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A l’Associé unique de la société Roxel S.A.S., 

Opinion 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par l'Assemblée générale, nous avons effectué 

l’audit des comptes annuels de la société Roxel S.A.S. relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2024, 

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. 

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 du commissaire 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 2024 à la date d’émission de notre rapport. 
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Justification des appréciations 

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 appréciations suivantes 

qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importantes pour l’audit des comptes 

annuels de l’exercice.  

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.  

Les titres de participation, dont le montant net figurant au bilan au 31 décembre 2024 s’établit à 

59.133.970 euros, sont évalués à leur coût d’acquisition et dépréciés selon les modalités décrites 

dans la note « V.3. A. Titres immobilisés » de l’annexe.  

Sur la base des informations qui nous ont été communiquées, nos travaux ont consisté à apprécier 

les données sur lesquelles se fondent les valeurs retenues et à s’assurer que les informations 

communiquées dans les notes annexes sont appropriées. 

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. 

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 et dans les autres documents sur la 

situation financière et les comptes annuels adressés à l’Associé unique. 

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. 

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. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. 
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Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 

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 ; 

• 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 ; 
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• 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. 

  

Mérignac, le 4 juin 2025  

KPMG SA 

 

 

 

 

Guillaume SALOMMEZ 

 

Associé  
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I. BILAN ACTIF 
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II. BILAN PASSIF 
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III. COMPTE DE RESULTAT (Première partie) 
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IV. COMPTE DE RESULTAT (Deuxième partie) 
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V. ANNEXES 
 

1. INTRODUCTION 
 
La présente annexe est jointe au bilan de l'exercice clos le 31 décembre 2024, dont le total bilan est de 60 347 648 euros et dont le 
compte de résultat de l'exercice dégage une perte de de 1 476 017 euros.  
L'exercice a une durée de 12 mois couvrant la période du 1er janvier 2024 au 31 décembre 2024. 
Les comptes annuels ont été arrêtés en date du 19 mai 2025 par le Président. 

 
 

2. FAITS MARQUANTS 
 

A. Événements significatifs de l'exercice 2024 

Au plan de la structure du capital 
 
Après une due diligence réalisée sur le groupe de la Société, le 19 décembre 2024, MBDA (société par actions simplifiée immatriculée au 
RCS de Nanterre sous le numéro 381 737 618) a réalisé l’acquisition par voie de cession, de 50% du capital et des droits de vote de la 
Société détenus par Safran Ceramics (société anonyme immatriculée au RCS de Bordeaux sous le numéro 440 513 059), au travers d’un 
contrat entre les parties. Dès lors, l’intégralité du capital et des droits de vote de la Société est désormais détenue par MBDA. Le registre 
des mouvements de titres de la Société ayant été mis à jour en conséquence. 
Afin de conserver le dispositif de protection des activités sensibles au niveau de la Société et de Roxel France dont l’État bénéficiait (via 
l’action spécifique dans Safran Ceramics et via la convention de protection des actifs stratégiques conclue avec Safran), MBDA, la Société, 
Roxel France et l’État ont conclu une convention de protection des actifs stratégiques en date du 4 décembre 2024 (« Convention DPIN »). 
 
 
Au plan de l'activité  
 
Le champ d'activité de Roxel SAS n'a pas connu de modification majeure au cours de l'année 2024.  
Compte tenu du choix d'une structure limitée au sein de Roxel SAS, les personnels et les coûts de ces fonctions continuent à être gérés et 
comptabilisés au sein des filiales opérationnelles (ci-après "les OpCos") dans des sections analytiques dédiées « HQ costs ». 
Au niveau des charges on distingue : 

· Les coûts constatés dans les OpCos et refacturés à Roxel SAS, 
· Les charges du groupe comptabilisées par ROXEL SAS. 

 
 
Au plan financier : 
 
Au 31 décembre 2024, le montant total des emprunts est néant. L’emprunt initial d’un montant de 28 M€ avait été souscrit en avril 2018. 
Un dernier remboursement est intervenu le 7 décembre 2024, portant ainsi le solde au 31/12/2024 à 0 €, conformément à l’échéancier 
convenu. 
 
 

B. Événements postérieurs à la clôture 

 
Signature d’un contrat de cession d’une action le 31 janvier 2025 avec l’État, afin de répondre aux dispositions de la convention DPIN 

décrites à l’article I.A.1.a) ci-dessus. 

La Société détenant l’intégralité du capital et des droits de vote de Roxel France, a nommé un commissaire aux avantages particuliers pour 

cette dernière ; 

Décisions de l’Associé Unique en date du 28 février 2025 dans lesquelles la Société a : 

o Constaté l’acquisition par l’État de l’action de préférence émise par Roxel France et approbation des droits particuliers 

conférés par l’action de préférence dans la Société. Cette acquisition a été réalisée au prix nominal de l’action, 

conformément aux statuts de la Société et à l’arrêté du 12 février 2025 ; 

o Modifié l’objet social de la Société ; 

o Refondu et approuvé les statuts, notamment en ce qui concerne (i) l’insertion des droits particuliers de l’État, (ii) les 

modifications des règles de gouvernance de la Société, (iii) la modification du champ d’application des décisions 

collectives et, (iv) les modifications de forme afférentes à l’intégration des droits particuliers de l’État.  
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3. REGLES ET METHODES COMPTABLES 
 
Les comptes individuels sont établis conformément au règlement ANC n°2014-03 du 5 juin 2014 homologué par l'arrêté du 8 septembre 
2014 et aux règlements et avis ultérieurs applicables. Les méthodes qui ont présidé à la présentation des comptes annuels sont comparables 
d'un exercice à l'autre. 
 
Les comptes annuels sont établis conformément aux règles et principes comptables en vigueur en France, dans le respect du principe de 
prudence et en application des hypothèses de base suivantes : 

- Continuité de l'exploitation 
- Permanence des méthodes comptables d'un exercice à l'autre 
- Indépendance des exercices 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts historiques. 
 
La préparation des états financiers implique que la Direction procède à des estimations et retienne certaines hypothèses qui ont une 
incidence sur les montants d'actifs et de passifs inscrits au bilan, les montants de charges et de produits du compte de résultat et les 
engagements relatifs à la période arrêtée. 
Les résultats réels ultérieurs pourraient être différents. 
Ces hypothèses concernent principalement : 

- L’évaluation de la valeur recouvrable des titres immobilisés (note A) 
 

A. Titres immobilisés 
 
Les titres de participation sont valorisés à leur coût d'acquisition et sont dépréciés, le cas échéant, par référence à leur valeur vénale ou leur 
valeur d'usage, qui tient compte de critères tels que la situation nette, les perspectives de rentabilité et d'évolution de cette société. En cas 
de différence significative jugée durable entre la valeur d'utilité pour la société, d'une de ses participations, et leur valeur comptable, il est 
constitué une provision pour dépréciation du montant de cette différence. 
 
À la clôture de l’exercice 2024, un test de dépréciation des titres de participation a été effectué.  
 
Compte tenu d’une transaction récente intervenue au niveau du groupe, la valeur vénale de la société a été retenue comme base 
d’évaluation.  
 
Le test ainsi réalisé n’a pas mis en évidence de perte de valeur au 31 décembre 2024. 
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B. Transactions avec les parties liées 

Lors de l’exercice clos le 31 décembre 2024, et dans le cadre du rachat des actions de la Société par MBDA SAS, plusieurs Conventions 
réglementées ont été conclues : 

• Termination Deeds signés le 21 octobre 2024 dans lesquels les dispositions relatives à l’accord de prêt sont désormais résiliées ; 

• Un avenant n°5 à la convention de trésorerie a été signé le 21 octobre 2024 ; 

• Et enfin, la Convention DPIN a été signée le 4 décembre 2024 

4. IMMOBILISATIONS ET AMORTISSEMENTS 

 
A. Tableau des variations des immobilisations 
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B. Tableau des variations des amortissements 
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5.  PROVISIONS ET DEPRECIATIONS 
 
Le tableau ci-après présente les variations de provisions sur l’exercice. 
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6. CREANCES ET DETTES 
 
L’état des échéances des créances est présenté ci-après : 
 

 
 
Le tableau ci-après présente l’état des échéances des dettes :   
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7. ÉLEMENTS RELEVANT DE PLUSIEURS POSTES DE BILAN 
 

A. Montant des produits à recevoir inclus dans les postes suivants du bilan :  

 

 
 
 
 
 

B. Montant des charges à payer inclus dans les postes suivants du bilan :  

 
 

 
 
 
 
 
 

8. PRODUITS ET CHARGES CONSTATES D'AVANCE 
 
 
Aucune Charge Constatée d’avance ni de produits constatés d’avance ne figurent au bilan du 31/12/2024 
 
 

9. REPARTITION DE L'IMPOT SUR LES BENEFICES 
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10. SITUATION FISCALE DIFFEREE ET LATENTE 
 

 
 
 
 

11. IDENTITE DES SOCIETES MERES CONSOLIDANT LES COMPTES DE LA SOCIETE 
 

 
 
 
 

12. REMUNERATIONS DES DIRIGEANTS  
 
La ventilation des rémunérations allouées par catégorie n'est pas communiquée car elle conduirait à une information sur les rémunérations 
individuelles 
 

13. CAPITAL SOCIAL 
 
Le capital social de Roxel SAS est divisé en 3 506 340 actions ordinaires d’un nominal de 15 €. 

 

 

 

 

3 933 792 
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14. ENGAGEMENTS HORS BILAN 

 
Néant 

 

 

15. FILIALES ET PARTICIPATIONS 

 

 

 

 

 

 

Capital 

social

Capitaux 

Propres

Valeur 

brute Titres

Valeur nette 

Titres
Prêts, avances

Dividendes 

encaissés
Cautions Chiffre d'affaires Résultat

Filiale de +50 % QP capital détenu
Devise 

locale

Devise 

locale
K€ K€ K€ K€ K€ K€ K€

Roxel France 100% 166 K€ 4725 K€ 79 481  46 100  161 076  6 884  

Roxel UK 100% 8750 KGBP 7253 GBP 13 034  13 034  61 740  6 073  

Participation de 10 à 50 %

Autres participations

31/12/2024
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EXTRAIT DU PROCÈS-VERBAL DES DÉCISIONS DE L’ASSOCIE UNIQUE   

PRISES PAR ACTE SOUS SEING PRIVÉ EN DATE DU 6 JUIN 2025 
 

EXERCICE CLOS LE 31/12/2024 
 

(AFFECTATION DU RESULTAT) 
 

 
Du procès-verbal des décisions de l’associé unique de la Société en date du 6 juin 2025, il a été 
extrait ce qui suit :  
 

[…] 
2. AFFECTATION DU RÉSULTAT 
 
L’Associé Unique, après avoir pris connaissance des Documents Visés :  
 

- Constate que le résultat net de la société s’élève à (1 476 017) euros au 31 décembre 
2024. 
 

- Décide d’affecter la perte de l’exercice 2024 au compte Report à Nouveau, portant celui-
ci de (24 016 865,65) euros à (25 492 882,75) euros. 
 

- Prend acte qu’aucune distribution de dividendes n’a eu lieu au cours des trois derniers 
exercices.   

 
Cette décision est adoptée par l’Associé Unique. 
 

[…] 
 
Le présent extrait est certifié conforme par le Président de la Société.  
 
De convention expresse valant convention sur la preuve, il a été convenu de signer 
électroniquement le présent document, conformément aux dispositions des articles 1366 et 
suivants du Code civil. 
 
 
 
 

Madame Sylvie Grison 
Président 
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