,

- Les goodwills et les tests de dépréciation afférents,

- Les actifs incorporels acquis et la capitalisation des frais de développement,

- Les imp6ts différés actifs,

- Les dépréciations de créances clients,

- La détermination de la valeur des droits d'utilisation et des passifs financiers des contrats de location,
- Les provisions pour risques et charges.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réalisées a partir de I'expérience passée et d'autres facteurs
considérés comme raisonnables au vu des circonstances. Elles servent ainsi de base a I'exercice du jugement rendu
nécessaire a la détermination des valeurs comptables d'actifs et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement
a partir d'autres sources. Compte tenu du caractére incertain inhérent a ces modes de valorisation, les montants
définitifs peuvent s'avérer différents de ceux initialement estimés.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réexaminées de fagcon continue. Limpact des changements
d'estimation comptable est directement comptabilisé au cours de la période du changement s'il n'affecte que cette
période ou au cours de la période du changement et des périodes ultérieures si celles-ci sont également affectées par
le changement.

1.8. Prise en compte des risques liés au changement climatique

Lexposition actuelle du Groupe aux conséquences du changement climatique a court-terme est limitée. Par
conséquent, a ce stade, les impacts du changement climatique sur les états financiers ne sont pas significatifs.

1.9. Continuité d’'exploitation

La société continue sa croissance, tout en investissant dans sa technologie afin que la plateforme continue a offrir
fiabilité, innovation et facilité dimplémentation, gage d'un développement rapide et sain.

Les différents contrdles visant a mesurer le risque de liquidité du Groupe, et notamment I'exercice budgétaire 2022
n‘ont pas révélé de conclusions qui remettent en cause la continuité d'exploitation de HiPay.
En particulier, dans I'nypothese ou les différents litiges en cours, notamment ceux indiqués §.23.3 Passifs éventuels,
se solderaient défavorablement pour HiPay, la continuité d'exploitation ne serait pas remise en cause.
Au 31 décembre 2021, la trésorerie d’exploitation atteignait 2,1 millions d'euros. Par ailleurs, 3,6 millions d'euros étaient
encore disponibles sur le compte courant d'associé accordé par BJ Invest. Ces disponibilités permettent a HiPay
d'envisager sereinement son développement au cours des prochains trimestres au regard des hypotheses budgétaires
validées par le Conseil d’Administration.

1.10. Monnaie étrangére

1.10.1. Transactions en monnaie étrangere

Les écarts de change sur créances et dettes libellées en devises étrangeres d’'une entité donnée sont comptabilisés en
résultat opérationnel ou en résultat financier de I'entité selon la nature de la transaction sous-jacente.

Les différences de change ayant trait a des éléments monétaires faisant partie intégrante de I'investissement net dans
des filiales étrangeéres sont inscrites en réserves de conversion pour leur montant net d'imp6t.

Les postes de bilan exprimés en devises sont convertis en euros au taux de cléture de I'exercice, a I'exception de la
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situation nette qui est conservée a sa valeur historique. Les comptes de résultat et flux de trésorerie exprimés en
devises étrangeres sont convertis au taux de change moyen mensuel, en I'absence de fluctuation importante du cours
de change. Les différences de conversion résultant de l'application de ces différents taux ne sont pas incluses dans le
résultat de la période mais affectées directement en réserves de conversion dans les comptes consolidés.

1.10.2 Activités a I'étranger

Les actifs et les passifs d'une activité a I'étranger, y compris le goodwill et les ajustements de juste valeur découlant
de I'acquisition, sont convertis en euros en utilisant le cours de change a la date de cldture. Les produits et les charges
d'une activité a I'étranger, en dehors des activités a I'étranger dans une économie hyper inflationniste, sont convertis
en euros en utilisant les cours de change en vigueur aux dates de transactions.

Les écarts de change résultant des conversions sont comptabilisés en réserve de conversion au sein des capitaux
propres.

1.11. Immobilisations incorporelles
1.11.1. Goodwill

Les regroupements d'entreprises sont comptabilisés conformément aux normes IFRS 3 dont les dispositions sont
applicables depuis le 1¢" janvier 2010 et IFRS 10 qui remplace IAS 27 ne traitant plus que des états financiers individuels
depuis le 1°" janvier 2014.

Le goodwill est évalué a la date d'acquisition comme :

- la juste valeur de la contrepartie transférée ; plus

- sile regroupement d'entreprises est réalisé par étapes, la juste valeur de toute participation précédemment détenue
dans la société acquise ; moins

- le montant net comptabilisé (généralement a la juste valeur) au titre des actifs identifiables acquis et des passifs
repris.

Quand la différence est négative (badwill), un profit au titre de l'acquisition & des conditions avantageuses est
comptabilisé immeédiatement en résultat.

Les coUts liés a I'acquisition, autres que ceux liés a I'émission d'une dette ou de titres de capital, que HiPay supporte
du fait d'un regroupement d'entreprises, sont comptabilisés en charges lorsqu’ils sont encourus.

Toute contrepartie éventuelle a payer, telles que des clauses d'ajustement de prix activées en fonction de I'atteinte de
certains criteres de performance, est évaluée a la juste valeur a la date d'acquisition. Les variations ultérieures de la
juste valeur de la contrepartie éventuelle sont comptabilisées contrepartie goodwill pendant la période d'acquisition et
contrepartie résultat apres cette période.

Les modalités des tests de perte de valeur sont détaillées dans la Note 1.13.2 ci-dessous. En cas de perte de valeur, la
dépréciation est inscrite en résultat de I'exercice.

Les goodwill se rapportant a I'acquisition de sociétés mises en équivalence sont inclus dans la valeur des « Titres mis
en équivalence ». lls sont testés par le biais du test de valeur effectué sur les titres.

1.11.2. Autres immobilisations incorporelles
Frais de recherche et développement

Les frais de développement y compris ceux relatifs aux logiciels et aux nouveaux sites ou nouvelles versions de sites
sont immobilisés en tant quactifs incorporels des que I'entreprise peut notamment démontrer :

- son intention et sa capacité financiere et technigque de mener le projet de développement a son terme ;

- sa capacité d'utiliser ou de vendre I'actif incorporel une fois achevé ;

- la disponibilité des ressources technigues et financiéres adéquates pour achever le développement et la vente ;

- qu’il est probable que les avantages économiques futurs attribuables aux dépenses de développement iront a
l'entreprise ;

- et que le co(t de cet actif peut étre évalué de fagon fiable.
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Les autres frais de recherche et développement sont enregistrés en charges dans l'exercice au cours duquel ils sont
encourus. Ces frais de recherche et développement sont amortis sur leur durée d'utilisation estimée en fonction
de la consommation des avantages économiques qui leur sont liés. lls sont éventuellement dépréciés si leur valeur
recouvrable devient inférieure a leur valeur comptable.

Autres immobilisations incorporelles acquises

Pour remplir la définition d'une immobilisation incorporelle, un élément doit étre identifiable (séparable ou issu de
droits contractuels ou Iégaux), controlé par la soci