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Le deuxième trimestre a fait l’objet de progrès significatifs sur plusieurs fronts.
Ces progrès ont notamment permis à Nstein d’afficher une hausse importante
de ses revenus au deuxième trimestre grâce à la stratégie de croissance que
nous avons déployée au début de l’exercice. Cette dernière vise deux objectifs
principaux, soit l’accroissement de nos revenus dans le domaine de l’édition
électronique et la pénétration du marché du Business Intelligence; et ce, à
l’aide de nos solutions logicielles développées à partir de notre nouvelle plate-
forme de Gestion intelligente et globale de l’information (GIIM) et destinées
au marché des grandes entreprises et des grandes organisations.

Afin d’atteindre ces objectifs, nous avons mis l’accent sur le développement
de notre force de vente. Ainsi, depuis le début de l’exercice, nos solutions sont
mises à l’essai chez un nombre grandissant de clients potentiels. Plusieurs
projets pilotes sont également en cours auprès de grandes entreprises. 

Les récentes ententes signées avec Time Inc. englobant la vente de nos
solutions logicielles et de nos services professionnels sont un bon exemple
du succès de la mise en œuvre de notre plan d’action amorcé en début de
semestre. Bien que le processus de sélection fut long et rigoureux, ces
ententes représentent une occasion d’affaires importante pour Nstein de faire
valoir les avantages de ses solutions auprès du plus grand éditeur de maga-
zine au monde. Toujours dans le marché de l’édition électronique, soulignons
également une entente récemment signée avec LaPresseAffaires.com. 
L’entente prévoit l’utilisation des solutions logicielles de Nstein sur une période
initiale de 3 ans.

Les acquisitions ciblées et stratégiques continuent de faire partie de la stra-
tégie de croissance de Nstein. Au deuxième trimestre, nous avons complété
l’acquisition de KMtechnologies, une société canadienne qui développe des
solutions Web de collaboration et de gestion des documents. Cette acquisition
représente un complément important à la plateforme GIIM et nous permet
d’avoir accès à une clientèle déjà établie et à un réseau considérable de
clients potentiels au Canada, aux États-Unis et en Europe. 

Par ailleurs, le développement de relations stratégiques avec de grands
joueurs dans le domaine des technologies de l’information demeure une prio-
rité et nos activités à cet égard se poursuivent de bon train. Celles-ci portent
notamment sur le développement conjoint de solutions pour le marché des
grandes entreprises et des grandes organisations à partir de la plateforme
GIIM. Il s’agit d’un long processus, mais dont les retombées potentielles
pourraient se révéler fort avantageuses pour la Société.

Nous sommes fiers de constater que les efforts déployés depuis le début de
l’exercice portent fruit et nous sommes optimistes quant à ce que l’avenir
nous réserve. Nous croyons pouvoir réaliser les objectifs que nous nous
sommes fixés en début d’exercice quant à la croissance de nos revenus 
et demeurons également à l’affût des occasions qui se présenteront et qui
permettront à la Société de croître à l’échelle internationale.

Mario Girard
Président du conseil et chef de la direction

Message du président du conseil
et chef de la direction
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La présente analyse doit être lue conjointement avec les états financiers consolidés
non vérifiés de la Société pour la période de trois mois et le semestre terminés le
30 juin 2004. Elle doit également être lue en parallèle à l’Analyse de la situation
financière et des résultats d’exploitation présentée dans le rapport annuel 2003
de la Société, incluant la section portant sur les risques et incertitudes.

Vue d ’ensemble

Fondée en 2000, Nstein Technologies inc. (TSX-V : EIN) est une entreprise
novatrice en développement logiciel qui fournit aux grandes entreprises et
grandes organisations sa plateforme de Gestion intelligente et globale de
l’information (GIIM). Cette plateforme flexible assimile, organise, analyse
(« text mining »), partage et diffuse l’information essentielle aux processus
opérationnels et décisionnels et provenant de sources de données multilingues
non structurées et structurées. Les solutions de Nstein, issues de sa plate-
forme GIIM, procurent aux décideurs une information hautement pertinente
et transforment un processus décisionnel réactif en un processus proactif et
même prédictif. Nstein offre de nouvelles solutions en Business Intelligence
(BI) qui créent un nouveau niveau de savoir global, et en tout temps accessible,
pour des entreprises œuvrant notamment dans les domaines de l’édition
électronique, les finances, les affaires juridiques et gouvernementales ainsi
que la sécurité nationale.

Résul ta ts  d ’explo i ta t ion

Pour le deuxième trimestre terminé le 30 juin 2004, les revenus se sont
élevés à 690 566 $, en hausse de 70 % comparativement à 407 265 $ pour
la même période de l’exercice précédent. Ces revenus proviennent princi-
palement de clients du marché de l’édition électronique. Pour le semestre
terminé le 30 juin 2004, les revenus ont augmenté de 103 %, pour s’établir
à 1,45 M$ contre 714 371 $ pour le même semestre en 2003.

Les frais d’exploitation, de vente et d’administration se sont chiffrés à
997 272 $ au deuxième trimestre contre 672 947 $ au dernier trimestre de
2003. Cette hausse est principalement attribuable à certains coûts directs
reliés à la croissance des ventes ainsi qu’à des investissements pour le déve-
loppement de partenariats stratégiques avec les grands joueurs dans le
domaine des technologies de l’information. Pour la période de six mois, les
frais d’exploitation, de vente et d’administration se sont établis à 1,9 M$ par
rapport à 1,4 M$ pour la même période, il y a un an.

La recherche et le développement constituent une priorité pour Nstein, de
façon à préserver et à accroître les avantages compétitifs de ses solutions.
Par conséquent, les frais de recherche et de développement nets se sont
élevés à 360 473 $ au deuxième trimestre contre 286 409 $ pour la même
période, l’année précédente. Pour la période de six mois, les frais de recherche
et de développement nets ont totalisé 736 247 $, contre 628 155 $ pour le
même semestre, il y a un an. 

Nstein a affiché une perte nette de 752 011 $ ou 0,006 $ par action au
deuxième trimestre, par rapport à une perte de 592 465 $ ou 0,006 $ par
action un an plus tôt. Pour le semestre, la perte nette s’est chiffrée à 1,37 M$
ou 0,010 $ par action contre 1,45 M$ ou 0,014 $ par action, pour la même
période, l’an passé.

Analyse par la direction de la situation
financière et des résultats d’exploitation
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Au 30 juin 2004, l’actif à court terme se chiffrait à 4,4 M$ comparativement
à 4,8 M$ au 31 décembre 2003. Le passif à court terme s’établissait à 2,5 M$
au 30 juin 2004 par rapport à 1,9 M$ au 31 décembre 2003. La Société
détenait des espèces et quasi-espèces de 1,9 M$ au 30 juin 2004 contre
3,1 M$ au 31 décembre 2003. La dette à long terme de la Société se chiffrait
à 1,6 M$ au 30 juin 2004 alors qu’elle totalisait 749 883 $ au 31 décembre
2003. L’augmentation de la dette s’explique principalement par la dette
assumée dans le cadre de l’acquisition de KMtechnologies.

Au deuxième trimestre de 2004, les flux de trésorerie utilisés dans les activités
d’exploitation ont totalisé 925 954 $, comparativement à 367 764 $ pour le
trimestre correspondant de 2003. Cette variation est le résultat de plusieurs
facteurs, notamment la perte plus élevée (159 545 $), la hausse des comptes-
clients due à l’obtention de contrats vers la fin du trimestre (192 039 $) et
l’augmentation des crédits d’impôt remboursables (287 272 $). Ces items
ont été partiellement contrebalancés par la hausse des comptes créditeurs
et charges (144 749 $). Pour le semestre, les flux de trésorerie utilisés dans
les activités d’exploitation se sont établis à 1,42 M$, comparativement à
1,37 M$ pour la même période en 2003.

Les flux de trésorerie provenant des activités de financement se sont élevés
à 157 884 $ au deuxième trimestre, contre des flux de trésorerie utilisés de
308 355 $ au deuxième trimestre en 2003. Cet écart provient principalement
de la réception d’une tranche de 300 000 $ de la dette à long terme contractée
auprès d’une banque à charte selon l’entente de financement conclue à la
fin de l’exercice 2003 et de la diminution des versements sur la dette à long
terme (272 758 $). Ces items ont été contrebalancés par les frais d’émission
payés pour le financement réalisé à la fin de l’exercice 2003. Pour le semestre,
les flux de trésorerie provenant des activités de financement ont totalisé
14 638 $, contre des flux de trésorerie utilisés de 666 638 $ pour la même
période en 2003.

Pour leur part, les flux de trésorerie provenant des activités d’investissement
se sont élevés à 246 512 $ au deuxième trimestre, comparativement à
36 445 $ pour le trimestre correspondant de 2003. Cette variation provient
principalement des espèces et quasi-espèces détenues par KMtechnologies
au moment de son acquisition par la Société. Pour le semestre, les flux de
trésorerie provenant des activités d’investissement ont totalisé 228 388 $,
comparativement à 36 445 $ pour le même semestre en 2003.

La Société est d’avis que ses ressources financières actuelles, combinées
aux flux de trésorerie provenant de ses activités, lui permettront d’atteindre ses
objectifs et de maintenir son autonomie financière dans un avenir prévisible.
La Société pourrait malgré tout décider de recourir à un nouveau financement
d’ici la fin du présent exercice financier.
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Clôture  de  l ’acquis i t ion de  KMtechnologies  inc .

Le 10 juin 2004, la Société a annoncé la clôture de l’acquisition de
KMtechnologies, une société canadienne qui développe des solutions Web
de collaboration et de gestion des documents. Cette acquisition représente
pour Nstein un complément important à sa plateforme GIIM, destinée au
marché des grandes entreprises et des grandes organisations.

En vertu des dispositions de l’entente d’acquisition, Nstein a émis 5 950 000
actions ordinaires à un prix de 0,30 $ par action, dont la majorité sont
sujettes à un entiercement volontaire. Nstein a également émis des bons de
souscription permettant d’acquérir 1 million d’actions ordinaires supplémen-
taires à un prix de 0,40 $ par action pour une période de 12 mois suivant la
transaction et à un prix de 0,50 $ par action pour une période additionnelle
de 12 mois.

Bruno Martel
Directeur des finances

rapport trimestriel à nos actionnaires

Les états financiers consolidés joints ont été préparés par la direction
de Nstein Technologies inc. et n’ont pas été examinés par un vérificateur.
Ce rapport trimestriel contient des déclarations de nature prospective
fondées sur des hypothèses et reflétant des attentes qui sont celles de
Nstein à l’heure actuelle. À ces déclarations s’attachent un certain nombre
de risques et d’incertitudes qui pourraient faire en sorte que les résultats
et les événements réels soient notablement différents de ceux qui 
sont attendus. D’autres facteurs d’incertitude sont précisés dans les
documents que Nstein dépose occasionnellement auprès des organismes
de réglementation du commerce des valeurs mobilières au Canada.
Nstein ne s’engage d’aucune façon à mettre à jour ou à réviser ses
déclarations prospectives.

> TRIMESTRE TERMINÉ LE 30 JUIN 2004
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États financiers consolidés

NSTEIN TECHNOLOGIES INC.
Flux de trésorerie consolidés †

Trois mois terminés les 30 juin Six mois terminés les 30 juin 
2004 2003 2004 2003

$ $ $ $
(non vérifiés) (non vérifiés) (non vérifiés) (non vérifiés)

Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation
Perte pour la période (752 010) (592 465) (1 373 005) (1 450 660)
Éléments sans incidence sur les espèces et quasi-espèces

Amortissement des immobilisations corporelles 32 220 38 375 68 406 80 203
Amortissement des actifs incorporels 4 792 2 969 7 857 9 539
Amortissement des frais de financement reportés 7 017 – 14 034 –
Coût des rémunérations à base d’actions 18 463 – 28 256 –
Perte sur disposition d’immobilisations corporelles – – 18 981 3 633

(689 518) (551 121) (1 235 471) (1 357 285)

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement
Comptes débiteurs

Clients (208 104) (16 065) (139 147) (158 329)
Taxes à la consommation à recouvrer et autres 24 325 33 266 29 881 20 764

Crédits d’impôt remboursables (22 272) 265 000 (147 271) 182 500
Charges payées d’avance (1 623) 31 910 (12 194) 14 928
Comptes créditeurs et charges 70 122 (74 627) 126 543 16 668
Revenus reportés (98 885) (56 127) (41 717) (85 619)

(236 436) 183 357 (183 904) (9 088)

(925 954) (367 764) (1 419 375) (1 366 373)

Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Dette à long terme contractée 300 000 – 300 000 –
Versements sur la dette à long terme (35 597) (308 355) (69 199) (666 638)
Variation du capital social, 
déduction faite des frais d’émission d’actions (106 519) – (216 163) –

157 884 (308 355) 14 638 (666 638)

Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement
Acquisition d’entreprise, espèces et quasi-espèces acquises 262 637 – 262 637 –
Acquisition d’immobilisations corporelles (8 980) (2 294) (27 879) (2 294)
Acquisition d’actifs incorporels (7 145) – (12 343) –
Disposition d’immobilisations corporelles – – 5 973 –
Crédits d’impôt relatifs aux immobilisations corporelles – 38 739 – 38 739

246 512 36 445 228 388 36 445

Variation nette des espèces et quasi-espèces (521 558) (639 674) (1 176 349) (1 996 566)

Espèces et quasi-espèces au début de la période 2 452 893 1 984 186 3 107 684 3 341 078

Espèces et quasi-espèces à la fin de la période 1 931 335 1 344 512 1 931 335 1 344 512

Renseignements supplémentaires
Intérêts payés 24 167 14 818 47 369 38 660
Intérêts encaissés (24 777) (9 776) (27 543) (30 137)

† Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés.
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1.  Résumé des  pr inc ipales  convent ions  comptables

Les informations financières au 30 juin 2004 et pour les périodes terminées
les 30 juin 2003 et 2004 ne sont pas vérifiées. Toutefois, de l’avis de la direc-
tion, tous les redressements qui sont requis pour donner une image fidèle
des résultats de ces périodes ont été inclus. Les redressements apportés
sont de nature récurrente normale. Les résultats d’exploitation intermédiaires
ne reflètent pas nécessairement les résultats d’exploitation prévus pour
l’exercice complet.

Ces états financiers intermédiaires ont été dressés conformément aux 
principes comptables généralement reconnus du Canada et sont fondés sur
les mêmes conventions et méthodes comptables que celles utilisées pour la
préparation des plus récents états financiers annuels de la Société. Cepen-
dant, ils ne comprennent pas toutes les informations qui doivent être présentées
dans les états financiers annuels. Ces états financiers intermédiaires devraient
donc être lus en parallèle avec les plus récents états financiers annuels de 
la Société.

2.  Modi f icat ions  de  convent ions  comptables
e t  comptabi l i sa t ion des  rég imes  d ’ in téressement
au capi ta l

Conformément aux nouvelles normes de l’ICCA concernant le chapitre 3870
« Rémunérations et autres paiements à base d’actions », la Société a appliqué
le 1er janvier 2004 les modifications de façon rétroactive, sans retraitement
des exercices antérieurs. Une charge de rémunération doit être comptabilisée
dans les états financiers pour toutes formes de rémunérations à base d’actions
consenties aux administrateurs, aux hauts dirigeants et aux salariés, incluant
les options d’achat d’actions, au moyen d’une méthode fondée sur la juste
valeur. En conséquence, le déficit et les autres composantes des capitaux
propres au 31 décembre 2003 ont été augmentés de 198 624 $.

Au cours de la période de six mois terminée le 30 juin 2004, la Société a
octroyé à ses employés 1 800 000 options d’achat d’actions. La juste valeur
de ces options d’achat d’actions s’élève à 223 827 $. La charge de rému-
nération pour la période terminée le 30 juin 2004 s’élève à 28 256 $ et 
comprend l’amortissement selon la méthode d’acquisition graduelle des
octrois depuis le 1er janvier 2002.

La juste valeur des options octroyées au cours de la période de six mois
terminée le 30 juin 2004 a été estimée selon la méthode d’établissement du
prix des options de Black-Scholes à partir des hypothèses moyennes
pondérées suivantes :

Six mois terminés le 30 juin 2004

Taux d’intérêt sans risque 3,52 %
Volatilité prévue 75 %
Taux de rendement des actions néant
Durée de vie prévue 48 mois

Notes afférentes 
aux états financiers
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Notes afférentes 
aux états financiers

La Société est tenue de présenter des informations pro forma relativement à
la perte et à la perte de base et diluée par action comme si des charges de
rémunération avaient été reconnues dans les états financiers pour les options
consenties au cours de l’exercice 2003, en utilisant la méthode fondée sur la
juste valeur. Cependant, pour la période terminée le 30 juin 2003, aucune
information n’est présentée dans les états financiers intérimaires car il n’y aurait
pas eu de différences importantes entre la perte nette et la perte nette par
action sur une base pro forma.

3.  Autres  composantes  des  capi taux propres

Ce poste est constitué en partie de la valeur attribuée aux bons de souscrip-
tion émis au Fonds de solidarité des travailleurs du Québec (F.T.Q.) en
novembre 2003 dans le cadre d’un placement privé ainsi que de la valeur
attribuée aux bons de souscription émis à la Financière du Québec au même
moment dans le cadre d’un financement bancaire. La valeur attribuée à ces
bons selon la méthode d’évaluation Black-Scholes s’élève à 350 507 $. La
valeur selon la même méthode des bons de souscription émis dans le cadre
de la transaction d’achat de KMtechnologies (voir note 5) a aussi été
comptabilisée à ce poste pour un montant de 92 245 $. Le solde de ce
poste au montant de 226 880 $ constitue la contrepartie de la charge relative
aux options d’achat d’actions consenties aux administrateurs, dirigeants et
employés, comptabilisée aux états financiers de la Société.

4.  Informat ions  sec tor ie l les

La Société est structurée selon un seul secteur d’exploitation, soit celui de la
vente de licences d’utilisation de logiciels et des services de soutien technique
après-vente s’y rattachant. La quasi-totalité des immobilisations corporelles
de la Société se situe au Canada. Les conventions comptables qui s’appli-
quent aux secteurs isolables sont les mêmes que celles décrites dans les
principales conventions comptables.

Les revenus par secteur géographique se détaillent comme suit :

Trois mois terminés les 30 juin

2004 2003
$ $

(non vérifiés) (non vérifiés)

États-Unis 508 122 348 632
Canada 182 444 58 633
Europe – –

690 566 407 265

Six mois terminés les 30 juin

2004 2003
$ $

(non vérifiés) (non vérifiés)

États-Unis 950 634 610 738
Canada 434 147 103 633
Europe 67 762 –

1 452 543 714 371

Les revenus ont été attribués aux secteurs géographiques d’après le pays de
résidence des clients.
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5.  Acquis i t ion d ’entr epr ise

Le 10 juin 2004, la Société a acquis la totalité des actions en circulation de
KMtechnologies inc. (« KM »). Les résultats de KM ont été pris en compte
dans les états financiers consolidés à partir de cette date. KM est une société
canadienne qui développe des solutions Web de collaboration et de gestion
des documents. En vertu des dispositions de cette entente d’acquisition de
KMtechnologies, Nstein a émis 5 950 000 actions ordinaires à un prix de
0,30 $ par action, ainsi que des bons de souscription permettant d’acquérir
1 million d’actions ordinaires supplémentaires à un prix de 0,40 $ par action
pour une période de 12 mois suivant la transaction et à un prix de 0,50 $ par
action pour une période additionnelle de 12 mois. Le coût d’acquisition a été
établi à 1 985 243 $. 

Cette acquisition a été comptabilisée selon la méthode de l’acquisition et,
par conséquent, les résultats d’exploitation de KM ont été inclus dans l’état
des résultats consolidés de la Société à compter de la date d’acquisition, soit
le 10 juin 2004.

Le tableau qui suit résume la répartition du prix d’achat, incluant les coûts
relatifs à l’acquisition en fonction de la juste valeur estimative des actifs nets
acquis à la date d’acquisition. Les évaluations ayant servi à ventiler le prix
d’achat sont préliminaires et fondées sur la meilleure estimation faite par la
Société. La répartition finale sera terminée au cours de l’année 2004.

Actif à court terme 872 968 $

Immobilisations corporelles 50 237 $

Total de l’actif acquis 923 205 $

Passif à court terme 756 001 $

Dette à long terme 696 170 $

Total du passif pris en charge 1 452 171 $

Actifs nets identifiables acquis (528 966) $

Écart d’acquisition 2 514 209 $

Prix d’achat 1 985 243 $

Moins : 

Actions ordinaires émises 1 785 000 $

Bons de souscription émis 92 245 $

Contrepartie payable à court terme 107 998 $

Notes afférentes 
aux états financiers
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