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FINANCIERS

COMPTES CONSOLIDES
DU GROUPE RAZEL-BEC

BILAN CONSOLIDE
EN MILLIERS D’EUROS
ACTIF 2025 2024
Actif immobilisé 139 243 116 396
Immobilisations incorporelles 32432 8323
dont écarts d'acquisition 26 918 4528
Immobilisations corporelles 94 464 96 323
Immobilisations financieres 1518 1027
Titres mis en équivalence 830 724
Actif circulant 911 574 869 072
Stock et en-cours 20 868 22706
Clients et comptes rattachés 461060 437194
Autres créances et comptes de régularisation 234229 220 266
Disponibilités 195 418 188 906
TOTAL DE L ACTIF 1050818 985468
PASSIF 2025 2024
Capitaux propres (Part du groupe) 70 608 71796
Capital 20 000 20 000
Réserves et résultat consolidés 50 608 51796
Intéréts minoritaires -25 922
Provisions 117 305 102 507
Dettes 862 929 810 243
Emprunts et dettes financieres 131317 97 364
Fournisseurs et comptes rattachés 191 340 183 413
Autres dettes et comptes de régularisation 540 272 529 466
TOTAL DU PASSIF 1050818 985468
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COMPTE DE RESULTAT

EN MILLIERS D’EUROS
DETERMINATION DU RESULTAT NET 2025 2024
Chiffre d'affaires 1050 310 965 863
Autres produits d'exploitation 29 066 30 868
Achats et services extérieurs consommeés - 737 894 -685 306
Autres charges d'exploitation -8 926 -4 585
Impbts, taxes et versements assimilés -15 256 -12 940
Salaires, traitements et charges sociales -263 420 -245 503
Dotations aux amortissements d'exploitation -34 877 -31035
Variation nette des provisions d'exploitation -14 623 -9173

Résultat d’exploitation

avant dépréciation écarts d'acquisition e LY
Amortissement des écarts d'acquisition -3228 -2 099
g grs:ezltjaétpcr'éec)i(z:’tlig:aétclgzs d'acquisition pEes oS
Charges et produits financiers 7025 7635
Charges et produits exceptionnels -1073 -1716
Impéts sur les bénéfices -7 034 -9 897
Résultat net des entreprises intégrées 70 21
éQqu:Jiflz—lsi;tede résultat des sociétés mises en 105 173
Résultat net de I'ensemble consolidé 175 2285
Intéréts minoritaires 3 -767
RESULTAT NET PART DU GROUPE 178 1518

Résultat par action en euro €0,20 €174
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du groupe.

COMPTES CONSOLIDES

BILAN AU 30 SEPTEMBRE 2025

Les comptes consolidés de Razel-Bec SAS sont établis conformément aux principes
comptables généralement admis en France, selon les dispositions du réglement
ANC 2020-01 relatif aux comptes consolidés.

Les comptes des sociétés étrangéres consolidées, établis selon les régles en vigueur
dans leurs pays respectifs, sont retraités pour se conformer aux principes comptables

La présente annexe mentionne toutes les informations
expressément prévues par les textes des lors qu'elles ont un
caractere significatif.

Tous les montants sont indiqués en milliers d'euros.

ET EVENEMENTS POSTERIEURS

A LA CLOTURE

Le groupe Razel-Bec opére dans le domaine
des travaux publics ou privés et de batiments.
Il exerce des activités de génie civil, du terras-
sement et autres infrastructures, batiments,
ouvrages d‘arts et autres.

FAITS MARQUANTS
DE LEXERCICE

Acquisition du groupe Exedra:

Le 12 février 2025, Razel-Bec a acquis I'inté-
gralité des parts sociales de la société CM
Exedra. Le périmetre acquis comprend la
société CM Exedra et ses filiales (listées en
note 2.21). La date de cléture de I'exercice
social de toutes les sociétés du groupe Exedra
a été modifiée pour la fixer au 30 septembre
au lieu du 31 décembre. 2025 est donc un
exercice de 9 mois allant du 1°" janvier au
30 septembre. Par simplification, les comptes
consolidés intégrent les sociétés acquises a
compter du 1°" janvier 2025.

Le CAetle résultat de lexercice du 1" janvier 2025
au 30 septembre 2025 du périmétre Exedra
sont respectivement de 73 905 K€ et 814 K€,

Les sociétés Moulin BTP et Bianco ont fait
l'objet d'une dissolution sans liquidation par
voie de transmission universelle de patrimoine
au profit de leur associé unique Razel-Bec au
2 octobre 2024,

A la suite de la cession par Razel-Bec &
Fayat Batiment de 485 actions de la société
S.AM. Fayat Monaco, la quote-part de détention
du groupe dans la société est passée de
979 % a 49,4 %. Une note spécifique relative
au traitement du résultat de cette entité est
fournie au point 3.5.

EVENEMENTS
POSTERIEURS A LA CLOTURE

Aucun événement significatif postérieur a
la cl6ture n'est a signaler.
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CONSOLIDEES AU 30 SEPTEMBRE 2025

SOCIETES COMPOSANT LE GROUPE

SOCIETES FRANCAISES ET MONEGASQUES

NOMS SIEGES N° SIRET %
RAZEL-BEC 91400 SACLAY 562 136 036 00216 Mere  IG
CHANTIERS D'AQUITAINE 33700 MERIGNAC 454202 359 00161 99,99  IG
CM EXEDRA 33700 MERIGNAC 440 065 323 00056 100 IG
CMR. 33700 MERIGNAC 393 605 746 00071 100 IG
COTEG 94120 FONTENAY-SOUS-BOIS 301239 604 00046 100 IG
EASYTOPO 97450 SAINT LOUIS 841938 780 00027 100 IG
EASYWORKS 97450 SAINT LOUIS 837 611623 00021 100 IG
ETUDES ENVIRONNEMENT SERVICES 33700 MERIGNAC 443 266 010 00083 100 IG
EXEDRA MIDI-PYRENEES 31850 MONTRABE 540 801198 00107 100 IG
EXEDRA PARTICIPATIONS INDUSTRIELLES 33700 MERIGNAC 438 672 27100030 100 IG
EXEDRA SUD AQUITAINE 64100 BAYONNE 397 478 025 00018 100 IG
GEOBIO 34680 SAINT GEORGES D'ORQUES 343133 344 00048 100 IG
HME 33700 MERIGNAC 353 345820 00172 100 IG
LACHAUX PAYSAGE 77410 VILLEVAUDE 390 440 022 00023 100 IG
LHERM TP 31270 CUGNAUX 402 933 840 00017 100 IG
RAZEL-BEC REUNION 97450 SAINT LOUIS 453 812 679 00026 100 IG
RAZEL-BEC SERVICES 91400 SACLAY 884706 995 00013 100 IG
RAZEL WATER SOLUTIONS 34680 SAINT GEORGES D'ORQUES 351 58125100011 100 IG
SCI SATRALE 38190 VILLARD BONNOT 438382 020 00016 100 IG
LANGUEDOC ROUSSILLON MATERIAUX 34400 LUNEL 384018 438 00042 50 P
SAM FAYAT MONACO 98000 MONACO 1657047 494 IP
TOULOUSE MIDI PYRENEES ENROBES 31270 CUGNAUX 377713 18500017 318 P
ENVIROTERRE 77410 CHARNY 893 68798800012 50  MEE
GME 38120 TULLINS 843958 50500011 36  MEE
GMS 38120 TULLINS 482029303 00013 36  MEE
SOCIETES ETRANGERES

NOMS SIEGES %

RAZEL CAMEROUN YAOUNDE - CAMEROUN 99,99 IG
RAZEL ALGERIE ALGER - ALGERIE 100 IG
RAZEL MALI BAMAKO - MALI 100 IG
RAZEL-BEC INTERNATIONAL EBENE - MAURICE 100 IG
RAZEL-BEC INFRAESTRUCTURAS MAPUTO - MOZAMBIQUE 100 IG
RAZEL-BEC CONGO BRAZZAVILLE - CONGO 100 IG
RAZEL-BEC COTE IVOIRE ABIDJAN - COTE IVOIRE 100 IG
RAZEL-BEC MALI BAMAKO - MALI 100 IG
RAZEL-BEC SENEGAL DAKAR - SENEGAL 100 IG
RAZEL-BEC UNITED KINGDOM LONDRES - ROYAUME UNI 100 IG
TRADE & TECHNICAL SERVICES EBENE - MAURICE 100 IG
RAZEL OBRAS CIVIS E ENGENHARIA LUANDA - ANGOLA 49 MEE

IG = Intégration globale / IP = Intégration proportionnelle / MEE = Mise en équivalence
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MODIFICATIONS
DU PERIMETRE
DE CONSOLIDATION

Entrées / sorties en périmétre
dans ’exercice :

Les entrées de périmetre concernent le
groupe Exedra et sont les suivantes :
CM Exedra
Chantiers d'’Aquitaine
C.M.R.
Etudes Environnement Services (EES)
Exedra Midi-Pyrénées (EMP)
Exedra Participations Industrielles (EPI)
Exedra Sud-Aquitaine (ESA)
HME
Toulouse Midi-Pyrénées Enrobés (TMPE)

Les sorties de périmetre sont les suivantes :
Bianco et Cie (TUP Razel-Bec)
Moulin BTP (TUP Razel-Bec)
Razel-Bec Burkina (Fermeture)
Razel Uganda SMC Ltd (Fermeture)

Techniques et Méthodes International (Fusion RBI)

Exclusions du périmétre de
consolidation

NOMS DETENTEUR SIEGES % MOTIFS

BEC IRLANDE RAZEL-BEC  DUBLIN (Irlande) 100 NON SIGNIFICATIF
R2C RAZEL-BEC 11 AvJustin Bec - 34680 SAINT-GEORGES-D'ORQUES ~ 988  NON SIGNIFICATIF
ENROBES 34 RAZEL-BEC ld_le\JAidrgvla_le-SSPiﬂgel\jllFfévl;-\elf Hauts 36 NON SIGNIFICATIF
FAYAT IT RAZEL-BEC 2 Av Général de Gaulle - 91170 VIRY CHATILLON 825  HORS PERIMETRE
P2R RAZEL-BEC 4 Rue des freres Lumiere - 69330 PUSIGNAN 6* HORS PERIMETRE
STVM LHERMTP 4 Chemin Goubard - 31270 VILLENEUVETOLOSANE 50  NON SIGNIFICATIF
SEXTANT LRM 369 Chemin Mas de Soulas - 34380 VIOLS-LE-FORT ~ 100 HORS PERIMETRE
DOMITIA LRM i%’g%%%gggg;{] geEsBléi;F?EIERES 100  HORS PERIMETRE
SBVM CMEXEDRA 139 Avenue Marcel Dassault- 33700 MERIGNAC 4 HORSPERIMETRE
33000 ENVIRONNEMENT ~ CM EXEDRA  Lieu dit Courrejan - 33140 VILLENAVE D'ORNON 15 HORS PERIMETRE
GUYENNE ENROBES CMEXEDRA 18 Rue Gay Lussac - 33700 MERIGNAC 5  HORSPERIMETRE
EXSSBES DU PAYS CMEXEDRA 2 Rue Moulin Castera - 64100 BAYONNE 10 HORS PERIMETRE
ENROBES DE GIRONDE ~ CMEXEDRA 17 Avenue Manon Cormier - 33530 BASSENS 10 HORSPERIMETRE
MV AQUITAINE CM EXEDRA gggé"ﬂ‘;gg;,\l@g”ceégg; Gaulle 10 HORS PERIMETRE
LRPA CMEXEDRA  Rue Leon Blum ZI des Soarns - 64300 ORTHEZ 105  HORS PERIMETRE

*3 % pour RAZEL-BEC et 3 % pour MOULIN TP



RAPPORT ANNUEL 2025 - COMPTES CONSOLIDES

METHODE D’EVALUATION

Les méthodes de présentation et d'évaluation
retenues pour établir les comptes de I'exer-
cice 2025 sont conformes a la réglementation
ANC 2020-01,

DATE D’ARRETE DES
FILIALES CONSOLIDEES

L'ensemble des sociétés du groupe cléturent
leurs comptes annuels au 30 septembre, a
I'exception de sociétés étrangeres qui clo-
turent leurs comptes sociaux au 31 décembre.
Les comptes consolidés sont établis a partir de
comptes individuels arrétés au 30 septembre.

INFORMATIONS
RELATIVES A LENTREE
D’UNE ENTITE CONTROLEE
DANS LE PERIMETRE DE
CONSOLIDATION

Lors de l'acquisition d'une entité, le colt d'ac-
quisition des titres est affecté, sur la base de
leur valeur d'entrée, aux actifs et passifs iden-
tifiables de I'entité acquise. La valeur d'entrée
des actifs et des passifs de l'entité acquise
correspond au prix que le groupe aurait
accepté de payer s'il avait acquis les actifs
et passifs séparément, en tenant compte de
['utilisation qu'il leur destine. Ainsi, la valeur
d'entrée des éléments incorporels identi-
fiables acquis - tels que marques ou licences
est déterminée par référence aux méthodes
généralement admises en la matiere, telles
que celles fondées sur les revenus, les cots
ou la valeur de marché.

La différence entre le co(t d'acquisition et
la quote-part de lentité acquéreuse dans la
valeur d'entrée des actifs et passifs identifiables
de l'entité acquise évaluée selon la méthode
générale de comptabilité d'acquisition est
enregistrée a l'actif du bilan consolidé sous la
rubrique « Ecarts d'acquisition » lorsqu'il est
positif, ou au passif du bilan dans un poste
spécifique lorsqu'il est négatif.

L'écart d'acquisition positif est amorti
linéairement sur la durée d'utilisation. En
cas d'indice de perte de valeur, un test de
dépréciation est effectué. Lorsque la valeur
recouvrable actuelle de I'écart d'acquisition

est inférieure a sa valeur nette comptable,
une dépréciation est constatée,

'écart d'acquisition négatif est rapporté au
résultat sur une durée qui doit refléter les
hypothéses retenues et les conditions déter-
minées lors de l'acquisition

INFORMATIONS
SECTORIELLES

Pour les besoins de I'information sectorielle,
un secteur d'activité ou une zone géographique
correspond a un ensemble homogene de
contrats, de produits, de services, de métiers
ou de pays, clairement identifié au sein de
I'entreprise, de ses filiales ou de ses divisions
opérationnelles.

Au sein du groupe Razel-Bec, la note 511
présente la ventilation du chiffre d'affaires, par
zone géographique et par secteur d'activité.

TRAITEMENT DES
ECARTS DE CONVERSION
DES SOCIETES ETRANGERES
HORS ZONE EURO

Monnaie de fonctionnement
et monnaie de présentation des
comptes

Les éléments inclus dans les comptes de
chacune des entités du groupe sont évalués
en utilisant la monnaie de l'environnement
économique principal dans lequel lentité
opere et génere l'essentiel de ses cash-flows
(« la monnaie de fonctionnement »).

Les comptes consolidés sont présentés en
euros, monnaie de fonctionnement et mon-
naie de présentation du groupe.

Transactions et soldes

Les transactions libellées en monnaies étran-
geres sont converties en euros en utilisant
les taux de change en vigueur aux dates de
transactions. Les pertes et les gains de change
latents résultant du dénouement de ces tran-
sactions sont comptabilisés en résultat.

Les actifs et les passifs monétaires libellés
en devises sont convertis en fin d'exercice au
cours de cloture. Les différences de conversion
en résultant sont inscrites au bilan en « écart

9
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de conversion actif » lorsqu'il s'agit d'une
perte latente et en « écart de conversion
passif » lorsqu'il s'agit d'un gain latent.

Les écarts de conversion résultant de la
conversion des disponibilités sont portés au
compte de résultat, sauf si les disponibilités
entrent dans une relation de couverture.
Dans ce cas, les écarts de conversion sont
inscrits au bilan et suivent les principes de la
comptabilité de couverture.

En revanche, les écarts issus de la conversion
des dettes et créances faisant partie intégrante
de l'investissement net a |'étranger ou pris en
couverture de l'investissement net a I'étranger
sont comptabilisés en capitaux propres.
Lorsqu'une entité étrangére est cédée, ces
différences de conversion initialement recon-
nues en capitaux propres sont comptabilisées
au compte de résultat dans les pertes et profits
de cession.

Conversion des comptes des
filiales en devises

Les comptes de toutes les entités du groupe
dont la monnaie de fonctionnement est diffé-
rente de la monnaie de présentation (I'euro),
sont convertis dans la monnaie de présen-
tation, selon la méthode de conversion au
cours de cléture :
Les éléments d'actifs et de passif sont
convertis au taux de change en vigueur a la
date de cl6ture de chaque bilan ;
Les produits et les charges de chaque
compte de résultat sont convertis aux taux
de change moyens (sauf si cette moyenne
n'est pas représentative de l'effet cumulé
des taux en vigueur aux dates des transac-
tions, auquel cas les produits et charges
sont convertis aux taux en vigueur aux
dates de transactions) ;
Et toutes différences de conversion en
résultant sont comptabilisées en tant que
composante distincte des capitaux propres
dans le poste « réserves de conversion ».
Au 30 septembre 2025, ce poste présente
un solde de - 957 K&,

DETERMINATION
DU CHIFFRE D’AFFAIRES
ET DU RESULTAT

Le chiffre d'affaires et le résultat sur chantiers
sont constatés selon la méthode de l'avan-
cement conformément a l'avis n°99-10 du
Conseil National de la Comptabilité relatif
aux contrats a long terme (I'avis CNC 2020-01
ne donne pas de méthode de référence).

Le résultat constaté a la cl6ture de I'exercice
n'est jamais supérieur au produit du résultat

final prévu par le pourcentage d'avancement.
Lorsqu'un contrat doit conduire a un résultat
global déficitaire, il est constaté une provi-
sion pour perte a terminaison égale a la diffé-
rence entre la perte finale estimée et le total
des pertes relatives a ce contrat déja prises
en compte a la date de cl6ture.

Les résultats prévisionnels a terminaison
des chantiers sont révisés périodiquement.
S'agissant de prévisions présentant par
nature un caractere incertain, les réalisations
peuvent parfois différer des estimations.

Le chiffre d'affaires est constitué :

du chiffre d'affaires réalisé en propre par le
groupe,

de la quote-part de chiffre d'affaires réalisé
au travers des Sociétés En Participation
dans lesquelles Razel-Bec et ses filiales
sont membres sous déduction des presta-
tions facturées a ces mémes Sociétés En
Participation.

S'agissant du résultat de la SAM Fayat Monaco :
Jusqu'au 30/09/2024, la société était détenue
majoritairement par des entités du Groupe
FAYAT, avec Razel-Bec SAS en actionnaire
principal a hauteur de 97,9 %.

A compter du 01/10/2024, la structure du capital
évolue, la participation de Fayat Batiment SAS
augmentant sensiblement. Razel-Bec et
Fayat Batiment SAS détiennent désormais
chacun 494 % du capital. Cette nouvelle
répartition a conduit Razel-Bec SAS a modi-
fier sa méthode de consolidation, passant
d'une intégration globale a une intégration
proportionnelle.

Sur le plan comptable, la société est organisée
en deux établissements, reflétant séparément
les activités menées par Razel-Bec et par
Fayat Béatiment. Un pacte d'actionnaires,
signé en juillet 2024, prévoit que le résultat
de chaque établissement soit distribué a
I'entreprise concernée.

Afin d'assurer la cohérence entre ce pacte et
la méthode de consolidation, il a été décidé
d'appliquer l'intégration proportionnelle et de
corriger le résultat net comptable de maniere
a ne conserver, dans les comptes consolidés,
que la quote-part correspondant a I'établis-
sement Razel-Bec.

COMPTABILISATION DES
OPERATIONS EN PARTICIPATION

Les Sociétés En Participation (SEP) ne sont pas
incluses dans le périmétre de consolidation.
Cependant, le compte de résultat consolidé
integre la quote-part de chiffre d'affaires et
de charges correspondant aux opérations



réalisées au cours de l'exercice par chaque
SEP dans laquelle Razel-Bec ou 'une de ses
filiales sont membres. Une synthese de ces
retraitements figure au chapitre 51.4.

CRITERES RETENUS POUR
IDENTIFIER LES PRODUITS ET
LES CHARGES EXCEPTIONNELS

Ces postes ne sont renseignés que lorsqu'un
événement majeur, survenu au cours de la
période, est susceptible d'altérer la lecture de
la performance de l'entreprise. lls regroupent
donc un nombre trés restreint d'éléments,
inhabituels, anormaux ou peu fréquents,
dont les montants sont significatifs et qui
sont présentés séparément dans le compte
de résultat afin de mieux mettre en évidence
la performance opérationnelle courante.

Le détail de ces charges et produits excep-
tionnels est fourni par nature et montant au
chapitre 5.4.

FRAIS DE RECHERCHE
ET DEVELOPPEMENT

Plusieurs sociétés du groupe engagent des
frais de recherche et développement. Ces frais
sont inscrits en charges de la période.

AUTRES IMMOBILISA-
TIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles sont comp-
tabilisées a leur colt d'acquisition ou a leur
codt de production. Le co(t d'acquisition com-
prend le prix d'achat, ainsi que tous les codts
directement attribuables a l'acquisition des
actifs concernés incluant les frais d'acquisition
(droit de mutation, honoraires, ...) et les frais
de formation externes afférents aux formations
nécessaires a la mise en service de I'immobi-
lisation. Les intéréts sur emprunts encourus
pendant la période de développement et de
construction sont incorporés au co(t de revient
des immobilisations concernées.

La synthése de la variation des immobilisations
incorporelles est présentée au chapitre 41,

IMMOBILISATIONS
CORPORELLES

Colt d’entrée

Les immobilisations sont comptabilisées
a leur colt d'acquisition ou a leur co(t de
production. Le co(t d'acquisition comprend
le prix d'achat, tous les co(ts directement
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attribuables a l'acquisition des actifs concernés
comprenant, notamment, les frais d'acquisition
constitués de droits de mutation, honoraires,
commissions et frais d'actes liés a l'acquisition
de l'immobilisation et, le cas échéant, les
colts de démantélement, d'enlevement et
de remise en état du site sur lequel est située
I'immobilisation.

Les dépenses de gros entretien ou de grandes
révisions sont identifiées des l'origine dans
le colt de l'immobilisation, sous forme de
composants.

Les dépenses courantes de réparation et de
maintenance sont enregistrées en charges.

Amortissements et dépréciations

Les plans d'amortissement sont établis sur
desbases linéaires, sur des durées conformes
aux usages de la profession. 'amortissement
de type dégressif, lorsqu'il est pratiqué dans
les comptes sociaux est inscrit en provisions
réglementées et retraité dans les comptes
consolidés.
Les durées usuelles d'amortissement sont
les suivantes :
Constructions et agencements : 10 a 20 ans
Matériel de production d'une puissance
supérieure a 200 CV : 7 ans
Matériel de production d'une puissance
inférieure a 200 CV : 5 ans
Matériel de transport : 5 ans

Les immobilisations peuvent subir une dépré-
ciation complémentaire lorsqu'il existe un indice
de perte de valeur a la cloture des comptes.

La synthése de la variation des immobilisations
corporelles est présentée au chapitre 4.3,

Résultat sur cessions d’im-
mobilisations liées a I’exploitation
normale
Le groupe ne fait apparaitre dans le résultat
exceptionnel que les éléments ne provenant
pas des activités ordinaires. Sont notamment
concernés les résultats de cession de titres,
d'immobilisations hors exploitation ou liés a
un arrét d'activité.

Contrats de crédit-bail et
contrats assimilés

Le reglement ANC 2020-01 rend obligatoire
l'inscription a l'actif des nouveaux contrats de
crédit-bail. Le présent réeglement et son annexe
sappliquent aux comptes afférents aux exer-
cices ouverts a compter du 1° janvier 2021,

Le groupe a choisi de ne pas appliquer ce
réglement de maniére rétrospective pour le
matériel loué historiquement par Razel-Bec ;
a noter que le dernier contrat en cours arri-
vera a échéance en janvier 2027

LL
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En revanche, l'intégration du groupe Exedra
dans le périmétre de consolidation a conduit
a comptabiliser a l'actif plusieurs contrats de
crédit-bail.
L'impact de ces retraitements s'éleve a :
5 000 K€ au titre du crédit-bail immobilier
en valeur brute et en valeur nette.
3 360 K€ au titre du crédit-bail mobilier en
valeur brute, 1345 K€ en valeur nette.

IMMOBILISATIONS
FINANCIERES

Les immobilisations financieres sont enre-
gistrées a leur colt d'acquisition. Lorsque la
valeur d'inventaire est inférieure a la valeur
comptable, une dépréciation est constituée
du montant de la différence.

Les titres de participation non consolidés
sont inscrits a leur co(t historique d'acqui-
sition qui inclut, le cas échéant, les frais
directement imputables a l'acquisition. Une
dépréciation est constatée si cette valeur est
supérieure a la valeur d'utilité appréciée par
la direction sur la base de différents criteres
tels que la valeur de marché, les perspec-
tives de développement et de rentabilité et
les capitaux propres, en prenant compte de
la nature spécifique de chaque participation.
La variation des immobilisations financiéres
est présentée au chapitre 4.4.

TITRES MIS EN
EQUIVALENCE

Les titres mis en équivalence correspondant
a la quote-part des capitaux propres retraités
des méthodes comptables groupe de l'entité
mise en équivalence sont évalués, a la cloture,
selon les mémes principes d'évaluation que
les titres de participation (3.12).

La variation des titres mis en équivalence est
présentée au chapitre 4.5.

STOCKS

Les stocks de matériaux et approvisionne-
ments sont évalués selon la méthode du
colt moyen unitaire pondéré. Les stocks de
produits finis sont évalués au co(t de revient.
Lorsque la valeur actuelle a la cléture (valeur
vénale pour les produits finis et marchandises
et valeur d'usage pour les matieres premieres)
est inférieure a la valeur comptable, une
dépréciation est comptabilisée du montant
de la différence.

Les stocks sont présentés au chapitre 4.6.

CREANCES CLIENTS

Les créances sont valorisées a leur valeur
nominale.

Les créances clients, hors créances publiques,
sont dépréciées au cas par cas suivant
I'appréciation du risque. Une dépréciation est
pratiquée lorsque la valeur d'inventaire est
inférieure a la valeur comptable. Le risque
d'impayés est apprécié individuellement en
considération de l'ancienneté des créances,
du taux de non-recouvrement historique et de
la partie couverte par l'assurance-crédit.

Les créances clients sont présentées au
chapitre 4.7,

VALEURS MOBILIERES
DE PLACEMENTET
DISPONIBILITES

Les valeurs disponibles inscrites au bilan
regroupent, outre les valeurs mobilieres de pla-
cement et les disponibilités, le solde débiteur
du compte courant avec FAYAT SAS, société
meére du groupe. Depuis le Ter octobre 2009,
ce compte fonctionne dans le cadre d'une
convention de centralisation de trésorerie. ||
reflete les excédents de trésorerie remontés a
FAYAT, qui sont rémunérés et dont le rembour-
sement est garanti par la société mere.

Le solde de ce compte courant est également
intégré dans la trésorerie figurant dans le
tableau des flux de trésorerie.

La synthése de ce tableau apparait au cha-
pitre 6.1.

PROVISIONS POUR
RISQUES ET CHARGES

Les provisions pour risques et charges sont
constituées des lors gu'il existe un risque
probable de sortie de ressources sans
contrepartie attendue. Elles sont revues a
chaque date d'établissement des comptes et
ajustées pour refléter la meilleure estimation
a cette date. Elles sont détaillées par nature
au chapitre 411,

ENGAGEMENT EN
MATIERE DE RETRAITES ET
AVANTAGES SIMILAIRES

Le groupe évalue et comptabilise ses enga-
gements de retraite selon la méthode des
unités de crédit projetés conformément a la
recommandation ANC 2013-02.



Au 30 septembre 2025, les engagements en
matiere de retraite sont inscrits en provisions
dans les comptes consolidés pour un montant
de 14 470 K€,

Lindemnité de départ a la retraite est déter-
minée en appliqguant une méthode tenant
compte des salaires projetés de fin de carriere,
du taux de rotation du personnel, de l'espérance
de vie et d’hypotheses d'actualisation des
versements prévisibles.
Les hypothéses actuarielles retenues sont
les suivantes :

Taux d'actualisation : 3.70%

Taux de croissance des salaires 1.50%

Age de départ 2 la retraite ; 67 ans

Table de taux de mortalité : table INSEE

2019-2021

Le groupe provisionne également le colt futur
estimé des médailles du travail. Au 30 sep-
tembre 2025, cette provision s'éléve a 1459 KE.

DETTES ET COUTS
D’EMISSION DES EMPRUNTS

Les dettes sont enregistrées pour leur valeur
nominale de remboursement. Elles ne font
pas l'objet d'actualisation.

Le matériel en crédit-bail des sociétés
HME et Chantiers d’Aquitaine, pour lequel
les contrats ont été comptabilisés a l'actif,
génére en contrepartie une dette d'emprunt
sur crédit-bail. Limpact brut de cette dette
s'éleve a 3 727 K€,

Les dettes sont classées dans l'état des
échéanciers (412) selon la durée restant a
courir, a la date de cléture du bilan, jusqu'a
leur échéance.

RETRAITEMENTS DE
CONSOLIDATION

Les différents retraitements et éliminations
prévus par l'article R233-8 du Code de Com-
merce ont été effectués, notamment :
Le reclassement des comptes de I'ensemble
des Sociétés intégrées selon un plan de
compte commun au groupe
Le retraitement des amortissements des
filiales étrangeres pour une mise en harmo-
nie des amortissements des sociétés du
groupe
Le retraitement des écritures passées pour
la seule application des |égislations fiscales
notamment celles qui concernent les provi-
sions réglementées en France et a I'étranger
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Lélimination des résultats internes a len-
semble consolidé et des comptes réciproques
des entreprises consolidées par intégration

IMPOTS DIFFERES

Conformément a larticle R233-13 du Code
de Commerce, les impositions différées
résultant des décalages temporaires d'impot
sont calculées a la cloture.

Par ailleurs, les retraitements et éliminations
prévus a larticle R233-8 ont fait I'objet d'un
retraitement parallele de |'imp6t incident
(provisions réglementées, amortissements...).

Les impots différés sont comptabilisés selon
la méthode du report variable, sur I'ensemble
des différences temporaires entre la base
fiscale des actifs et passifs et leur valeur
comptable dans les comptes consolidés,
ainsi que sur les reports déficitaires.

Les actifs d'impots différés ne sont recon-
nus que lorsqu'il est probable qu'un bénéfice
imposable futur permettra l'utilisation de ces
différences temporaires.

Le calcul des impots différés repose sur les
taux d'imposition et les dispositions fiscales
adoptés a la date de clbture, et dont l'appli-
cation est prévue au moment de la réalisation
de l'actif d'impo6t différé ou du paiement du
passif d'impdt différé correspondant. Les
effets liés aux évolutions de taux ou de Iégis-
lation fiscale sont enregistrés en résultat.
Aucun actif ni passif d'imp6t différé n'est
comptabilisé lors de I'élimination, en conso-
lidation, des résultats de cession interne de
titres de participation d'entités consolidées
ou des dépréciations et des provisions pour
risques et charges, déductibles fiscalement,
portant sur ces titres.

Au 30/09/2025, le solde des impots différés
actif s'éleve a 32 386 K€ dont 19 380 K€ sur
les différences temporaires et 13 006 K€ sur
les déficits reportables. Le solde des impots
différés passif s'éleve a 9 139 K&,

Le montant total des impéts différés actifs
non reconnus s'‘élevent a 35 800 K€ sur
I'exercice dont 17 100 K€ sur reports déficitaires.

La synthese d'impét sur les résultats est
présentée au chapitre 5.5.
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SUR LE BILAN CONSOLIDE

VARIATION DES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

MONTANTAU ACQUISITIONS CESSIONS VARIATION

AUTRES

ECARTSDE MONTANT AU

30/09/2024 /DOTATIONS /REPRISES PERIMETRE MOUVEMENTS CONVERSION 30/09/2025

Frais de recherche & développement 10 -5 5
Concessions, brevets & droits similaires 1696 -21 1105 2779
Fonds commercial 1482 305 1787
Autres immobilisations incorporelles 8 037 2224 -476 -219 108 9673
Immobilisations incorporelles en cours 265 908 -103 1070
TOTALVALEURS BRUTES 11490 3132 -497 1190 15314
Amt/Dép. frais de rech. & développ.

Amt/Dép. conc, brevets & dts similaires -1237 -138 26 -1084 -2434
Amt/Dép. fonds commercial -1443 -9 -1452
Amt/Dép. autres immos incorp. -5 009 -1328 469 -43 -5 912
Déprégiation complémentaire 6 3 3
Immo incorp.

;2;:'&2&%';1;:255”5"“/ -7695 -1475 497 -1128 -9800
VNCIMMOBILISATIONS INCORPORELLES 3794 1657 63 5514

ECARTS D’ACQUISITION Les valeurs d'utilité sont calculées en actua-
lisant les cash-flows d'exploitation prévision-
POSITIFS nels avant impo6t.

L'écart d'acquisition est amorti ou non selon
la durée d'utilisation estimée.
Ainsi :
Lorsque la durée est limitée, I'écart d'acquisi-
tion est amorti linéairement sur cette durée.
La durée d'amortissement retenue par
le groupe est comprise entre 1 et 23 ans.
Cette durée est déterminée notamment au
regard :
- de la nature de l'entité acquise
- de son caractére stratégique
Lorsque la durée est non limitée, 'écart
d'acquisition n'est pas amorti

En cas d'indice de perte de valeur, un test
de dépréciation est réalisé et une dépré-
ciation est constatée si la valeur d'uti-
lité est inférieure a la valeur comptable.

Les projections de flux de trésorerie sont
établies, en régle générale, sur une durée de
5 ans a partir des prévisions de la Direction.
A lissue de cette période, il est déter-
miné une valeur terminale sur la base de la
capitalisation a l'infini du flux de trésorerie des
projections de la derniere année, ramenée
ensuite en valeur actuelle.

Les tests sont effectués en retenant les
hypothéses suivantes :

Taux de croissance : 2.5 %

Taux d'actualisation : 91 %

Au 30 septembre 2025, aucun indice de
perte de valeur n'a été identifié et aucune
dépréciation n'a donc été comptabilisée.
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DETENTRICE  DETENUS “2024 pemMETRE DOTATIONS ypimigus “2025
RAZEL-BEC  CARI 1159 116 1043
RAZEL-BEC ~ RWS 443 443 0
RAZEL-BEC  LHERM TP 290 232 58
RAZEL-BEC ~ MOULIN BTP 1190 595 595
RAZEL-BEC ~ EASYWORKS 1447 543 360 543
RAZEL-BEC ~ CM EXEDRA 25977 1299 24 678
TOTAL 4528 25977 -3228 -360 26918

L'entrée de périmetre concerne I'écart d'acquisition du groupe Exedra sélevant a 25 977 K€ et amorti sur 15 ans.

VARIATION DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

MONTANTAU ACQUISITIONS CESSIONS VARIATION

AUTRES
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ECARTSDE MONTANTAU

30/09/2024 /DOTATIONS /REPRISES PERIMETRE MOUVEMENTS CONVERSION 30/09/2025

Terrains 7995 2768 -75 301 10 990
Terrains en crédit-bail 1447 1447
Constructions 31590 1764 -1122 11562 2668 36 052
Constructions en crédit bail 3553 3553
Installations tech, matériel & outillage 195 428 18285 -39 390 5236 714 186 700
Matériel - leasing / Location financiere 3360 3360
Autres immobilisations corporelles 8717 1530 -1195 3826 28 12 906
Matériel de transport 50 140 2192  -13344 -42 721 39 677
Immobilisations corporelles en cours 10 973 1267 -9 -10739 1492
TOTALVALEURS BRUTES 304 844 27806 -55135 18833 -181 296168
Amt agencement de terrains et carrieres -700 -47 43 -156 96 -764
Amt/Dép. constructions -22 552 -1348 1028 -893 -4 -23768
Amt/Dép. constructions crédit bail -178 -178
Amt/Dép. install tech, matériel & outill. -142 386 -24 555 34725 -3425 90 - 135 552
Amt/Dép. autres immobilisations corp. -6 872 -1149 946 -2 862 -22 -9 959
Amt/Dép. matériel de transport -33 654 -5 613 1313 10 -68 -28 013
Dépréciation complémentaire Immo corp. -2 357 -387 1638 -1106
;2::'&2&%';1:?5”5"“/ 208522  -33626 49692 -9341 92 -201704
VNC IMMOBILISATIONS CORPORELLES 96 323 -5820 -5442 9492 -89 94464

Les principaux mouvements de l'exercice concernent le matériel et outillage ainsi que les matériels de transport en
cohérence avec l'activité de travaux publics du groupe.

Les montants en variation de périmetre sont principalement dus a I'entrée du groupe Exedra.
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VARIATION DES IMMOBILISATIONS FINANCIERES

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

MONTANTAU ACQUISITIONS CESSIONS VARIATION
30/09/2024 /DOTATIONS /REPRISES

AUTRES

ECARTSDE MONTANT AU

PERIMETRE MOUVEMENTS CONVERSION 30/09/2025

Titres de participation 6776 9 -70 492 448 7 654

Dividendes a recevoir

e

Titres immobilisés (non courants) 26 -8 18

Titres immobilisés détenus inférieurs a 20% 361 -2 359

Préts 51 -26 266 291

Dépots et cautionnements 2393 333 -346 35 -1 2414

TOTALVALEURS BRUTES 11830 399 -442 792 -2 -1 12575

Dépréciations des titres -664 -50 -153 -8 -874

Dépréciations des titres immobilisés 8 8

(non courants)

D,e’précialtiopg, des Titres immobilisés 6 6
détenus inférieurs a 20%

Dépréciations préts -51 -51

Dépréciations dépots et cautionnements -74 -83 32 -125
;2;:'&2&%';::3 EMENTS/ -803 -133 32 -153 -1057
VNC IMMOBILISATIONS FINANCIERES 1027 265 -410 639 -2 -1 1518

Les montants en variation de périmetre sont principalement dus a I'entrée du groupe Exedra.

TITRES MIS EN EQUIVALENCE

La contribution des sociétés mises en équivalence aux postes d'actifs consolidés et au résultat consolidé du groupe

Razel-Bec est la suivante :

MONTANTAU  pvipewbes ~ mésuirar  VARIATION autees  MONTANTAY

Titres mis en équivalence 724 105 1 830
TOTAL 724 105 1 830
Enviroterre -385 -444 EUR 1 50 % -222 -192
GME 222 656 EUR 1 36 % 236 80
GMS 603 2390 EUR 1 36 % 860 217
Razel Angola 0 -98192 AOK 1075.724 49 % -45 0
830 105

TOTAL




STOCKS

STOCKS ET EN-COURS 2025 2024
Stocks MP, fournitures et approvisionnements 18 747 19 483
Stocks produits finis et intermédiaires 3539 461
DepreC|atI|o.ns des stocks - MP, fournitures 758 549
et approvisionnements
Deprecfla'tl'ons des stocks - produits finis et -660 -838
intermédiaires
TOTALVALEUR NETTE 20868 22706
CLIENTS ET COMPTES RATTACHES
CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES 2025 2024
Créances clients 367180 282 505
Dépréciation -22 488 -18 768
Créances clients - net 344693 263737
Factures a établir 116 367 173 457
TOTALVALEUR NETTE 461060 437194
Ventilation par échéance des créances clients
CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES 2025 2024
<1lan 453 012 411 389
Entre1et5ans 8 048 25805
TOTALVALEUR NETTE 461060 437194

Lintégration du groupe Exedra contribue au solde des créances clients

a hauteur de 25 508 KE.

AUTRES CREANCES
AUTRES CREANCES ET COMPTES DE REGULARISATION 2025 2024
Avances fournisseurs nettes des provisions 16 703 14 749
Personnel et organismes sociaux 728 754
Créances fiscales (hors IS) 47 894 53 061
Impots différés - Actif 32 386 24 81
Etat, Impot sur les bénéfices 3156 1861
Opérations en SEP - Actif 104 108 86 618
Autres créances 21093 24 967
Charges constatées d'avance et charges a répartir 7 427 12 402
Ecart de conversion actif 734 1043
TOTALVALEUR NETTE 234229 220266
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Ventilation par échéance des autres créances

AUTRES CREANCES ET COMPTES DE REGULARISATION 2025 2024
<1lan 75745 83 374
Entre 1et5ans 136 494 111 429
> b5 ans 21990 25463
TOTALVALEUR NETTE 234229 220266

Le solde inscrit sous la rubrique des opé-
rations en SEP correspond a la position du
groupe a la cloture dans chaque société en
participation ou GIE.

Il résulte de la combinaison de la quote-part
de résultat attribuée au groupe pour chaque
exercice, des différents mouvements finan-
ciers entrants ou sortants de ces sociétés,
ainsi que des achats refacturés pour compte.
Ce solde est calculé individuellement pour
chaque société et reflete, dans chacune d'entre

DISPONIBILITES
2025 2024
Compte courant Fayat 125 375 154 950
Disponibilités 70 043 33956
Total valeur nette 195418 188 906

elles, une créance détenue par Razel-Bec.
A linverse, une position créditrice appa-
raft au passif pour les sociétés ou le groupe
détient une dette.

Les créances fiscales hors imp6t sur les
sociétés sont principalement constituées de
TVA.

L'impdt sur les bénéfices et I'imposition diffé-
rée font l'objet d'un point spécifique présenté
au chapitre 5.5.

Le tableau de flux de trésorerie expliquant la variation des disponibilités est présenté au chapitre 6.1.

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(PART DU GROUPE)
CAPITAL PRIMES co\eolinfes ' LENERGIGE CONVERSION | PROPRES MINORATAIRES
Solde au 01/10/2024 20 000 51251 1518 -973 71796 922
Affectation du résultat 1518 -1518
Dividendes versés -1400 -1400 -9Nn
Résultat de l'exercice 178 178 -3
Augmentation de capital
Variation des taux de change 19 16 35
Variation de périmetre 73
Autres Mouvements -106
SOLDE AU 30/09/2025 20000 51388 178 -957 70608 -25

Le capital social de Razel-Bec SAS est composé de 870 696 actions ordinaires.
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TABLEAU DE VARIATION DES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

2024 DOTATIONS Sfﬁ_fslzig ::.:E‘:‘EE AUTRES 2025
Provisions pour litiges 5192 2 476 -135 -402 -1 7121
Provisions pour garanties données 5749 1815 -513 -1809 5242
Provisions pour pertes de change 1045 78 - -238 -32 742
Provisions sur pertes a terminaison 12 429 7 440 -5 343 -1372 267 13 421
Provisions risques chantiers 20 994 14120 -3470 - 5443 -1662 24538
Provisions pour risques fiscaux et sociaux 9760 3480 -553 -1421 -38 11228
Autres provisions pour risques 552 1370 -168 -34 1 1720
Provisions pour pensions et retraites 14 856 1424 -1385 -125 1159 15 929
Provisions pour remise en état 2235 340 -35 2 541
Provision pour sinistres 3588 1356 -283 -1537 1542 4 666
Autres provisions pour charges 26 108 14760 -2 360 -12 587 4238 30 160
TOTAL DES PROVISIONS 102507 48 659 -14 356 -24 968 5463 117 305
EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES DIVERSES
EMPRUNTS ET DECOUVERTS BANCAIRES 2024 NOUVEAU REMBOURSEMENT AUTRES 2025
Emprunts aupres établiss. de crédit 89 231 65 047 -30765 524 124 037
Emprunts / établiss. de crédit CB - LOC FlI -534 3727 3193
Autres emprunts et dettes assimilées 22 22
Intéréts courus sur emprunts 152 370 -152 370
Emprunts bancaires 89 405 65 417 -31451 4 251 127 622
Concours bancaires (trésorerie passive) 7 869 -4 228 3642
Intéréts courus non échus - passif 90 -37 53
Découverts bancaires 7959 -4 265 3695
Total 97 364 65417 -31451 -13 131317
EMPRUNTS ET DECOUVERTS BANCAIRES 2025 -1AN EN:.:.‘: ;\:: +5ANS
Emprunts bancaires 127 622 36 434 81181 10 007
Découverts bancaires 3695 3695
Total 131317 40129 81181 10 007

Les nouveaux emprunts de I'exercice financent I'acquisition du groupe Exedra et les investissements en
matériels du groupe.
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DETTES FOURNISSEURS,

COMPTES RATTACHES

FOURNISSEURS 2025 2024
Fournisseurs 79 017 61083
Fournisseurs - factures a recevoir 112 323 122 330
TOTALVALEUR NETTE 191340 183413

AUTRES DETTES

AUTRES DETTES 2025 2024
Clients - Avances et acomptes regus 103 930 140 390
Dettes sociales 54 296 50 774
Dettes fiscales (hors IS) 86 458 71070
Impbts différés - passif 9139 5532
Dettes d'IS 9 426 8 580
Opérations en SEP - Passif 138 725 133 056
Autres dettes 15736 10 218
Produits constatés d'avance 121742 109 039
Ecart de conversion - Passif 820 807
TOTAL 540 272 529 466
Ventilation par échéance des autres dettes

AUTRES DETTES 2025 2024
<Tan 390 522 390 119
Entre 1et 5 ans 149 750 139 347
TOTALVALEUR NETTE 540272 529466

L'explication sur les impdts différés et les opérations en

SEP ont été fournies au point 4.8
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SUR LE COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

CHARGES ET PRODUITS D’EXPLOITATION

Répartition du chiffre d’affaires

(en % du CA total)

ZONE GEOGRAPHIQUE 2025 2024 SECTEUR DACTIVITE 2025 2024
France 841504 721207 Génie civil 26,2 364
Afrique 173 663 206 620 VRD 26,3 230
Europe (hors France) 35143 38 036 Souterrains 16,6 1,2

TOTAL 1050 310 965863 Terrassements 10,6 11

Routes 6,4 53

Adduction d'eau 3,6 2,7

Espaces verts 1,7 18

Carrieres 1,6 14

Divers 6,9 72

TOTAL 100 100
Autres produits et charges d’exploitation (hors charges de personnel)

AUTRES PRODUITS ET CHARGES D’EXPLOITATION (HORS PERSONNEL) 2024
Autres produits d'exploitation @ 29 066 30 868
Achats consommeés @ -432793 -417 210
Services extérieurs -305 101 -268 097
Impéts et taxes d'exploitation -15 256 -12 940
Autres charges d'exploitation © -8 926 -4 585
TOTAL -733009 -671963
dont:

QP de charges sur opérations en SEP/GIE @ -108 122 -108 823
Résultat sur cession de matériel immobilisé Vet ® 9162 6 343
Résultat de change sur opérations commerciales "¢ ® -9 62

Personnel
CHARGES DE PERSONNEL 2025 2024
Rémunérations du personnel -194 335 -183 313
Charges de sécurité sociale et prévoyance -63 686 -58 088
Autres charges de personnel -2 807 -239
Participation -2404 -3699
Interessement -188 -164
TOTAL -263420 -245503
Sociétés intégrées globalement -258 426 -244171
Sociétés intégrées proportionnellement -4 994 -1333
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EFFECTIF MOYEN ANNUEL 2025 2024
Ingénieurs et cadres 1160 1195
Agents de maitrise et employés 1213 1123
Ouvriers 2270 2 321
TOTAL EFFECTIF MOYEN GROUPE 4643 4639
France 3000 2 521
Hors France 1643 218

DONT EFFECTIF SUR ENTITES CONSOLIDEES

PAR INTEGRATION PROPORTIONNELLE 2025 2024
Ingénieurs et cadres 12 5
Agents de maitrise et employés 8 5
Ouvriers 8 7
TOTAL 28 17

Incidence des sociétés en participation non consolidées
sur le résultat courant

L'impact sur le compte de résultat est le suivant (en milliers d'euros) :

Quote-part de chiffre d'affaires net des prestations

facturées aux SEP : + 137130 K€
Quote-part de charges*: -108 821 K€
Impact sur le résultat d'exploitation : 29 009 K€

* Inscrite dans le poste Achats et services extérieurs consommeés.

Amortissements et provisions d’exploitation

DOTATIONS/REPRISES D’EXPLOITATION 2025 2024
Dot. Amort & dépréciation des immobilisations -34 867 -31029
Dot./Amt. charges d'exploition a répartir -9 -6
Dotations aux provisions d'exploitation -44 407 -39 206
Dotations sur dépréciations des actifs -12 509 -5 473
Dotations d'exploitations -91792 -75714
Reprises sur dépréciations des immobilisations 1641 109
Reprises sur provisions d'exploitation 35839 34 350
Reprise sur dépréciations d'actifs 4813 1046
Reprises d'exploitation 42293 35505

TOTAL -49 500 -40 209
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AMORTISSEMENTS DES ECARTS D’ACQUISITION

Cette partie est détaillée au chapitre 4.2

RESULTAT FINANCIER
RESULTAT FINANCIER 2025 2024
Dividendes regus 188 36
Intéréts moratoires 2031 1813
Produits d'intéréts et autres produits financiers 7973 8900
Charges d'intéréts -3 255 -2 893
Résultat de change financier -82 -248
Dotations / Reprises financieres 170 27
RESULTAT FINANCIER 7025 7635
RESULTAT EXCEPTIONNEL
RESULTAT EXCEPTIONNEL 2025 2024
Résultat de cession s/ titres -70 -4
Résultat sur cessions immobilisations hors exploitation 574 4
Subv. invest. virées au résult. de l'ex. 5 7
Autres charges et produits exceptionnels -90 -86
Amendes et pénalités -409 -410
Dotations / reprises sur éléments exceptionnels -1087 -1228
RESULTAT EXCEPTIONNEL -1073
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IMPOTS SUR LES RESULTATS

Au titre de 2025, le groupe Razel-Bec a comptabilisé une charge d'impét sur les sociétés de
7 034 KE.

IMPOTS SUR LES SOCIETES 2025 2024
Impdts courants -9 751 -12203
Imp6ts de distribution -966 -4 077
Redressement fiscal -158 -1173
Impots différés 3841 7 555
IMPOTS SUR LES SOCIETES -7034 -9897
France -5197 -2 513
Etranger -1837 -7 384

Le rapprochement entre la charge d'impdt totale comptabilisée dans le résultat et la charge
d'impdt théorique calculée au taux retenu par le groupe (25.83 %) est le suivant :

PREUVE IMPOTS (EN K€) 2025 2024
Résultat Net 178 1518
Impots sur les sociétés -7 034 -9 897
QP de résultat des sociétés MEE 105 173
Amortissements Ecarts Acquisition -3228 -2 099
Intéréts Minoritaires 3 -767

RESULTAT AVANT IS 10333 14107

Taux IS théorique utilisé par le groupe 25,83 % 2583 %

IMPOT SUR LES SOCIETE ATTENDU -2669 -3644
Différentiel de taux 1637 3095
Incidence des déficits reportables -2978 1356
Différences permanentes et autres -3024 -10 704

IMPOT EFFECTIVEMENT CONSTATE -7034 -9897

Taux effectif d'imp6ts 68,08 % 70,15 %
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TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE
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2025 2024
FLUX DE TRESORERIE LIES A ACTIVITE 10495 54 027
Résultat net des entreprises intégrées (apres amortissement EA) 3298 4210
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou
non liés a l'activité :
- Amortissements et provisions 42 896 36 976
- Variation des impéts différés -3 841 -7 555
- Plus-values de cession et impact des sorties de périmetre -9 666 -6 344
Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrées 32688 27 288
Dividendes regus des sociétés mises en équivalence 396
Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité -6 543 31300
- Stocks 2588 2526
- Créances d'exploitation -15 440 -16 344
- Dettes d'exploitation 6 309 45118
Variation du besoin en fonds de roulement hors exploitation -15 651 -4 956
- Créances hors exploitation -7 683 -17 817
- Dettes hors exploitation -7967 12 860
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT -31037 -28 890
Acquisition d'immobilisations -31336 -38 536
Variation du fonds de roulement rattaché aux investissements -981 1662
Cession d'immobilisations 17 624 7984
Augmentation de capital en nature
Incidence des variations de périmétre -16 344
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT 31437 -10 358
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere -1400 -2 500
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées -9M
Augmentation de capital (minoritaires)
Emissions d'emprunts 65 047 20 500
Remboursements d'emprunts -31299 -28 358
Incidence des variations de cours de devises -119 -87
VARIATION DE TRESORERIE 10776 14 692
Trésorerie d'ouverture 180 947 166 255
Trésorerie de cléture 191723 180 947
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ENGAGEMENTS FINANCIERS

ENGAGEMENTS DONNES 2025 2024
Garanties financieres 225214 248 182
- Avances 207 513 225 562
- Paiements sous-traitant 10 710 9275
- Autres garanties financiéres 6 991 13 346
Cautions sur marchés 369 614 371885
- Soumissions 4521 1766
- Retenue de garantie 252 617 252 554
- Retenue de bonne fin 112 460 117 565
Rachats locations financiéres @ 16 0
Clause de retour a meilleure fortune @ 16 500 16 500
Achats de devise a terme 0 0
Répartition trésorerie SEP 32 598 31040
Garantie corporate 27 509 34979
TOTALENGAGEMENTS DONNES 671435 702586
ENGAGEMENTS RECUS
Cautions sous-traitants 16 242 15 503
Remboursement avances 1138 441
Garanties de paiement 333 333
Autres engagements regus 105 360
TOTALENGAGEMENTS RECUS 17 818 16 636
DETTES GARANTIES PAR DES SURETES REELLES
Emprunts aupres des établissements de crédit 75 164
TOTAL DETTES GARANTIES PAR DES SURETES REELLES 75 164
(1) valeur d'origine du matériel 2987 5018
loyers restant dus a moins d'un an 349 529
loyers restant dus a plus d'un an 310 177

(2) Le remboursement de la subvention financiere par Razel-Bec est prévu sous réserve de l'encaissement

de plusieurs réclamations et d’un résultat net consolidé du groupe Razel-Bec positif apres le

remboursement de la subvention. Pour respecter ces conditions, le remboursement peut se faire de
maniére partielle. Au 30/09/2025, les conditions permettant le remboursement ne sont pas réunies.

ENTITE CONSOLIDANTE

Les comptes du groupe Razel-Bec sont consolidés par la société :

F. PARTICIPATIONS (SCA)
SIREN : 877 774 299 1 Capital : 1059 719 890 EUR
137 rue du Palais Gallien 33029 BORDEAUX CEDEX

HONORAIRES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Montant des honoraires des commissaires aux comptes compris dans les charges de l'exercice.

HONORAIRES CAC 2025 2024
TOTAL 701 549
France 591 458

Etranger 110 91
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AUX COMPTES SUR LES
COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 30 SEPTEMBRE 2025

A l'associé unique

Razel-Bec

3 rue René Razel - Christ de Saclay
91892 ORSAY

Opinion

En notre qualité de commissaire aux comptes de la société Razel-Bec, nous
avons effectué un audit des comptes consolidés de RAZEL-BEC comprenant
le bilan au 30 septembre 2025 ainsi que le compte de résultat pour I'exercice
clos a cette date et I'annexe (ci-apres « les Comptes »), tels qu'ils sont joints
au présent rapport. A notre avis, les Comptes présentent sincerement, dans
tous leurs aspects significatifs et au regard des régles et principes comp-
tables frangais, le patrimoine et la situation financiére au 30 septembre 2025
ainsi que le résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités
comprises dans le périmétre de consolidation pour I'exercice écoulé.

Fondement de I’'opinion

Référentiel d'audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel appli-
cables en France et la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des
commissaires aux comptes relative a cette intervention. 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 section « Responsabilités du commissaire aux comptes
relatives a l'audit des Comptes » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre audit dans le respect des regles d'indépendance pré-
vues par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession
de commissaire aux comptes.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouver-
nement d’entreprise relatives aux Comptes

Il appartient a la direction d'établir des Comptes présentant une image fidele
au regard des regles et principes comptables frangais ainsi que de mettre
en place le controle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de
Comptes ne comportant pas danomalies significatives, que celles-ci pro-
viennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes, il incombe, a la direction dévaluer la
capacité de la société Razel-Bec a poursuivre son exploitation, de présenter
dans ces Comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives a
la continuité d'exploitation et d'appliquer la convention comptable de conti-
nuité d'exploitation, sauf s'il est prévu de liquider la société ou de cesser son
activité.

Ces Comptes ont été arrétés par le conseil d'administration.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I’audit des
comptes consolidés

Il nous appartient d'établir un rapport sur les Comptes. Notre objectif est
d'obtenir I'assurance raisonnable que les Comptes pris dans leur ensemble
ne comportent pas d'anomalies significatives. L'assurance raisonnable cor-
respond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois garantir qu'un audit
réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France et a la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des com-
missaires aux comptes relative a cette intervention permet de systématique-
ment 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 a 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.

Notre audit des Comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité
de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément a ces normes et a la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative a cette intervention, le commissaire aux comptes exerce son juge-
ment professionnel tout au long de 'audit.

En outre :

- il identifie et évalue les risques que les Comptes comportent des anoma-
lies significatives, quecelles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs,
définit et met en oeuvre des procéduresd’audit face a ces risques, et recueille
des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pourfonder son opinion. Le
risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'unefraude
est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car
la fraudepeut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires,
les fausses déclarations oule contournement du contréle interne ;

il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour l'audit afin de défi-
nir des procéduresd’audit appropriées en la circonstance, et non dans le
but d'exprimer une opinion sur l'efficacitédu contréle interne ;

il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et
le caractére raisonnabledes estimations comptables faites par la direction,
ainsi que des informations les concernantfournies dans les Comptes ;

il apprécie le caractere approprié de l'application par la direction de la
convention comptable decontinuité d'exploitation et, selon les éléments
collectés, I'existence ou non d'une incertitudesignificative liée a des évé-
nements ou a des conditions susceptibles de mettre en cause lacapacité
de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur
les élémentscollectés jusqu'a la date de son rapport, étant toutefois rappelé
que des circonstances ouévénements ultérieurs pourraient mettre en cause
la continuité d'exploitation. S'il conclut al'existence d'une incertitude signi-
ficative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur lesinformations
fournies dans les Comptes au sujet de cette incertitude ou, si ces informa-
tions nesont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une opinion
avec réserve ou une opinion défavorable ;

- il apprécie la présentation d'ensemble des Comptes et évalue si les
Comptes refletent lesopérations et événements sous-jacents de maniere a
en donner une image fidele ;

« concernant l'information financiere des personnes ou entités comprises
dans le périmétre deconsolidation, il collecte des éléments qu'il estime
suffisants et appropriés pour exprimer uneopinion sur les Comptes. Il est
responsable de la direction, de la supervision et de la réalisationde |'audit
des comptes consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces comptes.

Ce rapport est établi a votre attention dans le contexte décrit ci-avant et ne
doit pas étre utilisé, diffusé, ou cité a d'autres fins. Nous n‘acceptons aucune
responsabilité vis a vis de tout tiers auquel ce rapport serait diffusé ou par-
viendrait.

Ce rapport est régi par la loi frangaise. Les juridictions francaises ont compé-
tence exclusive pour connaitre de tout litige, réclamation ou différend pou-
vant résulter de notre lettre de mission ou du présent rapport, ou de toute
question s'y rapportant. Chaque partie renonce irrévocablement a ses droits
de s'opposer a une action portée aupres de ces tribunaux, de prétendre que
I'action a été intentée aupres d'un tribunal incompétent, ou que ces tribunaux
n'ont pas compétence.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 20 mars 2026

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit
Cyrille Barreau

PricewaterhouseCoopers Audit, SAS,
63, rue de Villiers 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex
Téléphone: +33 (0)1 56 57 58 59, www.pwc.fr
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