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A l'assemblée générale de la société 
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33700 Mérignac 
 
 
Opinion  
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos statuts et par décision des associés, nous avons 
effectué l’audit des comptes annuels de la société EXOSENS relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2025, 
tels qu’ils sont joints au présent rapport.  
 
Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 
réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que 
de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice. 
 
L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d'audit. 
 
 
Fondement de l’opinion  
 
Référentiel d’audit 
 
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous 
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 
 
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport.  
 
Indépendance 
 
Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues par le code de 
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du  
1ᵉʳ janvier 2025 à la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services 
interdits par l’article 5, paragraphe 1, du règlement (UE) n° 537/2014. 
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Observation  
 
Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1.5 
« Changement de référentiel comptable - Première application du règlement ANC 2022-06 » de l’annexe aux 
comptes annuels qui expose les incidences liées au changement de méthodes comptables relatif à la première 
application du règlement ANC n°2022-06. 
 
 
Justification des appréciations – Points clés de l’audit 
 
En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous portons à votre connaissance les points clés de l’audit relatifs aux 
risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour 
l’audit des comptes annuels de l’exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face à ces risques. 
 
Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans leur 
ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des 
éléments de ces comptes annuels pris isolément. 
 
 
Évaluation des titres de participation  
 
Risque identifié  
 
Les titres de participation sont enregistrés au bilan à leur coût d’acquisition, y compris les frais 
d’acquisition. Au 31 décembre 2025, la valeur nette comptable des titres de participation, y compris les 
frais d’acquisition s’élevait à 225 072 milliers d’euros et représentent un des postes les plus importants du 
bilan.  
 
Comme indiqué dans la note 4 « Informations relatives aux postes de bilan » au paragraphe  
« Dépréciation des immobilisations financières » de la section « 4.2 Immobilisations financières » de 
l’annexe aux comptes annuels, lorsque la valeur d’inventaire est inférieure à la valeur nette comptable, 
une dépréciation est constituée. La valeur d’inventaire est estimée par la direction comme étant la valeur 
déterminée sur la base des cash-flows futurs actualisés.  
 
L’estimation de la valeur d’inventaire de ces titres requiert des jugements importants de la direction 
quant aux choix des méthodologies, des hypothèses et des données utilisées.  
 
En raison du caractère significatif des titres de participation et du fait de la sensibilité aux choix de la 
direction quant aux méthodologies et paramètres de calcul, nous considérons la correcte évaluation des 
titres de participation comme un point clé d’audit.  
 
Notre réponse  
 
Pour apprécier le caractère raisonnable de l’estimation des valeurs d’utilité des titres de participation 
détenus par Exosens, sur la base des informations qui nous ont été communiquées, nos travaux ont 
notamment consisté à vérifier que l’estimation de ces valeurs déterminée par la direction est fondée sur 
une justification appropriée de la méthode d’évaluation et des éléments chiffrés utilisés et, en particulier, 
nous avons :  

• obtenu de la direction les prévisions de flux de trésorerie des entités concernées et apprécié leur 
cohérence avec les données prévisionnelles issues des derniers plans stratégiques ;  
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• apprécié la cohérence des hypothèses significatives retenues par la direction pour déterminer les 
flux futurs de trésorerie attendus notamment au regard des performances passées et de 
l’environnement économique dans lesquels les entités du groupe opèrent ;  

• apprécié le caractère raisonnable du taux de croissance à long terme et du taux d’actualisation au 
regard des analyses de marché ainsi que leur cohérence avec les flux de trésorerie projetés 
auxquels ils s’appliquent ;  

• apprécié le caractère raisonnable des prévisions retenues pour les périodes précédentes avec les 
réalisations correspondantes ;  

• examiné la correcte détermination de i) la valeur d’utilité sur la base de la méthode retenue par la 
direction et de ii) la dépréciation éventuelle.  

 
Enfin, nous avons apprécié le caractère approprié des informations présentées dans la section « 4.2 
Immobilisations financières » de la note 4 « Informations relatives aux postes de bilan » de l’annexe aux 
comptes annuels. 
 
 
Vérifications spécifiques 
 
Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.  
 
Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la 
situation financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des 
informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et dans les autres 
documents sur la situation financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires.  
 
Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives 
aux délais de paiement mentionnées à l'article D.441-6 du code de commerce.  
 
Rapport sur le gouvernement d’entreprise 
 
Nous attestons de l’existence, dans le rapport du conseil d'administration sur le gouvernement 
d’entreprise, des informations requises par les articles L.225-37-4, L.22-10-10 et L.22-10-9 du code de 
commerce. 
 
Concernant les informations fournies en application des dispositions de l’article L.22-10-9 du code de 
commerce sur les rémunérations et avantages versés ou attribués aux mandataires sociaux ainsi que sur 
les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec 
les données ayant servi à l’établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par 
votre société auprès des entreprises contrôlées par elle qui sont comprises dans le périmètre de 
consolidation. Sur la base de ces travaux, nous attestons l’exactitude et la sincérité de ces informations. 
 
Concernant les informations relatives aux éléments que votre société a considéré susceptibles d’avoir une 
incidence en cas d’offre publique d’achat ou d’échange, fournies en application des dispositions de 
l’article L.22-10-11 du code de commerce, nous avons vérifié leur conformité avec les documents dont 
elles sont issues et qui nous ont été communiqués. Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas 
d'observation à formuler sur ces informations. 
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Autres informations 
 
En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de 
participation et de contrôle et à l'identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été 
communiquées dans le rapport de gestion. 
 
 
Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires 
 
Format de présentation des comptes annuels destinés à être inclus dans le rapport 
financier annuel  
 
Nous avons également procédé, conformément à la norme d’exercice professionnel sur les diligences du 
commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format 
d’information électronique unique européen, à la vérification du respect de ce format défini par le 
règlement européen délégué n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes annuels 
destinés à être inclus dans le rapport financier annuel mentionné au I de l'article L.451-1-2 du code 
monétaire et financier, établis sous la responsabilité du directeur général. 

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes annuels destinés à être inclus 

dans le rapport financier annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d'information 
électronique unique européen. 

Il ne nous appartient pas de vérifier que les comptes annuels qui seront effectivement inclus par votre 
société dans le rapport financier annuel déposé auprès de l’AMF correspondent à ceux sur lesquels nous 
avons réalisé nos travaux. 
 
Désignation des commissaires aux comptes 
 
Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société EXOSENS par vos statuts du  
16 mars 2021 pour le cabinet PricewaterhouseCoopers Audit et par décision des associés du  
30 décembre 2023 pour le cabinet Baker Tilly Strego.   
 
Au 31 décembre 2025, le cabinet PricewaterhouseCoopers Audit était dans la 4ème année de sa mission 
sans interruption et le cabinet Baker Tilly Strego dans la 3ème année, dont respectivement deux années 
depuis que les titres de la société ont été admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 
 
Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise 
relatives aux comptes annuels 
 
Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément aux 
règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle estime 
nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que  
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 
 
Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la société à 
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires 
relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, 
sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.  
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Il incombe au comité d'audit de suivre le processus d’élaboration de l’information financière et de suivre 
l'efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit 
interne, en ce qui concerne les procédures relatives à l'élaboration et au traitement de l'information 
comptable et financière. 
 
Les comptes annuels ont été arrêtés par le conseil d'administration.  
 
 
Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 
 
Objectif et démarche d’audit 
 
Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance 
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies 
significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir 
qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement 
détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et 
sont considérées comme significatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, 
prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des 
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.  
 
Comme précisé par l’article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne 
consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 
 
Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. 
En outre : 
 

• il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en œuvre des procédures 
d’audit face à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder 
son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est 
plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer 
la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement 
du contrôle interne ; 
 

• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures 
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du 
contrôle interne ; 
 

• il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies 
dans les comptes annuels ; 
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• il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable de 

continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude 
significative liée à des événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la 
capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments 
collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou 
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à 
l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention des lecteurs de son rapport sur les 
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations 
ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus 
de certifier ; 

 
• il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels 

reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle. 
 
Rapport au comité d'audit 
 
Nous remettons au comité d'audit un rapport qui présente notamment l’étendue des travaux d'audit et le 
programme de travail mis en œuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons 
également à sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrôle interne que nous 
avons identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives à l’élaboration et au traitement de 
l’information comptable et financière. 
 
Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d'audit figurent les risques d’anomalies 
significatives, que nous jugeons avoir été les plus importants pour l’audit des comptes annuels de 
l’exercice et qui constituent de ce fait les points clés de l’audit, qu’il nous appartient de décrire dans le 
présent rapport. 
 
Nous fournissons également au comité d'audit la déclaration prévue par l’article 6 du règlement (UE)  
n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des règles applicables en France telles qu’elles sont 
fixées notamment par les articles L.821-27 à L.821-34 du code de commerce et dans le code de 
déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le 
comité d'audit des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.  
 
 
 

Fait à Toulouse et Nantes, le 27 février 2026 
 
 

Les commissaires aux comptes 
 
 

PricewaterhouseCoopers Audit 
 

Baker Tilly Strego 

    
    
    
    
    

Bertrand Cuq Anne Parenty Jean-Marc Binson François Pignon-Hériard 
Associé Associée Associé Associé 
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 2 EXO SEN S Éta ts  financie rs pour l'exe rcice  clos le  31 décem bre  2025    

1 COMPTES ANNUELS 
1.1 Bila n  

en euros) Bru t  
Am ort isse m e n t s 

Dé pré cia t ion s 

Ne t  a u   
31 dé ce m bre  

2025 
Ne t  a u   

31 dé ce m bre  2024 

ACTIF     

Cap ita l souscrit non  appe lé  (I)     
Frais d’é tablissem en t (II)     
Im m obilisa t ions  in corpore lle s     
Frais de  déve loppem ent     
Concessions, breve ts, licenses, m arques, p rocédés, solu tions 
in form atiques, droits e t va leurs sim ilaires 696 513 378 640 317 872 503 349 
Fonds com m ercia l     
Autres im m obilisa tions incorporelles    32 175 
Im m obilisa tions incorporelles en  cours, avances e t acom ptes     
Im m obilisa t ions  co rpore lle s     
Terra ins     
Constructions 7 078 1 844 5 234 5 942 
Insta lla tions techn iques, m atérie l et ou tillage  industrie ls     
Autres im m obilisa tions corpore lles 413 420 144 438 268 983 246 537 
Im m obilisa tions corpore lles en  cours, avances e t acom ptes 99 852  99 852 4 704 
Im m obilisa t ions  fina n ciè re s  (1)     
Participa tions 225 072 332  225 072 332 225 072 332 
Créances ra ttachées à  des participa tions 196 622 619  196 622 619 196 622 619 
TIAP     
Autres titres im m obilisés 28 212  28 212  
Prê ts 115 410 122  115 410 122 109 178 363 
Autres im m obilisa tions financières 225 746  225 746 79 578 
TOTAL DE L’ACTIF IMMOBILISÉ (III) 538 575 895 524 922 538 050 974 531 745 598 
Stocks  e t  e n -cou rs     

Matiè res p rem ières e t au tres approvisionnem en ts     

En  cours de  production     

Produits fin is     

Marchand ises     

Avances e t acom ptes versés su r com m andes 23 027  23 027  

Cré a nce s  (2)     

Créances clien ts e t com ptes ra ttachés 4 512 560  4 512 560 5 190 635 
Autres créances 193 523 032  193 523 032 92 663 822 
Charges consta tées d’avance 497 908  497 908 329 992 
Cap ita l souscrit - appe lé , non  versé     
Va leu rs  m obiliè res  de  p la ce m e n t       

Actions propres 9 813 143  9 813 143 347 523 
Autres titres     
Instrum en ts financie rs à  te rm e e t je tons dé tenus 294 500  294 500 551 000 
Disponib ilités 2 703 341  2 703 341 4 744 938 
TOTAL DE L’ACTIF CIRCULANT (IV) 211 367 512  211 367 512 103 827 910 
Frais d’ém ission  des em prun ts (V) 2 422 292  2 422 292 3 122 292 
Prim es de  rem boursem en t des em prun ts (VI)     
Écarts de  conversion  e t d iffé rences d ’éva lua tion  - Actif (VII) 748 283  748 283 657 
TOTAL GENERAL DE L’ACTIF (I + II + III + IV + V + VI + VII) 753 113 982 524 922 752 589 060 638 696 457 
(1) Don t à  m oins d ’un  an 2 447 523  2 447 523 651 206 
(2) Don t à  m oins d ’un  an 201 531 342  201 531 342 103 480 387 
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(en euros) 
Ne t  a u   

31 dé ce m bre  2025 
Ne t  a u   

31 dé ce m bre  2024 

PASSIF   

Cap ita l (don t versé…) 21 648 118 21 582 585 
Prim es d’ém ission , de  fusion , d ’apport 352 614 019 348 387 114 
Écarts de  rééva lua tion   

Écart d ’équ ivalence   
Ré se rves     
Réserve  légale 194 760 194 760 
Réserves sta tu ta ires ou  con tractuelles   

Réserves réglem en tées   

Au tres réserves   

Report à  nouveau 2 549 723 15 356 367 
RÉSULTAT DE L’EXERCICE (BENEFICE OU PERTE) 104 074 422 -7 728 540 
Subven tions d ’investissem en t   

Provisions réglem en tées 6 578 643 5 101 475 
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES (I) 487 659 686 382 893 760 
Produits des ém issions de  titres participa tifs   

Avances cond itionnées   
Autres   
TOTAL AUTRES FONDS PROPRES (I BIS)   
Provisions pour risques 956 283 120 657 
Provisions pour charges 5 743 851  

TOTAL DES PROVISIONS (II) 6 700 134 120 657 
Em prun ts obliga ta ires convertib les   

Au tres em prun ts obliga ta ires   

Em prun ts e t de ttes auprès des é tab lissem en ts de  crédit 250 000 026 250 000 000 
Em prun ts e t de ttes financières diverses (2) 92 261 40 833 
Instrum en ts financie rs à  te rm e    
Avances e t acom ptes reçus su r com m andes en  cours   

Dettes fou rn isseurs e t com ptes ra ttachés 2 333 897 2 571 174 
Dettes fisca les e t socia les 3 812 581 2 598 996 
Dettes su r im m obilisa tions e t com ptes ra ttachés   

Au tres de ttes 1 990 476 220 865 
Produits consta tés d’avance   

TOTAL DES DETTES (1) (III) 258 229 240 255 431 868 
Écarts de  conversion  e t d iffé rences d ’éva lua tion  - Passif (IV)  250 172 
TOTAL GENERAL DU PASSIF (I + I BIS + II + III + IV) 752 589 060 638 696 457 
(1) Don t à  m oins d ’un  an  (hors avances e t acom ptes reçus su r com m andes en  cours) 8 229 241 5 431 868 
(2) Don t em prun ts participa tifs néan t néan t 
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1.2 Com p t e  d e  ré su lt a t  
  
 

(en euros) 

du  1e r ja nvie r 2025  
a u  31 dé cem bre  2025  

12 m ois 

du  1e r ja n vie r  2024  
a u  31 dé cem bre  2024  

12 m ois 

PRODUITS D’EXPLOITATION   
Ven tes de  m archand ises   
Production  vendue 13 543 099 11 556 732 
Monta n t  n e t  du  ch iffre  d ’a ffa ires 13 543 099 11 556 732 
Production  stockée   
Production  im m obilisée   
Subven tions  11 583 16 000 
Reprises su r am ortissem en ts, déprécia tions e t p rovisions 120 000  
Produits des cessions d’im m obilisations incorpore lles e t corporelles   
Autres produ its 33 120 60 016 
TOTAL DES PRODUITS D’EXPLOITATION (I) 13 707 802 11 632 748 
Ch a rge s  d ’exp loita t ion    
Achats de  m archand ises   
Varia tion  de  stocks   
Achats de  m atiè res prem ières e t au tres approvisionnem ents   
Varia tion  de  stocks   
Autres acha ts e t charges exte rnes (1) 14 214 484 13 453 302 
Im pôts, taxes e t versem en ts assim ilés 172 022 199 983 
Salaires 7 463 994 4 651 705 
Cotisa tions sociales 2 807 947 2 166 617 
Dota t ions  a u x a m ort isse m en ts  e t  a ux dé pré cia t ions   
Sur im m obilisa tions : Dota tions aux am ortissem en ts 905 406 831 310 
Sur im m obilisa tions : Dota tions aux déprécia tions   
Sur actif circu lan t : dota tions aux déprécia tions   
Dota tions aux provisions 208 000 120 000 
Valeu rs com ptab les des im m obilisa tions incorporelles e t corpore lles cédées 35 267  
Autres charges 505 825 236 300 
TOTAL DES CHARGES D’EXPLOITATION (II) 26 312 944 21 659 219 
1. RÉSULTAT D’EXPLOITATION (I - II) -12 605 142 -10 026 471 
Quote -pa rt  su r  opé ra t ion s  fa it es  e n  com m u n   

Bé n é fice  a t t ribu é  ou  pe rt e  t ra n sfé ré e  (III)   
Pe rt e  su pport é e  ou  bé n é fice  t ra nsfé ré  (IV)   
Produits financiers   
De participa tions (2) 100 410 867  
D’au tres va leu rs m ob ilières e t créances de  l’actif im m obilisé  (2) 13 083 476 21 519 911 
Autres in térê ts e t p rodu its assim ilés (2) 4 467 708 3 929 200 
Reprises su r déprécia tions e t provisions 657 69 800 
Diffé rences positives de  change 9 197 516 303 
Produits des cessions d’im m obilisations financiè res   
Produits ne ts su r cessions de  va leurs m ob iliè res de  p lacem en t e t d’instrum en ts 
de  trésorerie 763 604 46 586 
TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS (V) 118 735 510 26 081 799 
Charges financiè res   
Dota tions aux am ortissem en ts, aux déprécia tions e t aux p rovisions 4 784 498 4 037 111 
In térê ts e t charges assim ilées (3) 11 611 935 23 319 871 
Diffé rences néga tives de  change 46 805 70 483 
Valeu rs com ptab les des im m obilisa tions financières cédées 56 101 28 116 
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(en euros) 

du  1e r ja nvie r 2025  
a u  31 dé cem bre  2025  

12 m ois 

du  1e r ja n vie r  2024  
a u  31 dé cem bre  2024  

12 m ois 

Charges ne ttes su r cessions de  va leu rs m ob ilières de  p lacem en t e t d ’instrum en ts 
de  trésorerie  

 

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES (VI) 16 499 340 27 455 581 
2. RÉSULTAT FINANCIER (V - VI) 102 236 170 -1 373 782 
3. RÉSULTAT COURANT AVANT IMPÔTS (I - II + III - IV + V - VI) 89 631 028 -11 400 253 
Produits excep tionne ls (VII)   

Charges excep tionne lles (VIII) 1 477 168 13 742 440 
4. RÉSULTAT EXCEPTIONNEL (VII - VIII) -1 477 168 -13 742 440 
Participa tion  des sala riés au  résu lta t (IX)   
Im pôts sur les bénéfices (X) -15 920 563 -17 414 153 
Tota l des produ its (I + III + V + VII) 132 443 312 37 714 547 
Tota l des charges (II + IV + VI + VIII + IX + X) 28 368 889 45 443 087 
BENEFICE OU PERTE 104 074 423 -7 728 540 
(1) Y com pris :  
• Redevances de  crédit-ba il m ob ilie r 

• Redevances de  crédit-ba il im m obilie r 

néan t néan t 

(2) Don t p rodu its concernan t les en tités liées 117 930 721 24 449 703 
(3) Don t in té rê ts concernan t les entités liées néan t 33 501 
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1.3 No t e s  a u x com p t e s  socia u x 
  

Som m a ire  d é t a illé  d e s  n o t e s  su r  le  b ila n  

Note  1. Fa its  ca ra cté rist iqu es  de  l’exe rcice  8 

No te  2. Évé n e m en ts  posté rie u rs  à  la  clôtu re  9 

No te  3. Principes  com pta b les , m éthodes  d ’é va lua t ion  e t  com pa ra b ilit é  de s  com pte s 10 

Note  4. In fo rm a t ion s  re la t ive s  a ux postes de  b ila n  10 

Note  5. In fo rm a t ion s  re la t ive s  a u  com pte  de  ré su lt a t  20 

Note  6. Au t res  in fo rm a t ions 21 

 

Rè gle s  e t  m é t h od e s  com p t a b le s  
Pré se n t a t ion  d ’EXOSENS SA 

La socié té  EXOSENS a  é té  créée  le  16 m ars 2021. Son  siège  socia l est 
situé  à  Mérignac (Dom aine  de  Pe lus, 18 avenue  de  Pythagore , Axis 
Business Park, Bâ t. 5E – 33700 Mérignac). Elle  a  pour obje t, 
d irectem en t ou  ind irectem en t, en  France  e t dans tous pays : 
• l’acha t, la  souscrip tion , la  dé ten tion , la  gestion , la  cession  ou 

l’apport d ’actions ou  d’au tres valeu rs m ob ilières dans tou tes 
socié tés ; 

• tou tes p resta tions de  se rvices e t de  conse ils en  m atiè re  de 
gestion , ressources hum aines, in form atique , m anagem ent, 
com m unica tion , finance , ju rid ique , m arke ting e t acha ts envers 
ses filia les e t participa tions d irectes ou  ind irectes ; 

• les activités d ’une  socié té  de  financem en t de  groupe  e t, en  tan t 
que  te lle , la  fou rn iture  de  tou t type  d ’assistance  financiè re  à  des 
socié tés fa isan t partie  du  groupe de  socié tés auque l la  Socié té 
appartien t ; e t 

• p lus généra lem en t, tou tes opéra tions, qu’e lles soien t financières, 
com m ercia les, industrie lles, civiles, im m obiliè res ou  m obilières, 
pouvan t se  ra ttacher d irectem en t ou  ind irectem en t à  l’ob jet 
socia l ci-dessus e t à  tous ob je ts sim ilaires ou  connexes, a insi que 
de  na ture  à  favorise r d irectem en t ou  ind irectem en t la  réa lisa tion 
de  ce t obje t par la  Socié té , son  extension , son  déve loppem ent e t 
son  pa trim oine  socia l. 
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NOTE 1. Fa it s  ca ra ct é r is t iq u e s  d e  l’exe rcice  
1.1 Con t ext e  m a croé con om iq u e  
La socié té  EXOSENS SA est une  hold ing an im atrice  don t l’activité  
économ ique  se  tradu it par la  factu ra tion  de  m anagem ent fees aux 
filia les. 

1.2 Op é ra t ion s su r  le  ca p it a l 
Op é ra t ion  d ’a ct ion n a r ia t  sa la r ié  ExoSh a re  
EXOSENS a  lancé , le  15 sep tem bre  2025, sa  p rem ière  opéra tion 
d ’actionnaria t sa larié  « ExoShare  » à  l’ensem ble du  Groupe  (France 
e t in te rna tiona l). 

Le  13 novem bre  2025, 154 197 actions nouvelles on t é té  ém ise  dans 
le  cad re  de  ce tte  opéra tion . 136 789 actions on t é té  ém ises à  un 
p rix un ita ire  de  31.38 € e t 17 408 actions on t é té  d istribuées 
gra tu item en t dans le  cad re  de  l’abondem ent.  

Le  cap ita l social est désorm ais fixé  à  21 648 118.325 €. Il est d ivisé 
en  50 936 749 actions ordinaires de  0.425 € de  va leur nom ina le 
chacune  en tiè rem en t libérées. 

1.3 Acq u is it ion s d e  n ou ve lle s  filia le s  
Par l’in te rm éd ia ire  de  sa  filia le  EXOSENS In terna tiona l, le  Groupe  a 
p rocédé  aux acqu isitions su ivan tes : 

Acq u is it ion  d e  Noxa n t  
Le  13 m ars 2025, le  groupe  EXOSENS a  fina lisé  l’acqu isition  de  la  
socié té  Noxan t, en  France , spécia lisée  dans le  déve loppem ent e t la  
fab rica tion  de  cam éras in frarouge  re froid ies hau te  perform ance .  

La  socié té  a  é té  acqu ise  pour 41 m illions d’euros. Une  clause  de 
com plém en t de  prix su r ce tte  acqu isition  est prévue  au  con tra t. Elle  
a  é té  p rise  en  com pte  dans la  valeu r des titres à  l’actif d ’EXOSENS 
In terna tiona l à  la  da te  de  clôture , à  hau teu r de  5 m illions d ’eu ros.  

Acq u is it ion  d e  NVLS 
Le 15 juille t 2025, le  groupe  EXOSENS a  finalisé  l’acqu isition  de  la  
socié té  Espagnole  NVLS (Nigh t Vision  Laser Spa in), spécia liste  des 
équ ipem en ts de  vision  nocturne .  

La  socié té  a  é té  acquise  à  hau teur de  75 % des titres pour 6 m illions 
d ’eu ros. Les 25 % de  titres restan t se ron t acqu is se lon  les m odalités 
p révues au  con tra t, soit en  2026 e t en  2027.  

Une  clause  de com plém en t de  p rix sur ce tte  acqu isition est prévue 
au  con tra t. Elle  n’a  pas é té  p rise  en  com pte  dans la  valeur des titres 
à  l’actif d’EXOSENS In te rna tiona l à  la  da te  de  clôture . Les m odalités 
de  son  ca lcu l se ron t basées su r les données 2026.  

Acq u is it ion  d e  Ph a sics  
Le  20 octobre  2025, le  groupe  EXOSENS a  fina lisé  l’acqu isition  de 
PHASICS, socié té  frança ise  spécialisée  dans la  dé tection  de  front 
d ’onde  à  hau te  résolu tion. 

La  socié té  a  é té  acquise  pour 32 m illions d ’euros.  

1.4 Ce ss ion  d e  Microw a ve  Am p lifica t ion  
• Le 31 décem bre  2025, le  groupe  EXOSENS a  finalisé  la  cession  de 

l’activité  Microwa ve Amplifica tion, spécia lisée  dans les 
am plifica teurs à  m icro-ondes pour le  m arché  de  la  défense 
am érica in . 

• Cette  cession  s’inscrit dans la  stra tégie  du  Groupe  visan t à  
concen trer ses ressources su r des activités à  p lus forte  va leur 
a jou tée  e t avec des perspectives de  croissance  e t de  ren tabilité  
supérieu res. Elle  n 'a  pas eu  d 'im pact su r les com ptes d 'EXOSENS 
SA su r l'exercice . 

1.5 Ch a n ge m e n t  d e  ré fé re n t ie l 
com p t a b le  – Pre m iè re  a p p lica t ion  
d u  rè gle m e n t  ANC 2022-06 

Le règlem en t ANC n° 2022-06, hom ologué  le  30 décem bre  2023, 
m od ifie  le  Plan  com ptable  généra l e t s’applique  à  com pter du 
1e r janvie r 2025. Notam m ent, il m od ifie  la  défin ition  du  résu ltat 
excep tionne l, supprim e la  techn ique  des transfe rts de  charges e t 
m od ifie  les m odèles d’é ta ts financie rs. Les com ptes de  l’exercice 
clos au  31 décem bre  2025 son t é tab lis e t p résen tés conform ém ent 
aux d ispositions de  ce  règlem en t. 

Les com ptes de  l’exercice  clos le  31 décem bre  2024 ne  son t pas 
re tra ités ré trospectivem en t des nouve lles règles. En  revanche , des 
reclassem en ts e t des regroupem ents on t é té  opérés dans la  
colonne  com para tive  « 31-12-2024 », en tre  des lignes de  b ilan  ou  du 
com pte  de  résu lta t, pour respecte r le  nouveau  form at des é ta ts 
financie rs. 

In cid e n ce s  d u  ch a n ge m e n t  d e  m é t h od e s  com p t a b le s  
su r  le s  p r in cip a u x p ost e s  d e  l’e xe rcice  2025 
A com pter du  1e r janvie r 2025, conform ém ent à  l’article  513-5 du 
Plan  com ptab le  généra l, le  résu lta t excep tionnel com prend  :  
• les p rodu its e t charges d irectem en t liés à  un  événem en t m ajeur 

e t inhab itue l e t qu i n ’aura ien t pas é té  consta tés en  l’absence  de 
ce t événem ent ;  

• les écritu res com ptab les d ’origine  exclusivem en t fiscale , te lles 
que  les am ortissem en ts déroga toires ;  

• les changem ents de  m éthode  com ptab le  com ptabilisés en 
résu lta t, lorsque  leur tra item en t en  cap itaux p ropres est exclu  en 
ra ison  de  d ispositions fisca les ;  

• les corrections d’e rreurs, à  l’excep tion  de  ce lles qu i concernent 
des écritu res in itialem en t im pu tées d irectem en t sur les cap itaux 
p ropres.  

Le  résu lta t excep tionne l 2024 é tait constitué  de  frais d ’in troduction 
en  bourse  pour 12 265 m illie rs d ’eu ros e t 1 477 m illiers d’euros 
d ’am ortissem en t déroga toire  sur fra is d ’acqu isition  de  titres. Le 
résu lta t excep tionne l 2025 est constitué  un iquem en t de  1 477 
m illie rs d’euros d ’am ortissem en t déroga toire  sur frais d ’acqu isition 
de  titres.  

Ce  changem ent en tra îne  le  classem en t en  résulta t courant 
d ’opéra tions qu i avan t l’app lica tion  du  nouveau  règlem en t é ta ient 
com ptab ilisées par na tu re  en  résu lta t excep tionne l. Ce  changem ent 
n ’a pas en tra iné  d ’incidence  su r le  résulta t excep tionne l 2025 de  la  
socié té .  

Présen t a t ion  de la  colon n e com pa ra t ive  (exercice  2024) 
Des reclassem en ts e t des regroupem ents on t é té  opérés dans la  
colonne  com para tive  « 31 décem bre  2024 », en tre  des lignes du 
b ilan  ou  du  com pte  de  résu lta t, pour respecter le  nouveau  form at 
des é ta ts financie rs.  

Dans la  colonne  com para tive  :  
• la  rubrique « Participa tions e t créances ra ttachées », qui é ta it 

p résen tée  sur une  seu le  ligne , est désagrégée  en  d istinguan t les 
rub riques « Participa tions » e t le s « Créances ra ttachées à  des 
participa tions » ;  

• les rubriques « Au tres créances », « Éta t, Taxe  sur le  Chiffre 
d ’a ffa ires », « Éta t, im pôts su r les bénéfices, « Personne l » e t « 
Fourn isseu rs déb iteu rs » son t regroupées dans la  rub rique  « 
Au tres créances » ;  

• la  rub rique  « Dispon ib ilités » qu i é ta it p résen tée  su r une  seule 
ligne , est désagrégée  en  d istinguan t les rubriques « Disponib ilités 
» e t les « Instrum en ts financie rs à  te rm e e t je tons dé tenus » ;  
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• la  rub rique  « Em prun t e t de ttes financiè re  diverses - associés » 
est regroupée  avec la  rub rique  « Au tres de ttes » ;  

• la  rub rique  « Dota tions aux am ortissem en ts e t aux déprécia tions 
» qu i é ta it présen tée  su r une  seu le  ligne , est désagrégée  en 
d istinguan t les rubriques « Sur im m obilisa tions : Dota tions aux 
am ortissem en ts » e t « Dota tions aux provisions » ; 

• la  rub rique  « Produ its financie rs » qu i é ta it p résen tée  su r une 
seu le  ligne , est désagrégée  en d istinguan t les rubriques « 
D’au tres valeurs m ob ilières e t créances sur l’actif im m obilisé  », « 
Au tres in té rê ts e t p rodu its assim ilés », « Reprises sur 
déprécia tions e t p rovisions », « Diffé rences positives de change  » 

e t « Produits ne ts sur cessions de  va leu rs m ob iliè res de 
p lacem en t e t d ’instrum en ts de  trésorerie  » ; 

• la  rub rique  « Charges financiè res » qu i é ta it p résen tée  sur une 
seu le  ligne , est désagrégée  en d istinguan t les rubriques « 
Dota tions aux am ortissem en ts, aux déprécia tions e t aux 
p rovisions », « In té rê ts e t charges assim ilées », « Diffé rences 
néga tives de  change  » & « Valeu rs com ptab les des 
im m obilisa tions financiè res cédées » . 

Le  b ilan  e t le  com pte  de  résulta t de  l’exercice  clos au  31 décem bre 
2024 arrê tés e t pub liés son t présen tés dans la  note  6.7 « Bilan  e t 
com pte  de  résu lta t de  l’exercice  clos au  31 décem bre  2024 arrê tés 
e t pub liés ».  

 

 

NOTE 2. Évé n e m e n t s  p ost é r ie u r s  à  la  clô t u re  

Nou ve a u  con t ra t  t u b e s  5G 
Le 12 janvier 2026, EXOSENS a  annoncé  la  com m ande  de  p lus de 
7 000 tubes in tensifica teu rs de  lum ière  5G par ACTinBlack Group 
l’un  des p rincipaux fabrican ts européens de  systèm es de  vision 
noctu rne  avancés, pour équ iper les forces spéciales européennes. 
Ce  con tra t a  é té  conclu  que lques m ois seu lem en t après le  
lancem en t officie l du  5G, la  nouvelle  technologie  d ’EXOSENS, 
sou lignan t son  adop tion  rap ide  par le  m arché. La  livraison  des 
tubes est p révue  en tre  2027 e t 2028. Ils se ron t in tégrés dans des 
jum elles de  vision nocturne  destinées à  des u tilisa teu rs finaux 
eu ropéens appartenan t aux forces spécia les. 

Acq u is it ion  d e  la  socié t é  Em b e r ion  
Le 13 février 2026, le  Groupe  a  signé un  accord  défin itif en  vue  de 
l’acquisition  de  la  socié té  fin landa ise  Em berion  Oy, en treprise 
technologique  spécia lisée  dans la  fab rica tion  de  cap teurs 
in frarouge  nouve lle  généra tion  basés sur une  technologie  de  poin ts 
quan tiques. Ce tte  opéra tion s’inscrit dans la  stra tégie  d ’EXOSENS 
visan t à  ren forcer son  positionnem en t technologique  dans les 
systèm es d ’observa tion  e t d ’im agerie  avancée  pour les m archés de 
la  défense  e t du  con trôle  industrie l. La  finalisa tion  de  l’opéra tion  est 
a ttendue  au  cours du  p rem ier sem estre  2026, sous réserve  des 
au torisa tions e t approba tions hab itue lles. 
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NOTE 3. Pr in cip e s  com p t a b le s , m é t h od e s  d ’é va lu a t ion  
e t  com p a ra b ilit é  d e s  com p t e s 

Les com ptes annuels de l’exercice au 31 décem bre 2025 ont été  
établis con fo rm é m e n t  a u  rè gle m e n t  d e  l’Au to rité  d e s  n o rm e s 
com p ta b le s  n°2022-06 du  4 novem bre  2022 rela tif à  la  
m odern isa tion  des é ta ts financie rs, qu i m od ifie  le  règlem en t ANC 
n°2014-03 re la tif au  Plan  comptable général, et à  jour des différents 
règlem ents com plém entaires à  la  da te  de  l’é tablissem en t desd its 
com ptes annue ls. 

Les conven tions com ptab les on t été  app liquées avec sincérité  dans 
le  respect du principe de prudence, conformément aux hypothèses de 
base : 
• con tinu ité  de  l’exp loita tion  ; 

• perm anence  des m éthodes com ptab les d ’un  exercice  à  l’au tre  ; 
• indépendance  des exercices, 

et conformément aux règles générales d’établissement et de présentation 
des com ptes annue ls. 

L’exercice  a  une  durée  de  12 m ois, recouvran t la  période  du 
1e r janvie r 2025 au  31 décem bre  2025. 

La  m éthode  de  base  re tenue  pour l’éva lua tion  des é lém en ts est la  
m éthode  des coû ts h istoriques. 

NOTE 4. In fo rm a t ion s  re la t ive s  a u x p os t e s  d e  b ila n  
  

4.1 Im m ob ilisa t ion s  co rpore lle s  e t  in co rp ore lle s  
Les im m obilisa tions corporelles e t incorpore lles son t éva luées à 
leu r coû t d’acquisition  pour les actifs acqu is à  titre  onéreux, à  leur 
coû t de  production  pour les actifs p rodu its par l’en trep rise , à  leur 
va leu r véna le  pour les actifs acquis à  titre  gra tu it e t par voie 
d ’échange . 

La  durée  d ’am ortissem en t re tenue  par sim plifica tion  est la  du rée 
d ’usage  pour les b iens non  décom posab les à  l’origine. 

L’en trep rise  a  apprécié  à  la  da te de  clôture , en  considéran t les 
in form ations in te rnes e t externes à  sa  d isposition , l’absence 
d ’ind ices m on tran t que  les actifs on t pu  perd re  notab lem en t de  la  
va leu r. 

Act if im m ob ilisé  

TABLEAU DES IMMOBILISATIONS 

Situ a t io n s e t  m ou ve m e n ts  
 
Ru b riq u e s  

Mon ta n t  b ru t  
à  l’o u ve rt u re  d e  

l’e xe rcice  Au gm e n ta t ion s  Dim in u t ion s  

Mon ta n t  b ru t  
à  la  clô t u re  

d e  l’e xe rcice  

Frais d’é tablissem en t e t de  déve loppem ent     
Fonds com m ercia l     
Au tres postes d ’im m obilisa tions incorporelles 783 224  86 711 696 513 
Im m obilisa t ions  in corpore lle s 783 224  86 711 696 513 
Terra ins     
Constructions su r sol propre     
Constructions su r sol d ’au trui     
Insta lla tions généra les, agencem ents e t am énagem ents 
des constructions 7 078   7 078 
Insta lla tions techn iques, m atérie l et ou tillage  industrie ls     
Insta lla tions généra les, agencem ents am énagem ents divers 191 791 16 962  208 753 
Matérie l de  transport     
Matérie l de  bu reau  e t in form atique , m ob ilie r 144 695 59 972  204 667 
Em ballages récupérab les e t d ivers     
Im m obilisa tions corpore lles en  cours  99 852  99 852 
Avances e t acom ptes 4 704  4 704  
Im m obilisa t ions  co rpore lle s 348 268 176 786 4 704 520 350 
Participa tions évaluées par m ise  en  équ iva lence     
Au tres participa tions 421 694 951   421 694 951 
Autres titres im m obilisés     
Prê ts e t au tres im m obilisa tions financières 109 257 940 6 406 141  115 664 081 
Im m obilisa t ions  fina n ciè re s 530 952 891 6 406 141  537 359 032 
ACTIF IMMOBILISÉ 532 084 383 6 582 927 91 415 538 575 895 
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Au gm en ta t ions  de  l’e xe rcice  

Ve n t ila t ion  de s  a u gm e n ta t ions 
Vire m e n t s En t ré e s 

De  poste  à  
poste  

Prove na n t  de   
l’a ct if circu la n t  Acqu isit ions Apports Cré a t ions 

Im m obilisa tions incorporelles      
Im m obilisa tions corpore lles   176 786   
Im m obilisa tions financières   6 406 141   
ACTIF IMMOBILISÉ   6 582 927   

 

Dim in u t ions  de  l’exe rcice 

Ve n t ila t ion  de s  dim in u t ions 
Vire m e n t s Sort ie s 

De  poste  à  
poste  

À de st ina t ion  
de  l’a ct if 
circu la n t  Ce ss ions Scissions 

Mises  ho rs  
se rvice  

Im m obilisa tions incorporelles     86 711 
Im m obilisa tions corpore lles     4 704 
Im m obilisa tions financières      
ACTIF IMMOBILISÉ     91 415 

AMORTISSEMENTS DES IMMOBILISATIONS 
Les am ortissem en ts pour dépréciation  son t ca lcu lés su ivan t le  m ode  linéa ire  en  fonction  de  la  durée  de  vie  prévue  : 

Situ a t io n s e t  m ou ve m e n ts  
 
Ru b riq u e s  

Du ré e  
d 'u t ilisa t io n  

Mod e  
d 'a m ort isse m e n t  

Am ort isse m e n ts  
cu m u lé s à  

l'ou ve r tu re  d e  
l'e xe rcice  

Au gm e n ta t ion s : 
Dota t ion s d e  

l'e xe rcice  Dim in u t ion s  

Am ort isse m e n ts  
cu m u lé s à  la  

clô tu re  d e  
l'e xe rcice  

Frais d’é tablissem en t 
e t de  déve loppem ent       
Fonds com m ercia l       
Au tres postes d ’im m obilisa tions 
incorpore lles 5 ans Linéa ire 247 700 150 210 19 269 378 641 
Im m obilisa t ions  in corpore lle s   247 700 150 210 19 269 378 641 
Terra ins       
Constructions su r sol propre       
Constructions su r sol d ’au trui       
Insta lla tions généra les, 
agencem en ts e t am énagem ents 
des constructions 10 à  20 ans Linéa ire 1 136 708  1 844 
Insta lla tions techn iques,  
m atérie l e t ou tillage  industrie ls       
Insta lla tions généra les, 
agencem en ts am énagem ents 
d ivers 10 ans Linéa ire 35 362 20 708  56 070 
Matérie l de  transport       
Matérie l de  bu reau   
e t in form atique , m ob ilier 3 à  10 ans Linéa ire 54 587 33 781  88 368 
Em ballages récupérab les e t d ivers       
Im m obilisa t ions  co rpore lle s   91 085 55 197  146 282 
ACTIF IMMOBILISÉ   338 785 205 407 19 269 524 923 
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4.2 Im m ob ilisa t ion s  fin a n ciè re s  
Les im m obilisa tions financières son t constituées des 
investissem en ts du rables qu i perm etten t d ’assurer le  con trôle  de  la 
socié té  ém ettrice. Ces titres son t com ptab ilisés à  leu r coût 
d ’acqu isition , y com pris les fra is d ’acqu isition  (droits de  m uta tion , 
honoraires…). 

Les fra is d’acquisition  de  titres son t activés. Un  am ortissem en t 
déroga toire  est p ra tiqué  sur une  durée  de  cinq  ans. Au 
31 décem bre  2025, les frais d’acquisition de titres sont amortis 
fiscalement à hauteur de  6 579 m illiers d’euros. 

Le  dé ta il du  poste  Im m obilisa tions financiè res est le  su ivan t : 

(en milliers d’euros) 

Monta n t  b ru t  
à  l'ouve rtu re  
de  l'e xe rcice  Au gm en ta t ion  Dim in u t ion  Re cla sse m e n t  

Monta n t  b ru t  
à  la  clô tu re  de  

l'e xe rcice  

Titres EXOSENS In te rna tional 217 672    217 672 
Frais d’acquisition  EXOSENS In te rna tional 7 400    7 400 
Créances ra ttachées EXOSENS In terna tiona l 196 623    196 623 
PARTICIPATIONS ET CRÉANCES RATTACHÉES 421 695    421 695 
Prê t Photon is Hold ing Inc. (US) 30 300    30 300 
Prê t Photon is Netherlands (NL) 38 388    38 388 
Prê t Te lops (CA) 22 445    22 445 
Prê t EXOSENS UK (UK) 17 395    17 395 
Prê t Cen tron ic (UK)  207   207 
Prê t EXOSENS Spain  (ES)  4 229   4 229 
In térê ts courus sur prê ts 651 1 796   2 447 
PRÊTS 109 179 6 232   115 411 
Dépôts e t cau tionnem en ts 80 170 24  226 
Actions propres  28   28 
AUTRES IMMOBILISATIONS FINANCIERES 80 198 24  254 
TOTAL 530 954 6 430 24  537 360 

Les prê ts aux filia les son t conclus su r la  base  su ivan te  : 
• rem boursem en t in fine fixé  en  m ars 2029 ; 
• taux Euribor 3M + m arge  de  1.5 % à  2,5 %. 
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Im m o b ilisa t io n s  fin a n ciè re s 

Lis t e  d e s  filia le s  e t  p a r t icip a t ion s 

In fo rm a t ion s  fina n ciè re s  
(Ta blea u réa lisé en milliers d’euros) 
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LES FILIALES (+ DE 50 % DU CAPITAL DÉTENU PAR LA SOCIÉTÉ) 
1. Rense ignem en ts dé ta illés 
pour chaque  filia le  (1)           

EXOSENS INTERNATIONAL SAS 250 408 100 225 072 225 072 373 658 néan t néan t 55 764 100 411 néan t 
2. Rense ignem en ts globaux pour les filia les 
non  reprises au  1           

A. TOTAL DES FILIALES 0 0 0 0 0 0 0 0 0  
RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LES PARTICIPATIONS (10 À 50 % DU CAPITAL DÉTENU PAR LA SOCIÉTÉ) 

1. Rense ignem en ts dé ta illés 
pour chaque  participa tion  (1)           

2. Rense ignem en ts globaux 
pour les participa tions non  reprises au  1           

B. TOTAL DES PARTICIPATIONS 0 0 0 0 0 0 0 0 0  
C. TOTAL DES FILIALES ET 
DES PARTICIPATIONS (A + B) 0 0 0 0 0 0 0 0 0  
(1) Dont la  va leur d’inventa ire excède 1 % du ca pita l de la  société a streinte à  la  publica tion. 
(2) Da ns la  monna ie loca le d’opéra tion. 
(3) Lorsqu’une filia le ou pa rticipa tion a  dema ndé lors du dépôt des comptes a nnuels qu’ils ne soient pa s rendus publics suiva nt les dispositions prévues pour les micro-

entreprises à  l’a rticle L. 232-25 du Code de commerce, ces colonnes peuvent ne pa s être renseignées. 
(4) En euros. 
(5) Sous déduction des déprécia tions le ca s échéa nt. 
(6) Lorsqu’une filia le ou pa rticipa tion a  demandé lors du dépôt des comptes a nnuels que le compte de résulta t ne soit pa s rendu public suiva nt les dispositions prévues 

pour les petites entreprises à  l’a rticle L. 232-25 du Code de commerce, le chiffre d’a ffa ires réa lisé pa r cette filia le ou pa rticipa tion peut ne pa s être renseigné. 
(7) S’il s’a git d’un exercice dont la  clôture ne coïncide pa s a vec celle de l’exercice de la  société ou des données d’un exercice a ntérieur du fa it de la  non disponibilité des 

comptes à  la  da te d’éta blissement des comptes, le préciser da ns la  colonne « Observa tions ». 

Dé p ré cia t ion  d e s  im m ob ilisa t ion s  fin a n ciè re s  
Lorsque  la  va leu r d’inven ta ire  est in fé rieure  à  la  va leu r ne tte , une 
déprécia tion  est constituée  pour ram ener la  va leu r bru te  à  la  va leur 
d ’inven taire  à  la  da te  de  clôture . 

La  m éthode  re tenue  pour dé te rm iner la  va leu r d’inven ta ire  des 
titres est la  su ivan te  : 
• com para ison  en tre  la  va leu r d ’acqu isition  h istorique  e t la  va leur 

dé te rm inée  sur la  base  des cash  flows fu tu rs actualisés ;  
• une  déprécia tion  est constituée  lorsque  la  va leur dé te rm inée  sur 

la  base  des cash  flows fu turs actualisés est in fé rieure  ; 
• les tests de  perte  de  va leu r on t é té  réa lisés sur la  base  d’un  ca lcul 

de valeur d’utilité  en  prenant en com pte les données 
prévisionnelles (business pla n) à  cinq  ans approuvés par la  

Direction  e t sur une  va leur te rm ina le  en  app liquan t les taux de 
croissance  estim és pour les flux de  trésorerie  au -de là  de  la  
période  de  cinq  ans. Ces flux re flè ten t la  m eilleure  estim ation du 
m anagem ent dans le  con texte  économ ique  actue l ; 

• aucune dépréciation de titres n’a été constatée au 31 décem bre 
2025 ; 

• la  va leu r ne tte  com ptable  des titres de  participa tion  d ’EXOSENS 
In terna tiona l s’é lève  à  225 072 m illie rs d’euros. La  m éthode  de 
va lorisa tion  de  ces titres repose  su r la  valorisa tion  in trinsèque 
des titres de  filia les e t participa tions de  l’ensem ble  du  groupe 
EXOSENS (i.e détenue directement ou indirectement par EXOSENS 
International). 
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4.3 Cré a n ce s 
Les créances son t va lorisées à  leu r va leu r nom ina le . 

Le  cas échéan t, une  provision  pour déprécia tion  est pra tiquée  lorsque la  va leu r d ’inven ta ire  est in fé rieure  à  la  va leu r com ptab le . 

La  déprécia tion  des créances est appréciée  au  cas par cas en  fonction  des d ifficu ltés de  recouvrem en t. 

Act if circu la n t  
ÉTAT DES CRÉANCES 
Le  tota l des créances à  la  clôture  de  l’exercice  s’é lève  à  510 820 200 eu ros e t le  classem en t dé ta illé  par échéance  s’é tab lit com m e su it : 

(en euros) Monta n t  b ru t  
Éch é a n ce s   

à  u n  a n  a u  p lu s 
Éch é a n ce s   

à  p lus  d ’u n  a n  

Cré a nce s  de  l’a ct if im m obilisé  :    

Créances ra ttachées à  des participa tions 196 622 619  196 622 619 
Prê ts 115 410 122  115 410 122 
Autres 253 959  253 959 

Cré a nce s  de  l’a ct if circu la n t  :    

Créances Clien ts e t Com ptes ra ttachés 4 512 560 4 512 560  

Autres 193 523 032 193 523 032  

Cap ita l souscrit – appe lé , non  versé     

Charges consta tées d’avance 497 908 497 908  

TOTAL 510 820 200 198 533 500 312 286 700 
Prê ts accordés en  cours d’exercice 6 231 760   

Prê ts récupérés en  cours d ’exercice  néan t   

Le  poste  « Au tres Créances » pour 193 523 m illie rs d ’eu ros se  décom pose  com m e su it : 

(en milliers d’euros) 
Monta n t  a u  

31 dé ce m bre  2025 

Fourn isseu rs déb iteurs 45 
Créances socia les e t fiscales 4 876 
Com pte  couran t d ’in tégra tion  fisca le  Photon is In fra red  France 2 
Com pte  couran t Photon is US 7 207 
Com pte  couran t Photon is Netherlands 4 358 
Com pte  couran t EXOSENS In te rna tional 177 035 

Les com ptes couran ts, sau f in tégra tion  fiscale , en tre  EXOSENS e t les filia les son t rém unérés se lon  les conven tions m ises en  p lace  avec 
chaque  en tité , soit : 
• Euribor 3M ou  SOFER +0,75 % pour les socié tés p laceuses ; 
• Euribor 3M ou  SOFER +1 % pour les socié tés em prun teuses. 

PRODUITS À RECEVOIR 
 
(en euros) Monta n t  a u  

31 dé ce m bre  2025 

In térê ts courus sur prê ts 2 447 523 
Clien ts - factu res à  é tab lir 72 000 
Personnel charges socia les produ its à  recevoir 14 113 
TOTAL 2 533 636 

4.4 Op é ra t ion s e n  d evise s  
Les charges e t produits exprim és en  devise  son t en registrés pour 
leu r con tre -va leu r en  eu ros à  la  da te  de  l’opéra tion . Les de ttes, 
em prun ts, créances e t d isponib ilités en  devise  figu ren t au  bilan 
pour leu r con tre -va leu r en  euros au  cours de  clôtu re . 

Les d iffé rences résultan t de  la  conversion  des de ttes e t créances en 
devises à  ce  dern ie r cours son t portées au  bilan  sur la  ligne  écart de 
conversion. Les pertes la ten tes non  com pensées fon t l’ob je t d ’une 
p rovision  pour risque. 
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4.5 Tré so re r ie  e t  fin a n ce m e n t  
De t t e s  fin a n ciè re s  
Une  ligne  de  créd it a  é té  déb loquée  pour 250 m illions d’euros en 
2024 aux cond itions suivan tes :  

• prê t à  te rm e d 'un  m ontan t m axim um  de  250 m illions d 'euros, 
d 'une  m aturité  de  cinq  ans, à  un  taux d 'in té rê t varian t de  1.5 % à 
2.5 % + Euribor 3 m ois, rem boursab le  in fine.  

Le  con tra t p révoit une  d ispon ibilité  d ’un  to ta l de  350 m illions 
d ’eu ros, soit un  financem en t non  u tilisé  à  hau teu r de  100 m illions 
d ’eu ros aux cond itions su ivan tes :  

• ligne  de  créd it renouvelab le  d 'un  m ontan t m axim um  de 
100 m illions d 'eu ros, d 'une  m aturité  de  5 ans, à  un  taux d 'in térê t 
varian t de  1.5 % à  2.5 % + Euribor 3 m ois, non  tirée  au 
31 décem bre  2025.  

Fra is  d ’é m iss ion  d ’e m p ru n t  
Les fra is d ’ém ission  de  l’em prun t d ’un  m ontan t de  3 500 m illie rs d’eu ros son t é ta lés su r la  du rée  résidue lle  des em prun ts, à  com pter de la  
da te  de  déb locage  des nouveaux fonds, soit une  charge  d’am ortissem en t su r l’exercice  2025 de  700 m illie rs d’euros. 

(en milliers d’euros) 31 dé ce m bre  2024 Au gm en ta t ion  Dim in u t ion  31 décem bre 2025 
Frais d’ém ission  d ’em prun ts 3122  700 2 422 
DETTES FINANCIÈRES 3 122 0 700 2422 

4.6 Ca p it a l socia l 
Le  cap ita l socia l ém is de  la  Socié té  au  31 décem bre  2025 s’é lève  à 
21 648 118,32 euros e t se  com pose  de  50 936 749 actions 
ordinaires (AO) de  0,425 eu ro de va leur nom inale , souscrites en 
to ta lité  e t in tégra lem en t libérées. 

Ces ém issions d ’actions son t assorties d ’une  prim e d’ém ission  pour 
un  m ontan t to ta l de  338 m illions d ’eu ros, e t des p rim es d ’apports 
de  15 m illions d ’eu ros. 

L’actionna ire  principa l est HLD Europe . 

Au  cours de  l’exercice  2025, une  opéra tion  sur le  capita l a  eu 
lieu  dans le  cad re  du  p rogram m e d ’actionnaria t sa larié  
« ExoShare  » : 

Le  13 n ove m bre  2025 : 

• ém ission  de  136 789 actions au  prix un ita ire  de  31,38 €. 
• ém ission de 17 408 actions gratuites dans le  cadre de 

l’abondem ent du  p lan  d’actionnariat.  

(en milliers d’a ctions) Act ion s  o rdina ires 
AU 31 DÉCEMBRE 2024 50 783 
Titres ém is pendan t l’exercice 154 
Titres rem boursés pendan t l’exercice   

AU 31 DÉCEMBRE 2025 50 937 

 

Con t ra t  de  liqu id it é  

Au  31 décem bre  2025, la  Socié té  dé tien t 7 347 actions propres, 
pour une  va leu r de  345 m illie rs d ’eu ros, dans le  cad re  de  son 
con tra t de  liqu id ité  avec Kep ler Cheuvreux m is en  p lace  le  8 ju illet 
2024. Les ressources a ffectées au  com pte  de  liqu id ité  s’é lèven t à  
2 000 000 eu ros dans la  limite de 2 000 000 euros, conform ém ent aux 
conditions fixées par l’AMF. 

Les actions propres son t com ptabilisées en  VMP, e t leu r va lorisa tion 
su it la  m éthode  FIFO. Les p lus e t m oins-va lues réa lisées sont 
com ptab ilisées en  résulta t financier. Au  31 décem bre , le  p roduit ne t 
su r cessions d’actions p ropres s’é lève  à  707,5 m illiers d ’eu ros. 

Lorsqu’une  m oins-va lue  la ten te  est consta tée  à  la  clôtu re  de 
l’exercice , une  p rovision  pour perte  de  va leu r est com ptab ilisée . 

Au 31 décem bre 2025, aucune m oins-value latente n’a été  constatée. 

Ca p it a u x p rop re s  

AFFECTATION DU RÉSULTAT 
Décision  de  l’assem blée  généra le  du  23/05/2025. 

(en euros) Monta n t 
Report à  Nouveau  de  l’exercice  précéden t 15 356 367 
Résu lta t de  l’exercice  p récéden t -7 728 540 
Pré lèvem en ts su r les réserves  
TOTAL DES ORIGINES 7 627 827 
Affecta tions aux réserves  
Distribu tions 5 078 104 
Autres répartitions  
Report à  Nouveau 2 549 723 
TOTAL DES AFFECTATIONS 7 627 827 
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Les prim es d’ém ission  ci-dessous incluen t les p rim es d ’apport pour 15 m illions d’euros. 

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

(en euros)  
Solde  a u  

01/01/2025 
Affe cta t ion  

de s  ré su lta ts Au gm en ta t ions Dim in u t ions 
Solde  a u  

31/12/2025 
Cap ita l 21 582 585  65 534  21 648 118 
Prim es d’ém ission 348 387 114  4 234 303 7 398 352 614 019 
Réserve  légale 194 760    194 760 
Report à  Nouveau 15 356 367 -7 728 540  5 078 104 2 549 723 
Résu lta t de  l’exercice -7 728 540 7 728 540 104 074 422  104 074 422 
Provisions réglem en tées 5 101 475  1 477 168  6 578 643 
TOTAL CAPITAUX PROPRES 382 893 760  109 851 428 5 085 502 487 659 686 

4.7 Provis ion s ré gle m e n t é e s  
Les provisions réglem en tées d’un m ontan t de 6 579 m illiers d’euros sont constituées de  l’étalem en t des frais d’acqu isition d’EXOSENS 
In ternationa l. 

PROVISIONS RÉGLEMENTÉES 

Ru briqu es   

Monta n t  
à  l’ouve rtu re  
de  l’e xe rcice  

Au gm en ta t ions  
: do ta t ion s  

de  l’e xe rcice  

Dim in u t ions  : 
re p rises  de  l’e xercice  

Monta n t  
à  la  clô tu re  

de  l’e xe rcice  Ut ilisé es Non  u t ilisé es 
Reconstitu tion  des gisem en ts pé trolie rs      
Pour investissem en ts      
Pour hausse  des prix      
Am ortissem en ts déroga toires 5 101 475 1 477 168   6 578 643 
Prê ts d’insta lla tion      
Autres provisions      
TOTAL 5 101 475 1 477 168   6 578 643 
Ré pa rt it ion  de s  do ta t ions  e t  re p rise s  :      

Exp loita tion      

Financiè res      

Excep tionne lles  1 477 168    

4.8 Provis ion s p ou r  r isqu e s  e t  ch a rge s 
Les provisions pour risques e t charges son t com ptab ilisées pour fa ire  face  à  des sorties de  ressources probables résu ltan t d ’ob liga tions 
actue lles issues d ’événem ents passés. 

Au  31 décem bre  2025, un  litige  est en  cours, une  provision  de  208 m illie rs d’euros a  é té  constituée  su r la  base  du  risque  estim é . 

Provis ion s  
TABLEAU DES PROVISIONS 

Ru briqu es   

Monta n t  
à  l’ouve rtu re  
de  l’e xe rcice  

Au gm en ta t ions  : 
do ta t ions  

de  l’e xe rcice  

Dim in u t ions  : 
re p rises  de  l’e xercice  

Monta n t  
à  la  clô tu re  

de  l’e xe rcice  Ut ilisé es Non  u t ilisé es 
PROVISIONS POUR RISQUES      
Pertes de  change  657 748 283 657  748 283 
Provision  pour litige 120 000 208 000 120 000  208 000 
PROVISIONS POUR CHARGES      
Provisions su r AGA & BSA  5 734 851   5 734 851 
TOTAL 120 657 6 691 134 120 657  6 691 134 
Ré pa rt it ion  de s  do ta t ions  e t  des  re p rises  
de  l’e xe rcice  :      

Exp loita tion  1 915 636 120 000   

Financiè res  4 775 498 657   

Excep tionne lles      



 

 ÉTATS FINANCIERS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DÉCEMBRE 2025 
Com ptes annue ls 

 16 EXO SEN S Éta ts  financie rs pour l'exe rcice  clos le  31 décem bre  2025    

Les provisions sur AGA e t BSA d 'un  m ontan t de  5,7m € incluen t une dota tion  financière  de  4,0m € re latives au  p lan  d 'a ttribu tion  d 'actions 
gra tu ites à  destina tion  des em ployés du  Groupe  n 'é tan t pas salariés de  Exosens SA e t une  provision  pour charges d 'exp loita tion  de 
personne l de  1,7m € associés à  ce  p lan  pour les sa lariés d 'Exosens SA.  

4.9 Pla n  d 'a ct ion s gra t u it e s  
Pla n  d 'a ct ion  d e  p e r form a n ce   
En  vertu  de  l’au torisa tion  donnée  par l’assem blée  généra le 
extraord inaire  du  31 m ai 2024 (22e résolu tion), le  Conse il 
d ’adm in istra tion  du  28 février 2025, su r p roposition  du  Com ité  des 
Nom ina tions e t Rém unéra tions, a  décidé  la  m ise  en  p lace  d’un  p lan 
d ’a ttribu tion  gra tu ite  d ’actions de  perform ance  couvran t la  période 
2025-2026. 

Dans ce  cad re , 216 750 actions, représen tan t environ  0,43 % du 
cap ita l socia l, on t é té  a ttribuées aux d irigean ts e t sa la riés de la  
Socié té  e t de  ses filia les. 

Les actions son t soum ises à  une  période  d ’acqu isition  de  deux ans 
su ivie  d ’une  période  de  conserva tion  d ’un an. L’a ttribu tion  définitive 
est cond itionnée  à  l’a tte in te  de  critè res de  perform ance  appréciés 
su r deux exercices, portan t sur l’évolu tion  du  ch iffre  d ’a ffa ires 
(50 %), la  progression  de  l’EBITDA a justé  (25 %) e t des critères RSE 
(25 %). 

Pla n  BSA  
En  vertu  de  la  dé léga tion  consen tie  par l’assem blée  généra le  m ixte 
du  23 m ai 2025, le  Conse il d’adm inistra tion  du  25 ju in  2025 a  décidé 
la  m ise  en  p lace  d ’un  p lan  de bons de  souscrip tion  d’actions 
dénom m é « BSA 2025 ». 

Ce  p lan  porte  su r l’a ttribu tion  de 22 500 bons donnan t droit à  la  
souscrip tion  d ’actions de  la  Socié té . Le  p rix d ’exercice  a  é té  fixé  à  
30,23 euros, correspondan t à  la  m oyenne  pondérée  par les 
volum es des cinq  dern iè res séances de  bourse précédan t la  
décision  d ’a ttribu tion , d im inuée  d’une  décote  de  30 %. 

Les bons pourron t ê tre  exercés en tre  le  1e r avril 2028 e t le  30 avril 
2029, sau f su rvenance  an ticipée d ’un  événem ent de  liqu ida tion 
collective  te l que  prévu  par le  règlem en t du  p lan . 

Ces in strum en ts se  traduiron t par des rem ises d 'actions existan tes, 
acqu ises su r l'exercice  2025, e t constituen t pour les bénéficia ires 
sa la riés e t m andata ires sociaux un  com plém en t de  rém unéra tion 
é ta lée  su r la  période  de  se rvices, e t pour les au tres bénéficia ires du 
groupe  EXOSENS une  provision  su r la  m oins-va lue  a ttendue  par 
l'en trep rise  en  l'absence  de  m ise  en  place  d 'un  p lan  de 
re factura tion  groupe . 

4.10 De t t e s  
ÉTAT DES DETTES 
Le  tota l des de ttes à  la  clôtu re  de  l’exercice  s’é lève  à  258 869 041 euros e t le  classem en t dé taillé  par échéance  s’é tab lit com m e su it : 

(en euros)  
Monta n t   

b ru t  

Éch é a n ce s   
à  u n  a n  a u  

p lus 

Éch é a n ce s   
à  p lus  d ’u n  a n  e t  

5 a ns  a u  p lus 
Éch é a n ce s   

à  p lus  de  5 a n s 

Em prun ts obliga ta ires convertib les  (*)     

Au tres em prun ts obliga ta ires (*)     

Em prun ts (*) e t de ttes auprès des étab lissem en ts de  créd it don t :     

à  1 an  au  m axim um  à  l’origine 26 26   

à  p lus de  1 an  à  l’origine 250 000 000  250 000 000  

Em prun ts e t de ttes financières divers  (*) (**) 92 261 32 326  59 935 
Dettes fou rn isseurs e t com ptes ra ttachés 2 333 897 2 333 897   

Dettes fisca les e t socia les 3 812 581 3 812 581   

Dettes su r im m obilisa tions e t com ptes ra ttachés     

Au tres de ttes  (**) 1 990 476 1 990 476   

Produits consta tés d’avance     

TOTAL 258 229 240 8 169 306 250 000 000 59 935 
(*) Emprunts souscrits en cours d’exercice     
(*) Emprunts remboursés sur l’exercice     
(**) Dont envers les a ssociés 1 730 209 1 730 209   

Le  poste  « Au tres de ttes » pour 1 990 m illie rs d ’eu ros se  décom pose  com m e suit : 

(en milliers d’euros) 
Monta n t  a u  

31 dé ce m bre  2025 

Clien ts créd iteurs 190 
Com pte  couran t d ’in tégra tion  fisca le  Photon is France 1 729 
Com pte  couran t d ’in tégra tion  fisca le  ISIS 2 
PFU sur je tons de  présence 66 
Notes de  fra is 4 
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CHARGES À PAYER 

(en euros) 
Monta n t  a u  

31 dé ce m bre  2025 

Factu res non  parvenues 2 194 249 
PFU sur je tons de  présence 66 000 
In térê ts courus sur em prun ts 32 326 
Eta t  - charges à  payer 5 004 
Charges à  payer su r fra is de  dép lacem en t 1 568 
Provisions charges de  personne l 2 702 884 
Provision  congés payés e t charges socia les 447 964 
TOTAL 5 449 995 
DETTES 

(en milliers d’euros) 31 dé ce m bre  2024 Au gm en ta t ion  Dim in u t ion  31 décem bre 2025 
Em prun ts obliga ta ires convertib les     

Au tres em prun ts obliga ta ires     
Em prun ts auprès des é tab lissem en ts de  créd it 250 000   250 000 
In térê ts courus s/  em prun ts 41 32 41 32 
Em prun ts e t de ttes financières diverses     
Au tres em prun ts e t de ttes assim ilés     

DETTES FINANCIÈRES 250 041 32 41 250 032 

L’échéancie r des de ttes financiè res par na ture  est le  su ivan t : 

(en milliers d’euros) Bru t  Moins  1 a n  1 à  5 a n s  +5a ns 

Em prun ts obliga ta ires convertib les     

Au tres em prun ts obliga ta ires     

Em prun ts auprès des é tab lissem en ts de  créd it 250 000  250 000  
In térê ts courus sur em prun ts 32 32   

Em prun ts e t de ttes financières diverses     

Au tres em prun ts e t de ttes assim ilés     

DETTES FINANCIÈRES 250 032 32 250 000  

4.11 Cove n a n t s  fin a n cie r s  
Le  con tra t de  financem en t com porte  une  clause  de  rem boursem ent 
an ticipé  en  cas de  non-respect du ra tio  de  levie r financie r (levera ge 
ra tio) qu i fa it le  rapport en tre  la  dette  financière  consolidée  ne tte  e t 
l’EBITDA a justé  consolidé. 

Au  31 décem bre  2025, le  ra tio  de  levie r (de tte  ne tte /EBITDA ajusté) 
ne  doit pas excéder 3,00. 

Au  31 décem bre  2025, le  ra tio  de tte  ne tte  to ta le /EBITDA a justé  du 
Groupe  s’é lève  à  1,29. Données non  aud itées. 

Le  Groupe  su it régu liè rem en t l’évolu tion  de  ce  covenan t financier 
e t, dans un  con texte  m acroéconom ique  instab le , a  porté  une 
a tten tion  particu liè re  aux con tra ts de  financem en t qu i pourra ient 
p résen te r à  court ou  m oyen  te rm e des risques de  non-respect des 
ra tios financie rs. 

Il n ’existe  aucun  covenan t financie r fa isan t in te rven ir les cap itaux 
p ropres consolidés du  Groupe . 
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4.12 In s t ru m e n t s  fin a n cie rs  
Le  Groupe , pour rédu ire  son  risque  lié  à  la  varia tion  des taux d ’in té rêt, u tilise  des in strum en ts de  couvertu re . 

La  va leu r des in strum en ts financie rs rep résen te  au  m ieux l’exposition  m axim ale  au  risque  de  créd it pour tous les dérivés souscrits (CAP / 
SWAP) par le  Groupe  (pas de  colla té ra l dé tenu  en  garan tie…). 

Au  31 décem bre  2025 les instrum en ts financiers dérivés u tilisés par EXOSENS son t (en euros) : 

Socié t é In st ru m e n t Monta n t  nom ina l Ta u x va ria b le 

Not ion n e l de  
l’in s t ru m e n t  

fina n cie r  (ca p ita l 
re s ta n t  dû ) 

Ju st e  va leu r de  
l’in s t ru m e n t  

fina n cie r Éch é a n ce Ba n qu e 
EXOSENS SWAP 25 000 000 EURIBOR 3 MOIS 25 000 000 10 820 31/12/2026 BNP 
EXOSENS SWAP 25 000 000 EURIBOR 3 MOIS 25 000 000 -108 375 31/12/2026 CIC 
EXOSENS SWAP 25 000 000 EURIBOR 3 MOIS 25 000 000 11 822 31/12/2026 ARKEA 
EXOSENS SWAP 50 000 000 EURIBOR 3 MOIS 50 000 000 -91 545 31/12/2026 BNP 
EXOSENS SWAP 50 000 000 EURIBOR 3 MOIS 50 000 000 -20 785 31/12/2027 BANQUE 

POSTALE 
EXOSENS SWAP 25 000 000 EURIBOR 3 MOIS 25 000 000 -11 620 31/12/2027 CIC 
EXOSENS SWAP 50 000 000 EURIBOR 3 MOIS 50 000 000 93 146 31/12/2028 BNP 
EXOSENS SWAP 25 000 000 EURIBOR 3 MOIS 25 000 000 40 832 31/12/2028 LCL 

EXOSENS CAP 50 000 000 EURIBOR 3 MOIS 50 000 000 3 758 31/12/2026 BANQUE 
POSTALE 

EXOSENS CAP 75 000 000 EURIBOR 3 MOIS 75 000 000 142 310 31/12/2027 BANQUE 
POSTALE 

Les prim es son t in scrites à  l’actif lors de  leu r versem en t. Elles son t é talées en  fra is financie rs sur leur du rée  de  couvertu re. 

Les d iffé ren ts in strum en ts financiers couvren t une  partie  de  l’em prunt de  250 m illions d ’eu ros. 
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NOTE 5. In fo rm a t ion s  re la t ive s  a u  com p t e  d e  ré su lt a t  
  
5.1 Ré su lt a t  fin a n cie r  
Dé t a il d e s  p rod u it s  fin a n cie r s  
Les produ its financiers s’é lèven t à  118 735 m illie rs d ’eu ros, don t le  déta il est le  su ivan t : 

(en milliers d’euros)  
Dividendes EXOSENS In terna tiona l 100 411 
In térê ts sur prê t EXOSENS In terna tional 8 325 
In térê ts sur prê t Photonis Holding Inc. (US) 1 315 
In térê ts sur prê t Photonis Netherlands (NL) 1 625 
In térê ts sur prê t Te lops (CA) 884 
In térê ts sur prê t EXOSENS UK (UK) 835 
In térê ts sur prê t Cen tron ic (UK) 2 
In térê ts sur prê t EXOSENS Spain  (ES) 75 
In térê ts sur com pte  couran t EXOSENS In te rna tiona l 4 001 
In térê ts sur com pte  couran t Photon is Hold ing Inc. (US) 351 
In térê ts sur com pte  couran t Photon is Netherlands (NL) 107 
Gains de  change 9 
Revenus du  con tra t de  liqu id ité  764 
Reprise  provision  risque  de  change 1 
Autres produ its de  p lacem en t 31 

Dé t a il d e s  ch a rge s  fin a n ciè re s  
Les charges financiè res s’élèven t à  16 499 m illiers d ’euros don t le  dé tail est le  su ivan t  : 

(en milliers d’euros)  
In térê ts sur em prun t 11 010 
Eta lem en t des CAPs de  taux  551 
In térê ts sur de ttes à  court te rm e 50 
Pertes de  change  47 
Dota tion  provision  pour perte  de  change 748 
Dota tion  provision  pour a ttribu tion  BSA 4 036 
Charges sur con tra t de  liqu id ité  56 

5.2 Im p ô t s  su r  le s  b é n é fice s  
Sit u a t ion  fisca le  
Le  taux d ’im pôt su r les socié tés de  l’exercice  2025 est de  25 %. 

Depu is le  1e r janvier 2022, la  socié té  EXOSENS est la  socié té  tê te  du 
groupe  d ’in tégra tion  fisca le  du  groupe  EXOSENS, com posé  de  cinq 
socié tés : 
• EXOSENS (socié té  m ère) ; 
• EXOSENS INTERNATIONAL ; 
• PHOTONIS FRANCE ; 
• IMAGING SENSORS INTERNATIONAL SAS ; 
• PHOTONIS INFRARED FRANCE. 

Aucune convention d’intégration fiscale n’a été rédigée, par 
conséquent, la  m éthode  u tilisée  par le  Groupe  est la  su ivan te  : 
• chaque  filiale  est redevab le  envers la  socié té  m ère  d ’un  m ontant 

d’impôt sur les sociétés identique à celui dont elle aurait dû s’acquitter 
auprès du  Trésor si e lle  n’ava it pas é té  m em bre  du  Groupe  ; 

• la  socié té  m ère  conserve à  titre  définitif l’économ ie  d ’im pôt 
résu ltan t de  l’im pu ta tion  des pertes de  ses filia les déficitaires. 

À ce  titre , au  31 décem bre  2025, un  p rodu it d ’in tégra tion  fisca le  a  
é té  consta té  pour 16 820 m illie rs d ’eu ros. Le  Groupe  est redevab le 
d ’un  im pôt s’é levan t à  899 m illie rs d ’euros. Le  m ontan t des déficits 
reportab les du  Groupe  s’é lève  à  25 274 m illie rs d ’eu ros. Un  déficit 
reportab le  au  n iveau du  sous-groupe  d’in tégra tion  fisca le  EXOSENS 
In terna tiona l subsiste  à  hau teu r de  12 667 m illie rs d ’eu ros. Les 
déficits son t reportab les indéfin im en t e t im pu tés su r les résu lta ts 
bénéficia ires fu tu rs du  Groupe  dans la  lim ite  d ’un m illion  d ’euros, 
m ajoré  de  50 % du  déficit supérieur à  ce  p la fond . 

Par a illeu rs, EXOSENS bénéficie  d’un  créd it d’im pôt recherche  de 
1 131  m illie rs d ’eu ros provenan t de  Photon is France  (2025). 

Dans le  cad re  de  la  dé te rm ina tion  du  résulta t fisca l Groupe , le  
d ispositif re la tif à  la  lim ita tion  de  la  déductibilité  des charges 
financiè res est app liqué . Au  31 décem bre  2025, les charges 
financiè res de  l’exercice  n ’excèden t pas le  p la fonnem ent lim ité  à  
30 % de  l’EBITDA fisca l e t perm etten t d’em ployer le  report des 
charges financières précédem m ent non  adm ises en  déduction .  
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(en milliers d’euros) 31 dé ce m bre  2025 31 dé ce m bre  2024 
Im pôt su r les socié tés de  l’exercice  com ptab ilisé  (charge  to ta le  d ’im pôt du  groupe) 899 0 
Im pôt su r les socié tés supporté  en  l’absence  d ’in tégra tion  fisca le   
(to ta l des charges d’im pôts ind ividue lles) 16 820 17 414 
Économ ie  d ’im pôt su r les socié tés de  l’exercice  (1) 15 921 17 414 
(1) Les monta nts présentés da ns le ta blea u ci-dessus ne tiennent pa s compte de potentiels crédits d’impôts a ccordés a ux sociétés incluses da ns le périmètre d’intégra tion 

fisca le (ex: crédit d’impôt recherche de Photonis Fra nce)  

5.3 Ré su lt a t  exce p t ion n e l 
Les p rodu its e t charges excep tionne ls incluen t les é lém en ts qua lifiés d ’excep tionne ls dans leur na ture  par le  d roit com ptab le . Lorsqu’une 
na ture  de  charge  ou  de  p rodu it existe  éga lem en t dans la  liste  des é lém en ts d ’exp loita tion  du  PCG, ils ne  son t classés en  résu lta t excep tionnel 
que  si leu r m on tan t e t/ou  leu r fréquence  n ’est pas couran t. 

Les charges excep tionne lles s’é lèven t à  1 477 m illie rs d ’eu ros, don t : 

(en milliers d’euros) 31 dé ce m bre  2025 31 dé ce m bre  2024 
Autres charges excep tionne lles sur opéra tions de  gestion   
Frais d 'in troduction  en  bourse  12 265 
Am ortissem en ts déroga toires su r fra is d ’acqu isition  de  titres  1 477 1 477 

Au  31 décem bre  2025, le  résu lta t excep tionne l est com posé  exclusivem en t de  l’am ortissem en t des fra is d ’acqu isition  de  titres.  

NOTE 6. Au t re s  in fo rm a t ion s  
  
6.1 En ga ge m e n t s  h o r s  b ila n  
Na tu re  de s  e n ga ge m en ts En ga ge m e nt s  don n és 
Ca u t ion Cau tion  banca ire  de  121 191 € (BNP) concernan t le  bail des locaux d 'EXOSENS (signé  le  22/07/2022, le  bail 

com m ençan t à  courir le  01/07/2022 pour se  te rm iner le  30/06/2031) 18 avenue  de  Pythagore  à  Mérignac.  
Cau tion  ém ise  le  31/12/2022 par la  BNP au  bénéfice  de  la  Socié té  Épargne  Fonciè re . Suite  à  la  cession  de  
l'im m eub le  par Épargne  Foncière  à  la  Socié té  BAGAN AMBRE le  25/07/2024, le  nouveau  p roprié ta ire  a  
confirm é que  la  cau tion  reste  tenue  envers le  nouveau  p roprié ta ire  e t que  la  cau tion  poursu it ses e ffe ts 
sans avoir avoir en  m ettre  une  nouvelle  en  p lace  au  nom  de  BAGAN Am bre  e t ob ten ir la  m ain -levée  de  
l'ancienne . 

Ca u t ion  so lida ire  Sur le  te rm  loan  accordé  par un  pool de  banque , si une  filia le  devra it l'u tiliser, EXOSENS sera it 
au tom atiquem en t cau tion  solida ire 

Ca u t ion  so lida ire  Cau tion  solida ire  de  40 M€ auprès de  Citi pour la  m ise  en  p lace  du  cash  pooling 
RCF 
(Re vo lvin g Cre dit  Fa cilit y) 

Ligne  de  financem en t de  100 M€ accordée  par un  pool de  banques - fin  de  l'engagem ent ju in  2029 

6.2 En ga ge m e n t  d e  re t ra it e  
Le Groupe est engagé dans des plans d’avantages sociaux à long 
term e. 

L’engagem ent lié  à  ce  régim e a  é té  éva lué  se lon  la  recom m andation 
du  ANC 2013 - 02 (m éthode  des un ités de  créd it p roje tées avec 
sa la ire  de  fin  de  carriè re). 

Ces montants reposent sur les principales hypothèses de calcul suivantes : 
• app lica tion  d es p rincip es com ptab les frança is (Re com m andation  

ANC 2013-02 du  7 novem bre  2013 e t avis  n° 2004-05 du  25 m ars 
2004 su r les  m édailles  du  trava il d e  l’Au torité  des  norm es 
com ptab les) ; 

• taux d ’actua lisa tion  de  3,80 % ; 
• hypothèses de  turnover basées su r les dém issions consta tées, 

soit un  taux m oyen  pour 2025 de  1,7 % ; 
• taux de  p rogression  des sa laires rééva lué  à  2,50 % ; 
• table de m ortalité  : les tables retenues correspondent aux 

dernières tables hom m e/fem m e publiées par l’INSEE (TD/TV 19-
21) ; 

• m ajora tion  pour charges socia les de  55,47 % pour les cad res e t 
44,74 % pour les non-cadres (don t taxes su r les sa la ires), le  
Groupe  re tenan t l’hypothèse  de  départ à  la  re traite  volon taire  ; 

• âge  de  départ en  re tra ite  (sa la riés nés avan t le  1e r janvie r 1968) : 
62 ans pour les non-cadres e t 63 ans pour les cad res ; 

• âge de départ en  retraite  (salariés nés à  com pter du 1er janvier 
1968) : 64 ans pour les non-cadres e t les cad res. 

Le  m on tan t de  l’engagem ent ne t au  31 décem bre 2025 s’é lève  à 
198 160 eu ros. 

Effe ct if 
Effectif m oyen  du  personne l :  
 Pe rsonn e l sa la rié 
Cadres 35 
Agen ts de  m aîtrise  e t techn iciens 1 
Em ployés 4 
Ouvriers  
TOTAL 40 

En  2025, l’e ffectif m oyen  é ta it de 40, don t 35 cadres, 1 agen t de 
m aîtrise  e t 4 appren tis. 
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6.3 In form a t ion s  su r  le s  pa r t ie s  lié s  
Tou tes les transactions avec les parties liées son t conclues à  des conditions norm ales de  m arché  

6.4 Ré m u n é ra t ion  d e s  d ir ige a n t s  
Les rém unéra tions des m em bres des organes de  d irection  ne  son t pas ind iquées car ce la  reviendra it à  donner une  rém unéra tion 
ind ividue lle . 

6.5 Risqu e  clim a t iqu e  
Com m e décrit dans la  section  2.2 re la tive  au  changem ent 
clim atique  dans le  chap itre  sur sa  dém arche  RSE, la  socié té 
EXOSENS SA, aux bornes du  Groupe  don t e lle  est la  m ère , a  iden tifié  
d iffé ren ts im pacts, risques e t opportunités liés au  changem ent 
clim atique  dans le  cad re  de  sa  double  m atéria lité . Des analyses de 
scénarios des risques physiques et des risques de  transition  (court 
te rm e, m oyen  term e e t long te rm e) on t é té  in itiés à  partir de  2025 
a fin  de  décrire  l’exposition  e t la  sensib ilité  des actifs e t activités 
économ iques du  Groupe  à  des a léas clim atiques (ju squ’ici non 
iden tifiés). En  conséquence , le  Groupe  p rend  en  com pte  pour le  
m om ent, au  m ieux de  sa  conna issance  actue lle , les risques 
clim atiques dans ses hypothèses de  clôture  e t in tègre  leu r im pact 
poten tie l dans les é ta ts financie rs. 

Les principaux risques iden tifiés porten t, d ’une  part, su r les risques 
physiques te ls qu ’inondations, ou ragans e tc. e t d ’au tre  part, sur les 
risques de  transition  te ls que  les incertitudes de  m arché  liées aux 
p rojections d ’éven tue lles taxes sur les énergies fossiles, la  réduction 
des gaz à  e ffe t de  serre  ou  aux conséquences de  la  taxonom ie  e t 
réglem en ta tion  européenne  en  m atiè re  de  du rabilité . 

Les risques physiques son t la  p lupart du  tem ps couverts par des 
polices d ’assu rance  de  type  « Dom m ages ». De  façon  généra le , lors 
de  la  survenance  de  sin istres, les conséquences néga tifs (partie  non 

couverte  du  risque) son t com ptab ilisés en  charges de  la  période 
considérée . 

Les principaux risques de  transition  on t égalem en t é té  revus au 
m ieux de  notre  connaissance . Les évolu tions de  m arché  à  p lus long 
te rm e liées à  la  transition  environnem enta le  son t d ifficiles à  
an ticiper e t à  quan tifie r, m ais ne  devra ien t pas avoir d ’im pact 
sign ifica tif sur la  du rée  de  vie  des actifs du  Groupe . Cependan t, les 
conséquences des incertitudes clim at on t é té  in tégrées dans l’a rrê té 
des com ptes. Le  Groupe  a  in itié  en  2024 un  travail de  défin ition  de 
ses ob jectifs de  réduction  d’ém issions de  gaz à  e ffe t de  se rre  e t des 
p lans d ’action  associés pour l’ensem ble  des scopes. Déterm iné  à 
avoir un  im pact sur l’environnem ent e t sa  p roduction , le  Groupe 
p révoit d’in tégrer une  approche  d ’écoconcep tion  dans le  
déve loppem ent de  ses nouveaux p rodu its, tou t en  op tim isan t les 
consom m ations d ’électricité . Il a  pour ob jectif de  m ettre  en  p lace 
des critères d ’éco-concep tion  sur l’in tégra lité  de  ses nouveaux 
p rodu its d ’ici 2027. 

Enfin , e t dès que  nécessa ire  en  fonction  de  l’activité  concernée , le  
Groupe  incorpore  dans son  processus de  croissance  externe  une 
revue  des risques environnem entaux qu i est p résen tée  lors des 
com ités sta tuan t su r les p roje ts d ’acqu isition. 

Le  Groupe  n ’est pas soum is au systèm e d’échange  de  quotas 
d ’ém ission  de  CO2 de  l’Un ion  eu ropéenne . 

6.6 Con so lida t ion  
Les com ptes de  la  socié té  EXOSENS son t in tégrés dans les com ptes consolidés du groupe EXOSENS. Les in form ations re la tives à  la  socié té 
tê te  du  groupe  son t les su ivan tes :  

Nom  de  l’en tité EXOSENS SA 

Adresse  du  siège Dom aine  de  Pe lus, 18 avenue  de  Pythagore , Axis Business Park - 33700 Mérignac 
Num éro d’iden tifica tion 89539510100028 
Lieu  pour l’ob ten tion  des é ta ts financie rs Dom aine  de  Pe lus, 18 avenue  de  Pythagore , Axis Business Park - 33700 Mérignac 
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6.7    Bila n  e t  com p t e  d e  ré su lt a t  d e  l’exe rcice  clos  a u  31 d é ce m b re  2024 a r rê t é s  e t  pu b lié s   
 

Bila n  

(en euros) Bru t 
Am ort isse m e n t s 

Dé pré cia t ion s 
Ne t  a u  

31 dé ce m bre  2024 

 
Ne t  a u  

31 dé ce m bre  2023 

ACTIF     
Cap ita l souscrit non  appe lé     
Im m obilisa tions incorporelles     
Frais d’é tablissem en t     
Frais de  recherche  e t de  déve loppem ent     
Concessions, breve ts e t d roits assim ilés 

Fonds com m ercia l 

751 049 247 700 503 349 588 668 

Autres im m obilisa tions incorporelles  

Im m obilisa tions corpore lles Terrains 

32 175 
 

32 175 
 

Constructions 7 078 1 136 5 942 6 650 
Insta lla tions techn iques, m atérie l et ou tillage       
Autres im m obilisa tions corpore lles 336 486 89 949 246 537 223 867 
Im m obilisa tions en  cours, avances e t acom ptes 4 704  4 704  
Im m obilisa tions financières     
Participa tions e t créances ra ttachées 421 694 951  421 694 951 225 072 332 
Autres titres im m obilisés     
Prê ts 109 178 363  109 178 363 269 050 836 
Autres im m obilisa tions financières 79 578  79 578 77 855 
ACTIF IMMOBILISÉ 532 084 383 338 785 531 745 598 495 020 208 
 

Stocks 

Matiè res p rem ières e t au tres approvisionnem en ts 

En  cours de  production  de  biens 

En  cours de  production  de  se rvices 

Produits in term éd ia ires e t fin is 

Marchand ises 

Avances e t acom ptes     
Avances e t acom ptes versés su r com m andes     4 151 
Créances     
Clien ts e t com ptes ra ttachés 5 190 635  5 190 635 4 153 394 
Fourn isseu rs déb iteurs 696  696  
Personnel 4 048  4 048 7 565 
Éta t, im pôts sur les bénéfices 3 528 415  3 528 415 2 298 633 
Éta t, taxes su r le  ch iffre  d ’a ffa ires 884 498  884 498 408 934 
Autres créances 88 246 166  88 246 166 18 045 063 
Disponib ilités e t d ivers      
Valeu rs m ob iliè res de  p lacem en t 347 523  347 523 7 509 
Disponib ilités 5 295 938  5 295 938 1 098 439 
Charges consta tées d’avance 329 992  329 992 420 753 
ACTIF CIRCULANT 103 827 910  103 827 910 26 444 442 
Charges à  répartir su r p lusieurs exercices 3 122 292  3 122 292 265 108 
Prim e de  rem boursem en t des ob liga tions    1 086 454 
Écarts de  conversion  - Actif 657  657 69 800 
COMPTES DE RÉGULARISATION 3 122 949  3 122 949 1 421 362 
TOTAL ACTIF 639 035 242 338 785 638 696 457 522 886 012 
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(en euros) 
Ne t  a u  

31 dé ce m bre  2024 
 

Ne t  a u  
   PASSIF   

Cap ita l socia l ou  ind ividuel 21 582 585 1 947 598 
Prim es d’ém ission , de  fusion , d ’apport... 348 387 114 188 052 402 
Écarts de  rééva lua tion   
Réserve  légale 194 760 194 131 
Réserves sta tu ta ires ou  con tractuelles   
Réserves réglem en tées   
Autres réserves   
Report à  nouveau 15 356 367 12 706 008 
RÉSULTAT DE L’EXERCICE -7 728 540 2 650 988 
Subven tions d ’investissem en t   
Provisions réglem en tées 5 101 475 3 624 307 
CAPITAUX PROPRES 382 893 760 209 175 434 
Produits des ém issions de  titres participa tifs   
Avances cond itionnées   
AUTRES FONDS PROPRES   
Provisions pour risques  120 657 69 800 
Provisions pour charges   
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 120 657 69 800 
Em prun ts obliga ta ires convertib les Au tres em prun ts ob liga ta ires  235 136 661 
Em prun ts e t de ttes auprès des é tab lissem en ts de  crédits 250 000 000 73 751 874 
Em prun ts e t de ttes financières diverses 40 833 961 503 
Em prun ts e t de ttes financières diverses - Associés  14 490 587 806 
Avances e t acom ptes reçus su r com m andes en  cours   
Dettes fou rn isseurs e t com ptes ra ttachés 2 571 174 1 517 478 
Dettes fisca les e t socia les 2 598 996 1 625 456 
Dettes su r im m obilisa tions e t com ptes ra ttachés   
Autres de ttes 206 375 60 000 
Produits consta tés d’avance   
DETTES 255 431 868 313 640 778 
Écarts de  conversion  - Passif 250 172  
TOTAL PASSIF 638 696 457 522 886 012 
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Com p t e  d e  ré su lt a t  

(en euros) 
du  1e r ja n vie r  2024 

a u  31 dé cem bre  2024 
12 m ois 

du  1e r ja n vie r  2023 
a u  31 dé cem bre  2023 

12 m ois 

PRODUITS D'EXPLOITATION   
Production  vendue 11 556 732 6 157 341 
Montan t ne t du  ch iffre  d 'a ffa ires 11 556 732 6 157 341 
Subven tions d 'exp loita tion 16 000 6 333 
Autres produ its 60 016 714 569 
Tota l des produ its d ’exp loita tion   11 632 748 6 878 243 
CHARGES D’EXPLOITATION   
Autres acha ts e t charges exte rnes 13 453 302 9 433 855 
Im pôts, taxes e t versem en ts assim ilés 199 983 114 840 
Salaires e t tra item en ts 4 651 705 3 369 128 
Charges socia les 2 166 617 1 437 468 
Dota tions aux am ortissem en ts e t aux déprécia tions 951 310 175 919 
Autres charges 236 300 144 208 
Tota l des charges d’exp loita tion 21 659 219 14 675 420 
RÉSULTAT D’EXPLOITATION -10 026 471 -7 797 176 
Quote-part su r opéra tions fa ites en  com m un   
Produits financiers 26 081 799 26 327 570 
Charges financiè res 27 455 581 26 477 548 
RÉSULTAT FINANCIER -1 373 782 -149 978 
RÉSULTAT COURANT AVANT IMPÔTS -11 400 253 -794 715 
Produits excep tionne ls  1 069 151 
Charges excep tionne lles 13 742 440 2141 076 
RÉSULTAT EXCEPTIONNEL -13 742 440 -1 071 925 
Im pôts sur les bénéfices -17 414 153 -11 670 067 
Tota l des produ its 37 714 547 34 274 965 
Tota l des charges 45 443 087 31 623 977 
RÉSULTAT DE L'EXERCICE -7 728 540 2 650 988 
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