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EDITO

2025 aura été une année de vérité, de courage et de refondation.

Lorsque I'on engage un redressement sérieux, il faut parfois accepter que les comptes refletent pleinement la réalité.
C'est ce que nous avons fait.

Les pertes constatées sur I'exercice 2025 doivent étre comprises pour ce qu'elles sont : non pas le signe d'une dé-
gradation structurelle de notre modéle, mais la conséquence assumée de décisions exceptionnelles et nécessaires
pour assainir durablement le Groupe. Dépréciations d'actifs, nettoyage des stocks, correction de situations héritées
du passé, recentrage sur les activités créatrices de valeur : ce travail exigeant aurait dii étre mené depuis longtemps.
Nous avons choisi de le faire, avec lucidité et responsabilité.

Ce nettoyage courageux péese sur le résultat, mais il renforce la qualité du bilan et restaure sa lisibilité économique. Il
constitue un point bas assumé, non une trajectoire.

Et pendant que ce travail de fond était conduit, les fondamentaux, eux, se sont améliorés.

L'un des faits marquants de 2025 est le redressement trés significatif de notre performance opérationnelle, avec une
marge brute portée a 64,3 % du chiffre d'affaires, un niveau qui n'avait pas été atteint depuis pres de dix ans. Cette
progression n'est pas conjoncturelle ; elle traduit les effets du repositionnement engagé sur des marchés plus tech-
niques, une meilleure discipline commerciale et une amélioration profonde de notre mix produits.

Autrement dit : derriere une perte exceptionnelle, le modele économique s'est renforcé.

Les premiers mois de 2026 confirment cette dynamique. Depuis janvier, le Groupe renoue avec la croissance en
Europe et en Asie et retrouve le chemin de la rentabilité. Ces signaux valident que le point bas est désormais derriére
nous.

Le cycle de redressement engagé a ainsi atteint son objectif premier : assainir, repositionner et remettre Encres DU-
BUIT sur une trajectoire durable de création de valeur.

Dans ce contexte dynamique, et alors que l'entreprise s'engage, assainie, dans une nouvelle phase de développe-
ment, j'ai fait le choix de donner une nouvelle orientation a ma carriére, ce qui me conduira a quitter mes fonctions de
présidente du directoire a compter du 30 mai 2026.

Cette décision intervient au moment que j'estime juste : non pas au milieu d'un chantier, mais lorsque les fondations
ont été posées et que les premiers résultats du redressement sont visibles.

Avec les équipes, nous avons laissé une entreprise plus saine, plus structurée et mieux préparée pour l'avenir. C'est
une satisfaction profonde d'avoir contribué a cette étape de transformation et au redressement du Groupe.

Afin d'assurer cette continuité, Jean-Louis Dubuit accompagnera la transition en prenant la présidence du Directoire
a l'issue de 'Assemblée Générale du 15 juin 2026.

Je transmets aujourd’hui cette responsabilité avec confiance, gratitude et conviction. Confiance dans les équipes,
dans les fondamentaux désormais renforcés, et dans la capacité du Groupe a poursuivre son développement.

Avoir participé a cette transformation aura été un honneur.

L'histoire d'Encres DUBUIT continue — et elle s'ouvre, j'en suis convaincue, sur de belles perspectives.

Alexandra TAULIN,

Présidente du Directoire
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CHIFFRES cLES 2025

17,7 M€

de chiffre d'affaires
i o
172 sites de production
collaborateurs pour le pré-presse

&

+50

distributeurs dans le monde

sites de production

clients actifs centres de R&D

INFORMATIONS JURIDIQUES - ENCRES DusuIt

Dénomination sociale : Encres Dubuit

Immatriculation : RCS Meaux - 339 693 194

Code APE : 2030Z

Date de constitution : 23 décembre 1986

Siege social & forme juridique : 1rue Isaac Newton

77290 Mitry-Mory - France
Société Anonyme a Directoire et Conseil de surveillance
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Plus de 70 ans de savoir-faire

FONDATION & SAVOIR-FAIRE

(1954-1988) i
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Origines industrielles ! Acquisition de la société !
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premiéres encres !
¢ 1968 L o _
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. Création d’Encres Dubuit i Création Dubuit Inks
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Renforcement des ! o 2011 ¢
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Expansion et installation en Chine !
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01994 2008
' Structuration Qualité ' Développement
i Obtention certification . Encres digitales
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! 2003 ¢
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Cotation a la Bourse ! Création Dubuit Shanghai |
de Paris ! et son centre de production |



ORGANIGRAMME
au 31déc. 2025

Encres DUBUIT SA

Maison mere (France)

Dubuit of America Tintas Dubuit Poly-Ink Machines Dubuit inks Encres Dubuit
Dubuit Benelux Vietnam Shanghai Co

L= Etats-Unis B Espagne | France (Jinshan)

| Belgique * Vietnam
* Chine

Publivenor Encres Dubuit
’ Shanghai
() Beigique (Fangxian)
@ chine

Toutes les filiales sont détenues a 100%.

AcTiviTés bu GROUPE Encres de Impression jet

sérigraphie d'encre
Le Groupe s'appuie sur la proximité de ses unités de produc- g
tion et de ses centres de R&D situés en Europe et en Asie,

afin de garantir a la fois la qualité, réactivité et compétitivité. Encres Encres en
tampographie spray

Fabricant frangais d'encres industrielles, Encres Dubuit est
reconnu depuis plus de 70 ans pour son expertise en sé-
rigraphie, tampographie et impression jet d'encre UV.

La Société formule et produit des encres techniques dé-
diées aux applications exigeantes dans divers secteurs tels
que le packaging (verre et plastique), 'automobile, I'électro-

nigue ou encore la cosmétique.

Elle compte plus de 500 clients actifs dans le monde, allant
de la PME au grand groupe international.

4 FAMILLES DE PRODUITS

- Packaging : verre, plastique

- Automobile

- Care inks : soin, jouet, médical
- Encres fonctionnelles
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» Développement des
compétences

» Conformité réglementaire

» Garantir la sécurité et la
santé des collaborateurs

« Sensibilisation et formation

Encacements RSE pu GRouPE

» Réduction de I'empreinte
carbone

« Gestion durable des
ressources

* Innovation verte

« Sensibilisation et formation
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PILIER
GOUVERNANCE

» Promouvoir des pratiques
éthiques et responsables

« Favoriser I'emploi local

» Développer la confiance
client

UM,
%

OEKO-TEX®
g ECO PASSPORT
£ 18.0.39815 HOHENSTEIN HTTI

Textle chemicals. Tested and verified.
‘wiw.0ko-tex com/ecopassport

PILIER
ECONOMIQUE

» Promouvoir une innovation
responsable pour garantir
une croissance durable

* Piloter la performance
globale du Groupe au travers
du systéme de management
de la qualité

« Certifié ISO 9001 depuis 1994

Encres DusuiT, A LA POINTE DE L'INNOVATION INDUSTRIELLE

3 centres de recherche internationaux sur la technologie des encres pour répondre aux défis industriels et

environnementaux de demain

QQ Poly-Ink

A DUBUIT COMPANY

CENTRE D'INNOVATION ET DE R&D DEDIE AUX ENCRES FONCTIONNELLES

Les encres fonctionnelles sont des « encres a haute valeur ajoutée » telles que
les encres diffusantes, sécuritaires, dédiées a I'électronique imprimée ou encore
les encres de masquage. Cette expertise permet le développement d'encres aux
propriétés uniques, capables d'intégrer des fonctionnalités innovantes dans des
produits du quotidien, tout en répondant aux enjeux environnementaux.

Poly-Ink développe également des projets en partenariat avec les écoles d'ingé-
nieurs et accompagne des doctorants sur des thématiques telles que I'électro-
nique imprimée, les encres de sécurité ou encore les encres biosourcées.

PARTENARIATS

Grenoble INP-UGA, affilié a I'Université Grenoble Alpes, est reconnu pour son
savoir-faire en matériaux avancés, en impression numérique et en technologies
écologiques. Dans le cadre de cette collaboration, Encres DUBUIT développe
des encres écologiques a partir de matiéres premiéres renouvelables, intégrant
des technologies de pointe afin de répondre aux besoins industriels de demain,
tout en limitant leur impact environnemental.

INSA Lyon est un acteur majeur en ingénierie et en recherche industrielle.
Cette collaboration permet a Encres DUBUIT de conduire des projets de re-
cherche ambitieux et d'intégrer les dernieres innovations afin de proposer des
solutions d'encres toujours plus performantes et adaptées aux besoins spéci-
fiques des industries.

GRENOBLE
UCA



UNE PRESENCE INTERNATIONALE

Présent et actif dans une cinquantaine de pays, le groupe Encres Dubuit est
solidement implanté sur les marchés internationaux

DUBUIT FRANCE

Siege Social, DUBUIT BENELUX

Production, Bureau, . ® Production, Bureau,

R&D et Support Technique et Support Technique
. \‘!“

NN

A S - DUBUIT CHINE
‘) Shanghai

Production, Bureau,

R&D et Support Technique
Shenzhen & Yibin

Bureau et Support Technique

¢ India DUBUIT

Production, Bureauet g, oo ot VIETNAM P
Service Technique . .
Service Technique Bureau et Sizge Social
Service Technique B Distributeurs
I Filiales
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RAPPORT DU DIRECTOIRE A 'ASSEMBLEE GENERALE DU 15 JUIN 2026

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale mixte,
conformément aux dispositions de l'article L225-100 du
Code de commerce et aux stipulations statutaires pour
vous rendre compte de l'activité de la société Encres
DUBUIT au cours de l'exercice clos au 31 décembre 2025
et soumettre a votre approbation les comptes sociaux et
les comptes consolidés dudit exercice, ainsi que la pro-
position d'affectation du résultat.

Le rapport que nous vous présentons integre des réfé-
rences aux résultats consolidés, ainsi qu'a I'activité des
filiales.

Le Groupe dont nous décrivons l'activité comprend au 31
décembre 2025, les sociétés:

Encres DUBUIT SA (France)

Tintas DUBUIT (Espagne)

Encres DUBUIT Shanghai (Chine)
Machines DUBUIT Benelux (Belgique)
Publivenor (Belgique)

DUBUIT Shanghai Co (Chine)
DUBUIT of America (Etats-Unis)
DUBUIT Inks Vietnam (Vietnam)
POLY-INK (France)

¥ X X X X ¥ ¥ ¥ %

Toutes les filiales sont détenues a 100%.

Le groupe Encres DUBUIT développe et distribue des
solutions permettant I'impression par sérigraphie, tampo-
graphie ou digitale. Ces encres industrielles permettent
d'ennoblir les matériaux, d'améliorer la fonctionnalité de
certaines surfaces (encres conductrices par exemple),
d'assurer la tracabilité ou I'identification de produits
industriels.

1.1 Faits marquants de l'exercice
2025, UNE ANNEE DE TRANSFORMATION STRUCTURELLE PLEINEMENT ASSUMEE

L'exercice 2025 a été marqué par la poursuite de pro-
jets structurants engagés au sein du Groupe : réorga-
nisation de certaines activités, déploiement de I'ERP,
renforcement des fondamentaux opérationnels et repo-
sitionnement commercial affirmé vers des marchés plus
techniques et industriels, générateurs d'une forte valeur
ajoutée.

Vos commissaires aux comptes vous donneront dans
leurs rapports, toute information quant a la régularité et a
la sincérité des comptes annuels et des comptes consoli-
dés qui vous sont présentés.

De notre c6té, nous sommes a votre disposition pour
vous donner toutes les précisions et tous les renseigne-
ments complémentaires qui pourraient vous paraitre
opportuns.

Nous reprenons, ci-apres, les différentes informations
telles que prévues par la réglementation.

Les difficultés rencontrées s'expliquent principalement
par des enjeux d'exécution, de réallocation des res-
sources et d'assainissement de situations héritées, plu-
t6t que par une remise en cause du positionnement du
Groupe sur ses marchés. A ce titre, I'exercice 2025 s'ins-
crit comme une étape de consolidation indispensable,
posant les bases d'un redressement pérenne.

Une part significative de la baisse du chiffre d'affaires
s'explique également par des choix de gestion délibé-
rés : I'arrét de certaines activités ou marchés historique-
ment peu, voire non rentables, notamment en Asie et aux
Etats-Unis. Bien que contributrices en volume, ces activi-
tés pénalisaient la rentabilité globale du Groupe et s'exer-
caient dans des conditions économiques dégradées. Leur
cessation s'inscrit dans une stratégie assumée de recen-
trage sur des activités a plus forte contribution, en cohé-
rence avec la stratégie définie.

Enfin, I'exercice 2025 a été marqué par un renouvellement
significatif de la force de vente, en Europe comme en
Asie, posant les bases d'une nouvelle dynamique com-
merciale. Le Groupe a notamment conclu des accords
avec six nouveaux distributeurs, renforgant ainsi son
maillage commercial et sa capacité de développement
a moyen terme.

1.2 Activité commerciale 2025

Encres DUBUIT SA
CA 2025 : 10,4 M€ | CA 2024 : 10,8 M€

Cceur industriel et technique du Groupe, I'entité mere
fait preuve d'une relative résilience malgré un contexte
opérationnel difficile. Le maintien d'un socle commercial
solide en France comme a l'export confirme la pertinence
des positions du Groupe sur ses marchés historiques. Les
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actions mises en ceuvre pour améliorer la performance
industrielle et le taux de service devraient contribuer a un
regain de compétitivité a court terme.

TINTAS DUBUIT - Espagne
CA2025:2,1 M€ | CA2024:2,0 M€

La filiale espagnole assure la commercialisation des pro-
duits de la gamme Encres Dubuit sur son territoire, ainsi
que d’autres marques d’encres textiles destinées a la
péninsule ibérique. Elle développe également une activité
de fabrication de clichés, de tampons, et d’encres pour la
tampographie, a destination du marché local.

Tintas Dubuit confirme sa dynamique positive, enregis-
trant une croissance de son chiffre d'affaires et un résultat
net bénéficiaire. Portée par son activité de distribution et
son expertise reconnue en tampographie, Tintas DUBUIT
s'impose comme un relais de croissance solide pour le
Groupe en Europe du Sud.

En 2025, elle a réalisé un chiffre d'affaires de 2 087 k€ et
dégagé un résultat net de 102 k€.

PUBLIVENOR - Belgique
CA2025:1,6 M€ | CA 2024 :2,1 M€

Dubuit Belgique est spécialisée dans la fabrication
d’écrans grand format destinés aux secteurs automobile,
textile et graphique. Elles exerce également une activité
de distribution de produits de sérigraphie Encres Dubuit
ou d’autres marques

En retrait par rapport a 2024, I'activité de Publivenor
s'inscrit dans un contexte de réorganisation des flux et de
structuration progressive de l'offre de distribution euro-
péenne. Des actions correctives sont mises en ceuvre afin
de restaurer la rentabilité de I'entité. Publivenor a réalisé
un chiffre d'affaires de 1 625 k€ et affiche une perte de
-256 k€ en 2025.

Machines Dubuit Benelux n'a pas réalisé de chiffre d'af-
faires et a généré un bénéfice de 173 k€ sur l'exercice.

DUBUIT SHANGHAI - Chine
CA2025:3,4 M€ | CA 2024 : 48 M€

Dubuit Shanghai est spécialisée dans le développement et
la fabrication d’encres de sérigraphie destinées au marché
chinois. Cette filiale intervient notamment sur les marchés
spécifiques dont le segment 3C pour lequel elle a obtenu
de nombreuses certifications clients, dont la certification
RBA niveau Platinium.

La contraction de l'activité en Chine s'inscrit dans le
cadre des décisions de recentrage stratégique men-
tionnées précédemment. L'abandon de certaines appli-
cations moins contributives, associé au renouvellement

des équipes commerciales locales, vise a poser les
bases d'une reprise plus sélective et plus rentable. Les
premiéres opportunités identifiées sur le marché tagless
constituent un signal encourageant pour 2026.

En 2025, la filiale a réalisé un chiffre d'affaires de 3 415 k€
et a enregistré une perte de -1103 k€.

DUBUIT INKS VIETNAM
CA 2025 : 239 k€ | CA 2024 : 124 k€

Dubuit Inks Vietnam assure la distribution d’encres de
sérigraphie en Asie du Sud-Est, produites en Chine ou en
Europe.

Repositionnement de I'activité au Vietham

Le Groupe a décidé en 2025 de repositionner sa pré-
sence au Vietnam en arrétant les activités locales de
fabrication d'encres digitales pour concentrer la filiale sur
un modele asset-light orienté distribution et services de
mise a la teinte.

Cette décision répond a une recherche de taille critique,
de simplification industrielle et de meilleure allocation du
capital, dans un contexte ou les volumes locaux ne justi-
fiaient plus le maintien d'une production dédiée. Elle per-
met également de mutualiser les fabrications au sein des
sites industriels du Groupe tout en conservant au Viet-
nam une implantation commerciale de proximité au ser-
vice des clients.

Ce repositionnement s'inscrit dans les actions engagées
pour améliorer durablement la performance opération-
nelle du Groupe tout en maintenant le Vietham comme
plateforme de développement commercial pour la région.

Le Vietnam enregistre une progression de son activité,
avec une hausse du chiffre d'affaires. Toutefois, la struc-
ture de colts reste encore trop élevée au regard des
volumes actuels. La dynamique commerciale engagée,
notamment sur les encres digitales et le développement
de la distribution en Asie du Sud-Est, ouvre des perspec-
tives de montée en puissance a moyen terme.

Au cours de I'exercice, la filiale a réalisé un chiffre d'af-
faires de 239 k€ et enregistré une perte de -385 k€.

POLY-INK
CA2025:n.s|CA2024:n.s

Acquise en 2021, Poly-Ink poursuit son développement
sur le segment des encres conductrices et transparentes
a base de nanomatériaux, un marché a forte valeur tech-
nologique. Malgré des volumes encore limités, son réle de
laboratoire d’innovation pour le Groupe demeure straté-
gique dans la perspective des encres fonctionnelles et de
I'électronique imprimée.

-1 -



Au-dela de son activité commerciale, Poly-Ink joue désor-
mais un role clé dans la stratégie d'innovation de DUBUIT.

Véritable start-up intégrée, cette entité a été pensée
comme une structure autonome, volontairement déta-
chée des contraintes opérationnelles du quotidien. Elle
a pour vocation d'explorer des pistes technologiques de
rupture et de préparer les gammes d'encres de demain,
en ciblant des marchés innovants et a forte valeur ajou-
tée tels que les dispositifs médicaux imprimés, les cap-
teurs intelligents ou les interfaces électroniques souples.

Grace a des partenariats académiques solides avec plu-
sieurs universités et laboratoires de recherche, Poly-Ink
participe activement a I'animation scientifique du Groupe.
Chaque année, un doctorat est mené au sein de la struc-
ture, témoignant de I'engagement de DUBUIT dans la
recherche de haut niveau et la montée en compétence
continue.

Ce modele hybride, alliant agilité entrepreneuriale et
excellence scientifique, constitue un levier stratégique
pour positionner DUBUIT comme un acteur de réfé-
rence sur les technologies émergentes de I'impression
fonctionnelle.

DUBUIT AMERICA - Etats-Unis
CA 2025 :n.s| CA 2024 : 376 k€

Dubuit of America est un site dédié a la distribution de pro-
duits «Made in France» ainsi qua la mise a la teinte locale
pour le marché américain. Ses principaux clients appar-
tiennent aux industries du verre et du secteur graphique.

Son activité a cessé en septembre 2024, et le batiment a
été vendu en octobre de la méme année.

En 2025, La filiale n'a généré aucun chiffre d'affaires et a
enregistré un bénéfice de 17 k€.

1.3 Analyse et commentaires sur les comptes consolidés 2025

Le Groupe Encres DUBUIT a réalisé un chiffre d'affaires de 17.721 k€ en recul de -12,2 % par rapport a I'exercice clos

le 31 décembre 2024,

A taux de change constant, le chiffre d'affaires consolidé du groupe Encres DUBUIT s'éléve & 17,96 M€ en baisse de

-11,9 % par rapport a l'exercice précédent.

Lactivité du Groupe reste majoritairement concentrée en France et en Europe, qui totalisent pres de 69 % du chiffre
d'affaires consolidé en 2025. Cette concentration géographique constitue un ancrage solide, tandis que les zones en
développement (Asie du Sud-Est, Afrique et Moyen-Orient) confirment leur potentiel de croissance.

Asie 4634 26,1 %
France 5987 338 %
Europe 6202 35,0 %
Amérique du Nord 508 2,9%
Afrique, Moyen-Orient 371 2,1%
Océanie 20 01%
Total 17 721 100,0 %

5848 29,0 % -1214 -20,8 %
6720 33,3 % -733 -10,9 %
6 411 31,8 % -209 -3,3%
869 4,3 % -361 -41,6 %
319 1,6 % 52 16,3 %

20 0,1% 0 09 %
20187 100,0 % -2 466 -12,2 %
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En France, le chiffre d'affaires s'éleve a 6,0 M€ contre 6,7 M€ en 2024, soit une baisse de 10,9 %. Cette évolu-
tion s'explique notamment par des perturbations opérationnelles rencontrées au cours de I'exercice, dans un
contexte de transformation interne soutenue.

Le marché domestique demeure toutefois un pilier central pour le Groupe, tant par son poids économique que
par son rdle de base industrielle, technique et commerciale. Les actions engagées en matiére de performance
industrielle devraient permettre un redressement progressif.

L' Europe enregistre un chiffre d'affaires de 6,2 M€ contre 6,4 M€ en 2024, soit une baisse limitée de 3,3 %,
traduisant une meilleure résilience relative.

Cette performance confirme la solidité des positions commerciales du Groupe sur ses principaux marchés
européens, malgré un contexte macroéconomique industriel peu porteur.

Elle reflete également les premiers effets du renforcement du réseau de distribution et du retour a une pré-
sence commerciale active, notamment via une participation renouvelée aux salons industriels.

L' Asie réalise un chiffre d'affaires de 4,6 M€ contre 5,8 M€ en 2024, soit une baisse de 20,8 %. Ce recul
s'explique principalement par la forte contraction de l'activité en Chine, dans un contexte de repo-
sitionnement stratégique et d'abandon de certaines applications structurellement déficitaires.

Parallelement, le Vietnam affiche une progression encourageante, tandis que les premieres opportunités

sur les marchés tagless, en Chine comme au Vietnam, confirment le potentiel de rebond de la zone a moyen
terme.

L' Amérique du Nord s'établit a 0,5 M€ contre 0,9 M€ en 2024, soit une baisse de 41,6 %.

Cette évolution s'explique principalement par l'arrét de l'activité de Dubuit of America, une décision volontaire
s'inscrivant dans une stratégie de recentrage sur les activités les plus rentables.
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L' Afrique et le Moyen-Orient affichent une progression de 16,3 %, atteignant 371 k€.

Cette évolution confirme I'intérét croissant de ces zones pour les solutions techniques proposées par Encres

DUBUIT.

Ce signal encourageant devra étre renforcé au cours des prochains exercices.

Chiffre d'affaires

Marge brute*

en % du chiffre d'affaires
Résultat opérationnel courant
en % du chiffre d'affaires
Résultat opérationnel

en % du chiffre d'affaires
Résultat financier

en % du chiffre d'affaires
Résultat net avant IS

en % du chiffre d'affaires

Pertes (gains) sur cession d'activité
Impots sur les sociétés
Résultat net part du Groupe

en % du chiffre d'affaires

17721 20187
11390 1710
64,3% 58,0%
-2178 -2 289
-12,3% -11,3%
-3788 -1442
-21,4% -71%
-213 172
-1.2% 0,9%
-4 001 -1270
-22,6% -6,3%
-356 78
-4 357 -1192
-24,6% -5,9%

(*) Chiffre d'affaires - colits des matiéres premiéres consommeées.

La marge brute consolidée 2025 s'éleve a 11.390 k€ contre
11.710 k€ en 2024, une baisse limitée a 2,7% sur l'exer-
cice alors que celle du chiffre d'affaires 2024 a été de
12,2%. La marge brute représente 64,3% du chiffre d’af-
faires 2025 alors qu'elle s'établissait a 58% du chiffre d'af-
faires 2024.

Ce gain particulierement notable de 6,3 points de marge
brute résulte notamment de l'effort sur 3 axes :

- le repositionnement de la gamme sur des produits plus
rentables,

- la maitrise des marges sur les produits fabriqués par le
Groupe,

-14 -

- la diminution du chiffre d'affaires négoce.

Cette amélioration structurelle de la marge consti-
tue un signal clé de la transformation engagée, tradui-
sant un recentrage sur des activités a plus forte valeur
ajoutée ainsi qu'une meilleure discipline commerciale et
industrielle.

La baisse des autres achats et charges externes de
6,4% sur I'année limite la contraction de la valeur ajou-
tée consolidée a 1,8% sur l'année, qui s'éléve a 7.415 k€
en 2025 comparée a 7.551 k€ en 2024.



Les frais de personnel 2025 atteignent 8.217 k€ contre
8.057 k€ en 2024, en augmentation de 2%. Cette hausse
s'explique principalement par des colits de départs, les
effectifs ayant été ramenés de 178 en 2024 a 172 personnes
en 2025.

Les dotations aux amortissements et provisions s'élevent a
1195 k€ au 31 décembre 2025 comparées a 1.467 k€ a l'exer-
cice précédent. Elles se composent :
- d'amortissements d'immobilisations corporelles tels que :

+ l'immobilier a hauteur de 324 k€ (420 k€ en 2024),

+ les installations techniques et l'outillage a hauteur de
398 k€ (259 k€ en 2024),

« divers actifs corporels a hauteur de 269 k€ (247 k€
en 2024),

+ lI'immeuble de placement restant au Brésil a hauteur
de 14 k€ (44 k€ en 2024).
- de dotations nettes de provisions sur actif circulant et
pour risques et charges a hauteur de 136 k€ en 2025
(299 k€ en 2024).

Les Autres produits et charges d'exploitation s'élevent a un
produit net de 170 k€ comparé a un produit net de 256 k€
a l'exercice précédent et se composent :

- de crédit impot recherche a hauteur de 47 k€ (78 k€ a
I'exercice précédent),

- de subventions d'aides a 'embauche a hauteur de 16 k€
(11 k€ a I'exercice précédent),

- de loyers pergus sur I'immeuble du Brésil a hauteur de 30
k€ (119 k€ en 2024),

- de divers produits et charges a hauteur de 77 k€ (48 k€ a
I'exercice précédent).

Le résultat opérationnel courant consolidé 2025 est en
perte de 2178 k€, comparé a une perte de 2.289 k€ en
2024, soit une amélioration de 111 k€ expliquée principale-
ment par une diminution des achats et charges externes,
des imp6ots et taxes et des dotations aux amortissements
et provisions.

Produits des placements nets

Intéréts et charges assimilées

Colt de I'endettement financier net
Produits financiers

Charges financieres

Autres produits et charges financiéres

Résultat financier

Alors que le résultat opérationnel 2024 avait bénéficié
de plus-values de cession d'actifs immobiliers a hauteur
de 846 k€ réparties entre la cession au Brésil de 548 k€,
et aux Etats-Unis pour le solde, le résultat opérationnel
est impacté en 2025 par des charges non récurrentes de
1.610 k€ se composant principalement de :

- 1.090 k€ de perte de valeur de fonds de commerce,

- 326 k€ de dépréciation de goodwill,

- 151 k€ de dépréciation d'actifs incorporels.

Cet écart de 2,5 M€ en éléments non récurrents d'un exer-
cice a l'autre explique le creusement de la perte opéra-
tionnelle 2025 qui s'éléve a -3.788 k€ comparé a une perte
opérationnelle 2024 de -1.442 k€.

Ces éléments, majoritairement non cash, reflétent une
volonté d'assainissement des comptes et de mise a niveau
des actifs, sans remettre en cause I'amélioration sous-
jacente des fondamentaux opérationnels, illustrée notam-
ment par la progression significative de la marge brute.

Le résultat financier montre une perte de 213 k€ en 2025,
contre un profit de 172 k€ en 2024, et détaillée ainsi :

- un co(t d'endettement financier de 33 k€ (co(it de 39 k€
en 2024),

- une perte nette de change de 229 k€ (gain net de change
de 169 k€ en 2024),

- des produits financiers de 49 k€ (produits financiers de
43 k€ en 2024).

Le résultat net avant IS 2025 est en perte de 4.001 k€, com-
paré a une perte de 1.270 € en 2024,

L'impot sur les sociétés 2025 s'éleve a 356 k€, malgré un
résultat déficitaire, en raison de reprise des imp0ots diffé-
rés a l'actif. Aprés cette charge d'impét sur les sociétés
consolidés, le résultat net part du Groupe est en perte de
4.357 k€ en 2025 comparé a une perte de 1192 k€ en 2024.

-33 -39 -16,6%
-33 -39 -16,6%
91 222 -58,9%
-272 -1 ns
-181 21 -185,6%
-213 172 -223,9%
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1. Rapport de gestion du Groupe Encres Dubuit

1.4 Bilan consolidé

Actif

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Lnl]mlc;l;igzations corporelles, matériels et 5742 6 467
Immeubles de placement 166 181
Ecarts d’acquisition 106 432
Immobilisations incorporelles 1016 2062
Titres de participation (net)

Titres mises en équivalence

Autres actifs financiers 56 95
Impéts différés actifs 5 358
Autres actifs non courants 4 1
Actif non courant 7094 9 607
Stock, produits et services en cours 4197 4362
Clients et autres débiteurs 3915 5329
Impét courant actif

Autres actifs courants 163 75
Produits dérivés ayant une juste valeur positive

Actifs destinés a étre vendus

Titres négociables 728 659
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3638 4341
Actif courant 12 641 14766
Total Actif 19735 24 373
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Capital souscrit 1256 1256

Primes d'émission 3946 3946
Réserves 13 526 14700
Réserves de conversion 262 590
Résultat -4 357 -1192
Capitaux propres - Part Groupe 14634 19 301

Intéréts minoritaires

Capitaux propres 14 634 19 301
Emprunts long terme 436 753
Impots différés passifs

Provision pour retraite 376 303
Provisions (non courant) 242 198

Autres passifs non courants

Passif non courant 1055 1254
Emprunt court terme 1013 407
Fournisseurs et autres créditeurs 2936 3213
Imp6ts courant 4 4
Autres passifs courant 70 175

Passifs liés a des actifs destinés a étre cédés

Provisions (courant) 24 20
Passif courant 4046 3818
Total Passif 19735 24 373
LES CAPITAUX PROPRES - gains et pertes comptabilisés directement en capitaux

propres (variation des écarts de conversion), hors variation
Les capitaux propres part du Groupe s'élevent a 14.634  de périmétre : -327 k€,
k€ au 31 décembre 2025, contre 19.301 k€ au 31 décembre - variations liées aux titres auto-détenus et plan d'attribu-
2024, tion d'actions gratuites : 16 k€.

La variation des capitaux propres part du Groupe au cours
de I'exercice 2025 s'éleve a -4 667 k€ et se répartit comme
suit :

- résultat net part du Groupe : -4 357 k€,
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Immobilisations corporelles, matériels et
outillages

Immeubles de placement
Ecarts d'acquisition
Immobilisations incorporelles
Titres de participation (net)
Titres mises en équivalence
Autres actifs financiers
Imp6ts différés actifs

Autres actifs non courants

Actif non courant

ACTIFS NON COURANTS ET IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les actifs non courants (en valeur nette) s'élevent a 71 M€
(contre 9,6 M€ au 31 décembre 2024).

La variation de 2.513 k€ des actifs non courants sur I'exer-
cice 2025 par rapport a I'exercice 2024 s'explique par :
- la diminution des actifs corporels a hauteur de 725 k€,
principalement due a au retraitement IFRS16 du loyer de
la filiale Vietnamienne qui a déménagé (-527 k€),
- la diminution des actifs incorporels a hauteur de
1.372 k€, principalement due a :

+ 326 k€ de dépréciation nette des écarts d'acquisi-
tion des filiales belges,

+ 1.090 k€ de dépréciation du fonds de commerce
Encres Dubuit.

BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

Le besoin en fonds de roulement s'éléve a 5.273 k€ en
2025 comparé a 6.389 k€ en 2024, soit une diminution
de 1116 k€ et, aprés retraitement des écarts de conver-
sion (ID) de 201 k€, une diminution de 914 k€ alors que
le chiffre d'affaires a été réduit de 2.466 k€ dans le méme
temps.

Cette diminution du BFR s'explique a la fois par la baisse
du chiffre d'affaires et par les premieres actions de pilo-
tage opérationnel engagées sur les stocks et les encours
clients, visant a améliorer la génération de trésorerie et la
discipline financiére, se répartit a hauteur de :

- 217 k€ sur les stocks,

- 1171 k€ sur le compte client et autres actifs,

- 370 k€ sur le poste fournisseurs,

- 105 k€ sur les autres passifs courants.

5742 6 467
166 181
106 432

1016 2062

56 95

5 358

4 n
7094 9 607

Le BFR représentait respectivement 31,6% et 29,8% des
ventes consolidées en 2024 et en 2025.

ENDETTEMENT FINANCIER NET

L'endettement financier net (cf. Note 14 de I'annexe des
comptes consolidés) s'éléve a un montant de -2.917 k€ au
31 décembre 2025, contre -3.841 k€ au 31 décembre 2024
et se répartit ainsi :
- des disponibilités de 4.366 k€ (versus 5.000 k€ en 2024),
- des emprunts a hauteur de 1.449 k€ (versus 1160 k€ en
2024) répartis a hauteur de :

+ 1.058 k€ aupres d'établissements de crédits (682 k€
en 2024),

+ 386 k€ en leasing et locations financiéres (472 k€
en 2024),

+ 3 k€ en découvert bancaire (3k€ en 2024).

RATIO D'ENDETTEMENT NET ET STRUCTURE FINANCIERE GROUPE

M
(2)
(1-2)

@)

(1-2)/(3)
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Emprunts
Disponibilités
Endettement net

Capitaux propres
consolidés

Ratio d'endettement
net (gearing)

1449
4366

-2 917

14 634

-19,9%

1160
5000

-3 840

19 301

-19,9%



Le Groupe conserve une position de trésorerie nette posi-  PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

tive, avec un endettement financier net de -2,9 M€ au 31

décembre 2025 (contre -3,8 M€ en 2024). Les provisions pour risques et charges au 31 décembre
2025 représentent 266 k€, contre 218 k€ au 31 décembre

La génération de trésorerie provenant de la baisse du 2024,

besoin en fonds de roulement en 2025 a limité le recours

a l'emprunt.

Le ratio d'endettement net continue de montrer une struc-
ture financiére solide malgré les pertes, méme si la baisse
des disponibilités peut limiter les marges de manceuvre
financieres du Groupe a terme.

1.5 Tableaux de flux de trésorerie consolidé

Résultat Groupe -4 357 -1192
Intéréts minoritaires - Résultat

Amortissements et Provisions 2713 1326
Variation des imp6ts différés 324 -70

Plus ou moins-values de cession

d'immobilisations -2 -840
Capacité d'autofinancement -1322 -776
Variation du BFR (hors variation des ID) 914 372
Charggs et produits calculés liés aux paiements 20 58
en actions

Flux net de la trésorerie d'exploitation -388 -347
Acquisition ou augmentation de I'actif immobilisé -651 -832
Cessions ou diminutions de l'actif immobilisé 164 1652
Incidence des variations de périmetre -56
Flux net de la trésorerie d'investissement -487 765
Emissions d’emprunts 689 250
Diminution des dettes financieres -486 -507
Dividendes versés

Opérations sur actions propres -1 1
Flux net de la trésorerie de financement 203 -256
Variation de trésorerie -634 277
Trésorerie ouverture 4997 4720
Incidences des écarts de conversion (ID) 38 15
Trésorerie cloture 4363 4997
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La capacité d'autofinancement 2025 est en perte de
1.322 k€ (perte de 776 k€ en 2024) en raison de la baisse
d'activité.

La gestion du BFR génére 914 k€ de trésorerie (contre
372 k€ en 2024) ce qui, apres charges et produits divers,
ramene les flux nets de trésorerie d'exploitation a un mon-
tant négatif de 388 k€ (négatif de 347 k€ en 2024).

Les investissements consolidés s'élevent a 651 k€ en 2025
et se décomposent comme suit :

Logiciels 195 5
Amenagelments et 128 55
constructions

Installlgtlons tephnlques, 240 412
matériel et outillage

Autres immobilisations 61 350
corporelles

Immobilisations financiéres 28 9
Total 651 832

Les flux nets d'activité de financement ont généré 203 k€
(ont consommé 256 k€ en 2024) avec 689 k€ d'émission
d’emprunts et 486 k€ de remboursements. En cumulé
2024 et 2025, le Groupe aura émis 939 k€ d'emprunts et
remboursé 993 k€.

La variation des cours des devises a eu un impact posi-
tif de 38 k€, contre un impact négatif de 115 k€ en 2024,

La trésorerie de cléture de I'exercice, tenant compte de
I'incidence des écarts de conversion (ID) s'éleve a 4.363
k€ en 2025, contre 4.997 k€ a l'ouverture, soit une dimi-
nution de 634 k€, reflétant un niveau d'investissement
maintenu et une génération de trésorerie opérationnelle
encore négative dans un contexte de transformation.

1.6 Evolution du périmétre de consolidation
Néant.

1.7 Evénements significatifs postérieurs a la cléture de
I'exercice et perspectives

Evénements significatifs postérieurs  la cloture de
I'exercice

Sous réserve des événements a compléter lors de l'arrété
définitif des comptes, aucun fait postérieur de nature a
remettre en cause la lecture générale des comptes 2025
n'est a signaler, hormis la poursuite des actions de trans-
formation, de fiabilisation des flux et de restructuration
commerciale engagées par le Groupe.

Postérieurement a la cl6ture, Madame Alexandra Taulin
a informé le Conseil de surveillance de sa décision per-
sonnelle de mettre fin a son mandat de Présidente du
Directoire a effet du 30 mai 2026, afin de poursuivre un
nouveau projet professionnel.

Le Conseil de surveillance a pris acte de cette décision
et tient a saluer I'engagement, le leadership et le tra-
vail accompli sous sa présidence, notamment dans la
conduite du redressement du Groupe, le renforcement
des fondamentaux économiques, la transformation opé-
rationnelle engagée et le repositionnement stratégique
initié.

Le Conseil souligne en particulier le réle déterminant joué
dans les actions d'assainissement des comptes, I'amélio-
ration structurelle de la rentabilité et les premiers signes
de retour a la croissance observés au début de I'exercice
2026.

Afin d'assurer la continuité de la gouvernance dans les
meilleures conditions, Monsieur Jean-Louis Dubuit assu-
rera la Présidence du Directoire a I'issue de la prochaine
Assemblée générale, dans l'attente de la nomination d'un
nouveau président du directoire dont la recherche est
lancée.

Le Conseil de surveillance remercie chaleureusement
Alexandra Taulin pour sa contribution au redressement
d’Encres DUBUIT et lui adresse tous ses voeux de succes
dans cette nouvelle étape de son parcours.

Par ailleurs, il a été décidé de mettre en place un nouveau
contrat de liquidité qui démarrera en mai 2026.

Perspectives 2026

Malgré une performance en retrait en 2025, le Groupe
estime que les fondamentaux de son redressement et de
sa relance sont désormais clairement établis. L'exercice
2025 doit ainsi étre analysé comme une année de transi-
tion marquant un point bas, conséquence des décisions
structurantes prises pour restaurer durablement la per-
formance du Groupe.

Les décisions structurantes prises au cours de l'exercice
(recentrage sur les activités rentables, renouvellement
des équipes commerciales et renforcement du réseau de
distribution international) positionnent Encres DUBUIT
sur une trajectoire de développement plus solide, plus
cohérente et orientée vers des marchés a plus forte valeur
ajoutée.

Dans un contexte géopolitique complexe, caractérisé par
la volatilité des marchés asiatiques et des tensions sur
les chaines d'approvisionnement, le Groupe poursuit une
stratégie axée sur I'innovation utile, la compétitivité éco-
nomique de ses solutions et le renforcement de la proxi-
mité client.
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- Marchés industriels & automobiles : développement
prioritaire sur les applications intérieures et extérieures du
secteur automobile, avec des premieres prises de parts
de marché déja observées en 2025.

-Tampographie : renforcement d'un segment stratégique
pour le Groupe, soutenu par la montée en compétence de
Tintas Dubuit en Europe du Sud, ainsi que de Dubuit Viet-
nam et Dubuit Chine.

- Encres propres & fonctionnelles : accélération du
développement des encres techniques, conformes aux
exigences environnementales croissantes, ainsi que des
encres conductrices via Poly-Ink.

- Plan stratégique «30’s by 30» : déploiement du plan
de transformation visant 30 M€ de chiffre d'affaires a I'ho-
rizon 2030, avec une trajectoire de rentabilité progressive.

- Chantier Lean & performance industrielle : améliora-
tion du taux de service, réduction des délais et renforce-
ment de la satisfaction client, autant de leviers directs de
compétitivité commerciale.

- Dubuit Distribution : structuration de I'offre globale
de distribution afin d'améliorer 'accompagnement des
marques et de renforcer la couverture commerciale
internationale.

- Réseau de distribution international : renforce-
ment du maillage avec des premieres rencontres des
distributeurs en Europe en novembre 2025, suivie
d'une étape structurante en Asie prévue en mai 2026,
ainsi que l'intégration de six nouveaux distributeurs.

- Marchés émergents : Développement des marchés
tagless et des encres digitales pour le semi-industriel
: progression en Chine et au Vietnam sur le tagless, et
montée en puissance de Dubuit Inks Vietnam sur les
encres digitales en Asie du Sud-Est.

Les premiers mois de l'exercice 2026 confirment la dyna-
mique de redressement engagée. Le premier trimestre
fait apparaitre un retour a la croissance du chiffre d'af-
faires en France, accompagné d'une rentabilité opération-
nelle redevenue positive.

Ces éléments confirment que le point bas de la per-
formance a été atteint en 2025 et que le Groupe entre
désormais dans une phase de redressement progressif,
soutenue par des fondamentaux assainis et une organi-
sation renforcée.
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2. Rapport de gestion de la société mere Encres Dubuit SA

Les comptes annuels de I'exercice clos le 31 décembre
2025 ont été établis conformément aux regles de présen-
tation et aux méthodes d'évaluation prévues par la régle-
mentation en vigueur.

Le bilan et le compte de résultat figurent en annexe.

2.1 Exposé des résultats économiques et financiers
d’Encres DUBUIT SA

La société Encres DUBUIT SA dont nous vous deman-
dons d'approuver les comptes annuels clos au 31
décembre 2025 a réalisé un chiffre d'affaires de 11,2 M€
et enregistré une perte de -2 862 k€.

(en milliers d'euros)

2025 31déc. 2024 Variation

Chiffre d'affaires 1234 11827 -593
Marge brute* 7141 7 006 135
en % du chiffre d'affaires 63,6% 59,2%
Excédent brut d'exploitation -689 -432 -257
en % du chiffre d'affaires -6,1% -3,7%
Résultat d'exploitation -1525 -382 -1143
en % du chiffre d'affaires -13,6% -3,2%
Résultat financier 174 173 1
en % du chiffre d'affaires 1,6% 1,5%
Résultat courant avant impots -1351 -209 -1142
en % du chiffre d'affaires -12,0% -1,8%
Résultat exceptionnel -1551 -4 -1550
Résultat net -2 862 -144 -2718
en % du chiffre d'affaires -25,5% -1,2%

(*) Chiffre d'affaires - colits des matiéres premiéres consommeées.

Encres DUBUIT développe et distribue des solutions
d'impression destinées a la sérigraphie, a la tampogra-
phie et a I'impression digitale. Ces encres industrielles
permettent d’ennoblir les matériaux, d'améliorer la fonc-
tionnalité de certaines surfaces (notamment via des
encres conductrices), ainsi que d'assurer la tragabilité ou
I'identification de produits industriels.

L'exercice 2025 a constitué, pour la société mere, une
année de transformation intensive, marquée par la pour-
suite de la modernisation engagée en 2024 et par la
nécessité de traiter plusieurs fragilités structurelles ou
historiques.

Le site France est resté au coeur des priorités du Groupe,
a la fois en matiére d'investissement, de réorganisation,
de montée en compétence des équipes et de remise a

niveau des processus industriels et administratifs. Cette
dynamique s'est notamment traduite par :

- la poursuite du déploiement de I'ERP au sein des opé-
rations ;

- la structuration progressive des fonctions supply chain,
qualité et maintenance ;

- le lancement des premieres démarches de lean manu-
facturing ;

- la révision du portefeuille produits et des activités ser-
vices ;

- la fiabilisation de certains postes comptables et de la
valorisation des stocks ;

- le renforcement des équipes sur plusieurs fonctions
clés.

Ces travaux ont engendré d'importantes tensions opéra-
tionnelles, mais se sont révélés indispensables pour réta-
blir durablement la compétitivité, la fiabilité des données,
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la qualité du service client et la performance économique
de la société.

Les ventes 2025 se répartissent a hauteur de 53,5% en
France (56,1% en 2024) et a hauteur de 46,5% a l'export
(43,9% en 2024).

Le chiffre d'affaires recule de 5% en 2025 par rapport a
2024.

L'activité principale de production de biens qui représente
96,5% du chiffre d'affaires, centrée principalement sur les
encres, enregistre un recul de 2% sur l'exercice. Les acti-
vités de négoce et de services qui représentent le solde
du chiffre d'affaires baissent respectivement de 28,6% et
de 28,5%.

La marge brute progresse de 1,9% en 2025, a 7141 k€
comparé a 7.006 k€ en 2024, et représente 63,6% du
chiffre d'affaires 2025 alors qu'elle comptait a hauteur de
59,2% de celui-ci en 2024. Cette variation s'explique prin-
cipalement par une diminution des achats de marchan-
dise et de matieres premiéres a hauteur de 653 k€, et par
une variation du stock matiéres de 150 k€.

Les autres achats et charges externes s'élevent a 2.840
k€ en 2025, en hausse de 2% par rapport au niveau de
2.784 k€ atteint en 2024. lls sont constitués principale-
ment des achats d'énergie, d'assurance et de mainte-
nance des matériels, de loyers, des frais de transports et
de déplacements, de communication, de sous-traitance
administrative, informatique et de personnel intérimaire.

Les reprises sur amortissements et provisions d'exploita-
tion s'élévent a 204 k€ au 31 décembre 2025 comparées
a 219 k€ en 2024.

Les autres produits d'exploitation s'élevent a 200 k€ en
2025, comparés a 1179 k€ en 2024. lls sont composés de
produits de cession d'actifs a hauteur de 66 k€, versus
1.039 k€ en 2024 provenant de cessions d'actifs principa-
lement composés a hauteur de 1.027 k€ d'un immobilier
au Brésil, et de produits divers a hauteur de 134 k€ com-
parés a 140 k€ en 2024.

Les salaires et charges sociales s'élevent a 4.726 k€ en
2025 comparés a 4.271 k€ en 2024, les indemnités tran-
sactionnelles et [égales augmentant de 166 k€ par rap-
port a I'exercice 2024. Les effectifs 2025 sont de 77
personnes comparées a 78 personnes en 2024,

Les dotations aux amortissements s'élevent a 514 k€ en
2025, en baisse de 8,7% par rapport au niveau de 563 k€
de 2024.

Les dotations aux provisions sur actif circulant sont por-
tées a 438 k€ en 2025, en augmentation de 272 k€ par
rapport a 2024 et proviennent de dotations sur créances
clients.

Les dotations aux provisions pour risques et charges
augmentent de 81 k€ en 2025 par rapport a 2024 et sont
portées ainsi a 131 k€.

Les autres charges s'élevent a 158 k€ en 2025, contre
170 k€ en 2024, et se répartissent en :

- 39 k€ de valeur comptable d'actifs cédés en 2025 com-
paré a 482 k€ en 2024 dont 479 k€ de valeur comptable
d'immobilier cédé au Brésil,

- 68 k€ de redevance de licence (57 k€ en 2024),

- 50 k€ de pertes sur créances (25 k€ en 2024).

Le résultat d'exploitation montre une perte de 1.525 k€ au
31 décembre 2025, soit 13,6% du chiffre d'affaires, compa-
rée a une perte d'exploitation de 382 k€ a l'exercice pré-
cédent (3,2% du chiffre d'affaires 2024) qui comprenait la
plus-value de 548 k€ réalisée sur la cession d'un des deux
immeubles détenus au Brésil, en application de maniére
anticipée du reglement ANC n°2022-06.

Le résultat financier est stable, s'établissant a 174 k€ au
31 décembre 2025, contre 173 k€ en 2024 et se compose
principalement de :

- produits financiers de participations a hauteur de
270 k€ (150 k€ en 2024),

- autres intéréts a hauteur de 79 k€ (39 k€ en 2024),

- reprises de dépréciations de 511 k€ (1.203 k€ en 2024
principalement sur le Vietnam),

- gains de change de 32 k€,

- dotations financiéres aux provisions de 94 k€ (1.267 k€
en 2024 principalement sur le Vietnam),

- Intéréts et charges assimilées de 518 k€ (7 k€ en 2024),
- pertes de change de 106 k€ (10 k€ en 2024).

Le résultat courant avant imp6t montre une perte de 1.351
k€ au 31 décembre 2025 contre une perte de 209 k€ au
31 décembre 2024,

Le résultat exceptionnel est négatif de 1.551 k€ en raison
d'une dépréciation du fonds de commerce de 1.547 k€.

Apres un crédit d'imp6t recherche (CIR) de 40,7 k€ et
retenue a la source de 0,9 k€, (respectivement de 70,8
k€ et 0,8 k€ en 2024), la perte de I'exercice clos au 31
décembre 2025 s'éléve a 2.862 k€ comparée a 144 k€ a
I'exercice précédent.

Le tableau de flux se situe a la section 6.1 «Comptes
sociaux au 31 décembre 2025 » du présent rapport finan-
cier annuel.

Controle fiscal 2025

Le contrdle fiscal s'est déroulé dans de bonnes condi-
tions. La seule conséquence financiére pour la Société
se limite a une diminution du déficit fiscal reportable, a
hauteur de 39 k€.
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Détail de la structure financiére et de I'endettement au
31 décembre 2025 de Dubuit SA

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Emprunts aupres des établissements de crédit 249 422
ﬁ:;?asir(‘iz';tes financiéres (y.c. découverts 300 311
Dettes financiéres 549 733
Actions disponibles pour étre distribuées 97 140
Disponibilités 1916 2 863
Instruments de trésorerie 728 659
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2741 3662
Endettement financier net (A) -2192 -2 929
Capital social 1256 1256
Prime d'émission 4398 4398
Réserve légale 126 126
Réserves statuaires ou contractuelles 12 454 12 454
Report a nouveau -2124 -1980
Résultat de I'exercice -2 862 -144
Provisions réglementées 16 12
Capitaux propres (B) 13 264 16 122
Ratio d'endettement net (A/B) -16,5% -18,2%

2.2 Filiales et participations

Encres DUBUIT propose une offre globale dédiée aux
clients du marché de I'impression sérigraphique et numé-
rique, comprenant :

- Une offre pré-presse de création d'écrans au travers
des sites de tensions d'écrans situés en France et en
Belgique,

- La fabrication d'encres, réalisée au sein de deux sites de
production situés en France.

- La commercialisation d'accessoires nécessaires a la
clientele.

Les sites de productions sont également des sites de
commercialisation.

Les chiffres d'affaires et les résultats des filiales incluses
dans le périmétre de consolidation sont détaillés dans
I'annexe comptable et repris ci-dessous :
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31déc. 2025

Activités

Chiffre

d'affaires*

Encres Dubuit Sites de production et

10 356

12 mois 31. déc 2024 12 mois

Chiffre

d'affaires* Résultat net*

Résultat net*

-2 876 10 824 -357

(France) commercialisation
Ti D i . T

intas Dubuit Site de commercialisation 2087 102 1960 1
(Espagne)
Dubuit Shanghai , e

ub.wt Shanghai Sites commercialisation 3 415 -1103 4 814 -181
(Chine)**
Machines
Dubuit Benelux Holding 0 173 0 -1
(Belgique)
Publlyenor Site de commerc’l?llsatlon et 1625 256 2088 290
(Belgique) de tension d'écrans
Dubuit of America Site de commercialisation et

. de ventes d'équipements de 0 17 376 -34
(Etats-Unis) L .
sérigraphie

D it Ink . T

.UbUIt nis Site de commercialisation 239 -385 124 -307
Vietnam

Recherche et développement

POLY-INK en autres sciences physiques 0 -28 0 -14

et naturelles

(*) Données exprimées en milliers d'euros et données consolidés.

(**) Intégre les deux sociétés localisées en Chine : Jinshan (site actif) et Fangxian.

Prises de participations ou prises de contréle dans une
société ayant son siége social sur le territoire de la Répu-

blique Francaise
Néant.

Participations croisées
Néant.

Nous vous informons qu'il n'existe aucune participation
croisée.

Succursale
La Société n'a aucune succursale.

2.3 Approbation des comptes sociaux et consolidés
de I'exercice clos au 31 décembre 2025 - Approbation
des dépenses et charges non déductibles fiscalement

Nous vous demandons de bien vouloir approuver les
comptes sociaux de l'exercice clos le 31 décembre 2025,
se soldant par une perte de (2 862 143) euros ainsi que
les comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décembre
2025 tels qu'ils ont été présentés, se soldant par une
perte part du groupe de (4 356 840) euros.

Nous vous demandons d'approuver le montant global des
dépenses et charges visées par les articles 39-4 du Code
Général des Impdts, soit la somme de 17 944 euros et
I'impdt correspondant (a 25 %), soit 4 486 euros.

2.4 Affectation du résultat de I'exercice

Lors de I'Assemblée Générale mixte du 15 Juin 2026, il
vous sera proposé d'affecter I'intégralité de la perte de
I'exercice clos le 31 décembre 2025 s'élevant a (2 862 143)
euros au compte Report a nouveau débiteur de (2 123
650) euros qui serait ramené a un montant débiteur de
(4 985 793) euros.

Conformément aux dispositions de l'article 243 bis du
Code Général des Impbts, il vous est rappelé qu'au titre
des trois derniers exercices les distributions de divi-
dendes et revenus ont été les suivantes :
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Revenus éligibles a la réfaction Revenus non

éligibles a la
Autres revenus réfaction
distribués

Dividendes

942 300 euros* soit 0,30
euros par action

2023

2024

(*) incluant le montant de dividende correspondant aux actions auto-détenues, non versé et
affecté au compte « report a nouveau ».

2.5 Situation financiére de la société Encres DUBUIT
SA

Encres DUBUIT SA dispose d'une trésorerie nette de
2192 k€. La trésorerie pour |'exercice 2025 s'éleve a
2.741 k€. Ce montant integre des placements de tréso-
rerie sur des comptes a terme pour 728 k€ et des actions
Encres DUBUIT nettes de dépréciation de 97 k€. La dette
financiere pour I'exercice 2025 s'éléve a 549 k€, en baisse
de 184 k€ par rapport a 2024 et correspond a :

- deux Préts Garantis par I'Etat (PGE) pour 249 ke,

- au solde du compte courant de la filiale américaine pour
297 k€,

- 3 k€ en dépdt regu sur I'immeuble au Brésil.

2.6 Délais de paiement fournisseurs et clients de la
société Encres Dubuit SA

Articles L.441-14 et D.441-6 du Code de commerce: Factures recues non réglées a la
date de cloture
de I'exercice dont le terme est échu

Total
(1jour et
plus)

0 jour 1a 31a 61a
(indicatif) 30 jours 60 jours 90 jours

(en milliers d'euros)

(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de factures concernées 259 189
Montant total des factures concernés TTC 689 181 6 7 128

I?ourcc-::ntage du montant total des achats HT de 7% 4% 0% 0% 3%

I'exercice

Pourcentage du chiffre d'affaires HT de I'exercice

(B) Factures exclues du (A) relatives a des créances litigieuses ou non comptabilisées
Nombre de factures exclues

Montant total des factures exclues

(C) Délais de paiement de référence utilisés
(contractuel ou délai légal - article L.441-6 ou article L.443-1 du Code de commerce)

Délais de paiement utilisés pour le calcul des retards - Délais contractuels : négociés avec chaque fournisseur

de paiement - Délais légaux : 45 jours fin de mois
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Articles L.441-14 et D.441-6 du Code de commerce: Factures émises non réglées a la
date de cloture
de I'exercice dont le terme est échu

Total
(1jour et
plus)

61a
90 jours

31a
60 jours

0 jour 1a
(indicatif) 30 jours

(en milliers d'euros)

(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de factures concernées 805 428
Montant total des factures concernés TTC 1055 330 63 51 749

Pourcentage du montant total des achats HT de

I'exercice

Pourcentage du chiffre d'affaires HT de I'exercice 9% 3% 1% 0% 7%

(B) Factures exclues du (A) relatives a des créances litigieuses ou non comptabilisées
Nombre de factures exclues

Montant total des factures exclues

(C) Délais de paiement de référence utilisés
(contractuel ou délai légal - article L.441-6 ou article L.443-1 du Code de commerce)

Délais de paiement utilisés pour le calcul des retards - Délais contractuels : négociés avec chaque fournisseur

de paiement - Délais légaux : 45 jours fin de mois

2.7 Activité en matiére de recherche et de
développement

2.9 Perspectives

La société mére entend stabiliser les flux de production

Encres DUBUIT SA consacre plus de 5% de son chiffre
d'affaires a l'activité de recherche et d'innovation.

Le laboratoire de recherche et développement est installé
en France sur le site de production de Mitry-Mory (77). Il
pilote et coordonne les équipes de recherche présentes
au siege et dans les filiales. Le département de recherche
et développement a été renforcé avec l'acquisition de
POLY-INK basé a Grenoble.

L'équipe composée d'une douzaine de personnes
oriente plus particulierement ses efforts sur I'électro-
nique (smartphones, lunettes pour réalité virtuelle, par
exemple), notamment sur les encres conductrices.

Le Groupe maintient le niveau nécessaire d'innovation
pour les marchés de I'emballage (en verre, en plastique),
de l'automobile, de I'étiquetage.

2.8 Etablissements existants

Le site principal est situé a Mitry-Mory (77).

La Société dispose d'un établissement secondaire a
Chassieu (Lyon), ainsi que d'autres implantations opé-

rationnelles maintenues a l'issue des réorganisations
engagées.

et de livraison, tout en renforgant l'efficacité de
l'ordonnancement et du pilotage de la supply chain. Elle
vise également a améliorer durablement la performance
industrielle du site de Mitry-Mory, a poursuivre la
modernisation des outils, des pratiques et du portefeuille
d'offres, et a soutenir le développement commercial sur
les segments et marchés les plus contributifs.
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2.10 Opérations sur titres réalisés par les dirigeants

A la connaissance de la Société, les opérations mentionnées a l'article L. 621-18-2 du Code monétaire et financier
réalisées au cours du dernier exercice sont les suivantes :

Nom et prénom Pascal QUIRY

Fonction exercée au sein de Membre du Conseil de
I'émetteur surveillance

Cession le 29 juillet 2025 au
profit de la société CF4P SAS,
holding familiale de Pascal

QUIRY :

- Nombre total de titres 9619

- Prix moyen 2,22 €

- Montant total 2135418 €
Cession le 10 juillet 2025 au profit

de la société CF4P SAS, holding

familiale de Pascal QUIRY :

- Nombre total de titres 22725

- Prix moyen 242¢€

- Montant total 54 994,50 €

Nom et prénom Francoise QUIRY

Personne liée a Pascal Quiry,

Fonction exercée au sein de .
membre du Conseil de

I'émetteur .
surveillance

Cession le 29 juillet 2025 au

profit de la société CF4P SAS,

holding familiale de Pascal

QUIRY et Francoise QUIRY :

- Nombre total de titres 25212

- Prix moyen 222¢€

- Montant total 55 970,64 €

Nom et prénom CF4P SAS

Personne morale liée a Pas-
cal Quiry, membre du Conseil
de surveillance

Fonction exercée au sein de
I'émetteur

Acquisition le 29 juillet 2025
aupres de Pascal Quiry et Fran-

coise Quiry :
- Nombre total de titres 34 831
- Prix moyen 2,22€
- Montant total
77 324,82 €
Acquisition le 10 juillet 2025
aupres de Pascal Quiry :
- Nombre total de titres 22725
- Prix moyen 2,42 €
- Montant total 54 994,50 €
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3. Gouvernement d'entreprise

3.1 Observations sur lI'exercice clos au 31 décembre
2025

Mesdames, Messieurs, les actionnaires,

Convoqués en Assemblée Générale Mixte conformément
a la loi et aux statuts, vous venez de prendre connais-

Le rapport du Directoire n'appelle pas de remarque par-
ticuliére de la part du Conseil de surveillance.

- Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2025 :

Tels qu'ils vous ont été présentés, aprés avoir été audités
par les Commissaires aux comptes, les comptes de l'exer-

sance des rapports du Directoire et des Commissaires
aux Comptes sur l'exercice clos le 31 décembre 2025.

cice clos au 31 décembre 2025 n'appellent pas d'obser-
vation de la part du Conseil de surveillance. Le Conseil
vous invite a approuver les comptes sociaux et consoli-
Conformément a l'article L.225-68 du code de com-  dés de l'exercice 2025.
merce, nous portons a votre connaissance nos observa-
tions relatives au rapport du directoire et aux comptes de

I'exercice clos le 31 décembre 2025 sur :

- Les projets de résolutions soumis a I'Assemblée :

Le Conseil vous invite a approuver les résolutions sou-

- Le rapport du Directoire : mises a I'Assemblée.

3.2 Direction et contrédle de la Société
PRESENTATION DES ORGANES DE GOUVERNANCE

Encres Dubuit est une société anonyme a Directoire et
Conseil de surveillance. La composition des organes de
gouvernance au titre de I'exercice clos au 31 décembre
2025 est la suivante :

DIRECTOIRE

Mme Alexandra Taulin - Présidente
M. Yann Hamelin - Membre
Mme Véronique Guguen - Membre

(CONSEIL DE SURVEILLANCE]

M. Jean-Louis Dubuit - Président
M. Pascal Quiry - Vice-Président
M. Kha Dinh - Membre

M. Christophe Dubuit - Membre
M. Frangois Dubuit - Membre
Mme. Christine Bénard - Membre

MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX
DURANT L'EXERCICE CLOS

Conformément aux dispositions de l'article L.225-37-4-1°
du code du Commerce, le tableau ci-dessous présente la
liste des mandats exercés.

Mandat ou Mandats et/ou Mandats et/ou
> . . ~ Date de Date de der- . Autre(s) fonc- . .
Prénom Nom | fonction exercée Age au 31 remicre nier renou Date de fin GONC fonctions dans fonctions dans
(Nationalité) au seind’Encres déc. 2025 P oo de mandat o une autre société une autre société
. nomination vellement société
Dubuit SA du groupe hors du groupe
Gérant de :
o - SCI DU CER
Président de : -SCI CFD
- Encres Dubuit ;
; - SCI Dubuit
Jean-Louis Président du AG 8 iin Shanghai - Dubuit
Dubuit Conseil de 81ans 1°r avril 2010 20212 AG 2028 - Macg‘lar;]%?uliubwt International
(Frangaise) surveillance - Dubuit of
America Président de :
- Tintas Dubuit - TECA Print AG
- TECA Print
France
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Prénom Nom
(Nationalité)

Mandat ou
fonction exercée
au sein d'Encres

Dubuit SA

Age au 31

déc. 2025

Date de
premieére
nomination

Date de der-
nier renou-
vellement

Date de fin
de mandat

Mandats et/ou
fonctions dans
une autre société

Mandats et/ou
fonctions dans
une autre société

Autre(s) fonc-
tion(s) dans la
société

Vice-Président

du groupe hors du groupe

Administrateur de
Green Investment -
Partner PLC

Gérant de :
- SCI Quirites
- Editions Fever

Pascal Quir ) . AG 13 juin 4si
Quiry duConseilde ~ 63ans  AG 22 juin 2018 ut AG 2030 moresidentde.
(Frangaise) ) 2024 p
surveillance SAS
Directeur général
de:
- LSQR SAS
- Quirites SAS
- Formations en
Finance SAS
Kha Dinh Membre du C il . AG 13 jui
awin embre du LONSell 54 ans  AG 22 juin 2018 Juin AG 2030
(Francaise) de surveillance 2024
Christophe . .
. M C | L Gérant de D t
Dubuit embre du Conseil o\ AG13 juin 2024 AG 2030 érant de Dubui
. de surveillance International
(Francaise)
. ) Gérant de Dubuit
rangois . i
) M | . International
Dubuit ZZ:L??;IIC;(;:ZGI 47 ans AG 26 juin 2025 AG 2031 .
(Francaise) Prestldent de
Dubuit Far East
Christine Membre du C " Gérante de G-G+
embre du Consei
Bénard . 58 AG 26 juin 2025 AG 2031 ini i
. de surveillance ans Juin Admlnlstratrllce de
(Frangaise) Manageris
Al d - . . . -
Tai)l(iin re Présidente du 53 ans CS 5décembre  CS 25 avril 12 décembre Présidente de
. Directoire 2023 2024 2028 Poly-Ink
(Francaise)
CS 9 décembre
2016 Direct
: : . P irecteur
Pierre Blaix Membre du CS 27 octobre CS 25 avril Démission au . .
(Francaise) Directoire 65ans 2 2024 31 mars 2025 groupe strategie
¢ 2029 (& effet développement
12 décembre
2020)
CS 9 décembre
2016
Yann Hallmelm Me:-mbreldu 56 ans CS 27 octobre CS 25 avril 12 décembre Directeur R&D
(Frangaise) Directoire 2020 (3 effet 2024 2028
12 décembre
2020)
Damien . P
Gombert Membre du 47 ans 22 février 2024 CS 25 avril Démission au
. Directoire 2024 14 aolt 2025
(Francaise)
Véronique Membre du Zfl mars 2024, 12 décembre D!r(?cteu.r
Guguen . . 58 ans 24 mars 2024  aeffetau12 administratif et
. Directoire L 2028 ) .
(Francaise) juin 2024 financier
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3.3 Composition du Conseil de surveillance au 31
décembre 2025

MEemBRES bu CONSEIL DE SURVEILLANCE

Les membres du Conseil de surveillance ont été
sélectionnés pour leurs compétences et leurs expertises
pluridisciplinaires.

MANDATS ET FONCTIONS

M. Jean-Louis Dubuit, Président du Conseil de
surveillance depuis le 1°" avril 2010, a la suite de sa
nomination pour la durée de son mandat de membre
du Conseil de surveillance par décision du Conseil
de surveillance du 26 mars 2010 et renouvelé par
I'Assemblée générale du 8 juin 2022, pour une durée de
six années soit jusqu'a I'issue de I'Assemblée générale
tenue en 2028 appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice écoulé.

M. Jean-Louis Dubuit a dirigé Encres Dubuit ainsi que
d'autres sociétés du Groupe.

M. Pascal Quiry, Vice-président du Conseil de
surveillance, a la suite de sa nomination pour la durée
de son mandat de membre du Conseil de surveillance
par décision du Conseil de surveillance du 22 juin 2018,
puis renouvelé en qualité de membre du Conseil de
surveillance lors de I'’Assemblée générale du 22 juin
2018 pour une durée de six années, soit jusqu'a l'issue
de I'assemblée générale tenue en 2024 et appelée a
statuer sur les comptes de l'exercice écoulé. Ce dernier
a été renouvelé en qualité de membre du Conseil de
surveillance et de Vice-Président du Conseil pour un
nouveau mandat de six ans, soit jusqu’a I'Assemblée
générale appelée a se tenir en 2030.

M. Pascal Quiry est un expert financier exergant aussi
une activité d'investisseur au capital de différentes
entreprises.

M. Kha Dinh, membre du Conseil de surveillance, nommé
lors de I'assemblée générale du 22 juin 2018 pour une
durée de six années, soit jusqu'a 'issue de 'Assemblée
générale tenue en 2024 et appelée a statuer sur les
comptes de l'exercice écoulé. Ce dernier a été renouvelé
en qualité de membre du Conseil de surveillance pour
un nouveau mandat de six ans, soit jusqu'a 'Assemblée
générale appelée a se tenir en 2030.

M. Kha Dinh dispose d'une large connaissance des
marchés asiatiques.

M. Christophe Dubuit, a été nommé en qualité de
membre du Conseil de surveillance par l'assemblée
générale du 13 juin 2024 pour une durée de six années,
expirant a I'issue de I'Assemblée générale appelée a se
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tenir en 2030.

M. Christophe Dubuit a exercé des fonctions de manager
au sein d'Encres Dubuit.

M. Francois Dubuit, a été nommé en qualité de membre
du Conseil de surveillance par I'assemblée générale du
26 juin 2025 pour une durée de six années, expirant a
I'issue de I'Assemblée générale appelée a se tenir en
2031.

Mme. Christine Bénard, a été nommée en qualité de
membre du Conseil de surveillance par I'assemblée
générale du 26 juin 2025 pour une durée de six années,
expirant a I'issue de I'Assemblée générale appelée a se
tenir en 2031.

Les autres mandats et fonctions exercés sont détaillés
dans la section 3.2 du présent rapport.

SITUATION DES MANDATS

Aucun mandat de membres du Conseil de surveillance
n‘arrive a échéance a l'issue de la prochaine Assemblée
générale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice
écoulé.

DUREE DES MANDATS

La durée des mandats des membres du Conseil
de surveillance est fixée a 6 ans pour I'ensemble
des nouveaux mandats ainsi que pour les mandats
renouvelés.

3.4 Rémunération des mandataires sociaux

REMUNERATION DES MEMBRES DU DIRECTOIRE

(en milliers d'euros)

Avantages a court terme (rémuné-

. ) 695 77
rations fixe + charges patronales)
Avantages a long terme
Charges liées aux plans d'Attribu- 15 19
tion Gratuite d'Actions
Total 710 736

Cette rémunération concerne les membres du Directoire,
qui pergoivent des salaires et bénéficient des contrats
d'intéressement et de participation ainsi que des régimes
de primes d'expatriation et de retraite a prestations
définies en vigueur, dans les mémes conditions que les
autres collaborateurs de la Société.

Un engagement de 31 k€ a été comptabilisé au titre des
régimes a cotisation pour les dirigeants.
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Plan d'attribution d'actions gratuites de la société Encres
Dubuit SA en cours au 31 décembre 2025

REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Une rémunération totale annuelle brute d'un montant

de 15 k€ a été pergue et répartie entre les membres Date de I'au- Date Date d'at- Fin de la
du Conseil de surveillance. Le président du Conseil de torisationde  d'attribu-  Nombre . .. =~ périodede
surveillance a pergu une rémunération brute annuelle de FAssemblée tionparle dactions .. .. =~ conserva-
36 K€, générale Directoire tion
12 juin 2026
INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES pour 20.000
. o actions
2024-1 28 juin 2021 12 juin 2024 40 000 .
Attribution d'actions gratuite 12 juin 2027
pour 20 000
actions

L'Assemblée générale du 28 juin 2021, dans sa douzieme
résolution a caractére extraordinaire, a autorisé le
Directoire a procéder a des attributions gratuites
d'actions existantes ou a émettre au profit des membres
du personnel salarié de la Société ou des sociétés ou
groupements d'intérét économique qui lui sont liés,
directement ou indirectement, au sens de l'article L. 225-
197-2 du Code de commerce, et/ou des mandataires
sociaux répondant aux conditions fixées par l'article L.
225-197-1 du Code de commerce.

Lors de sa réunion du 10 mars 2022, conformément a
l'autorisation de I'Assemblée précitée, le Directoire a
décidé l'attribution gratuite de 17 500 actions a deux
membres du Directoire. Lattribution définitive devait
intervenir le 10 mars 2025, sous réserve du respect des
conditions de performance et de présence. Les actions
seront alors soumises a une obligation de conservation
d'une durée d'un an, soit jusqu'au 10 mars 2026 (plans
2022-1 et 2022-2).

A l'issue de la période d'acquisition, les conditions de
performance n'ont pas été réalisées pour M. Gombert.

Lors de sa réunion du 12 juin 2024, conformément a
l'autorisation de I'Assemblée précitée, et a celle du
Conseil de surveillance du 30 mai 2024, le Directoire
a décidé l'attribution gratuite de 40 000 actions au
Président du Directoire. L'attribution définitive devrait
intervenir a hauteur de 20 000 actions le 12 juin 2026
et de 20 000 actions le 12 juin 2027, sous réserve du
respect des conditions de performance et de présence.
Ces actions ne seront soumises a aucune obligation de
conservation (plan 2024-1).

Le Conseil de surveillance a fixé a 30% des actions
attribuées gratuitement la quotité devant étre conservée
au nominatif par les dirigeants mandataires jusqu'a la
cessation de leurs fonctions.

3.5 Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions réglementées

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

ASSEMBLEE GENERALE D'APPROBATION DES
COMPTES DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE
2025

B&A AUDIT

SIEGE SOCIAL : 149 RUE DE SILLY - 92100 BOULOGNE
SAS DE COMMISSARIAT AUX COMPTES

CAPITAL DE 150.000 € - RCS NANTERRE 493 722 391
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE VERSAILLES ET DU CENTRE

SEC3

SIEGE SOCIAL : 30, AVENUE DU PETIT PARC - 94300
VINCENNES

SAS D’EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT
AUX COMPTES

CAPITAL DE 960.000 € - RCS CRETEIL B 501 611 602
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE PARIS

A l'assemblée générale de la société ENCRES DUBUIT

En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre
société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont été données, les caractéris-
tiques, les modalités essentielles ainsi que les motifs jus-
tifiant de l'intérét pour la société des conventions dont
nous avons été avisées ou que nous aurions découvertes
a l'occasion de notre mission, sans avoir a nous pronon-
cer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'exis-
tence d'autres conventions. Il vous appartient, selon les
termes de l'article R. 225-58 du code de commerce, d'ap-
précier I'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.
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Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous
communiquer les informations prévues a l'article R. 225-
58 du code de commerce relatives a I'exécution, au cours
de l'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par
I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons
estimé nécessaires au regard de la doctrine profession-
nelle de la Compagnie nationale des commissaires aux
comptes relative a cette mission. Ces diligences ont
consisté a vérifier la concordance des informations qui
nous ont été données avec les documents de base dont
elles sont issues.

I- CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE
L'ASSEMBLEE GENERALE

11 CONVENTIONS AUTORISEES ET CONCLUES AU
COURS DE L'EXERCICE

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d'au-
cune convention autorisée et conclue au cours de l'exer-
cice écoulé a soumettre a I'approbation de I'assemblée
générale en application des dispositions de I'article L.
225-86 du code de commerce.

[l- CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L'ASSEM-
BLEE GENERALE

2.1 CONVENTIONS APPROUVEES AU COURS D'EXER-
CICES ANTERIEURS DONT L'EXECUTION S’EST POUR-
SUIVIE DURANT L'EXERCICE.

En application de l'article R.225-57 du Code de Com-
merce, nous avons été informés que I'exécution des
conventions suivantes, déja approuvées par I'assemblée
générale au cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie
au cours de l'exercice écoulé.

2.11 Contrat de location avec la SCI CFD

Mandataire concerné : Monsieur Jean-Louis DUBUIT

Nature et objet de la convention :

Bail commercial signé avec la SCI CFD pour les locaux de
Chassieu d'une superficie de 446 m? destinés a la l'acti-
vité de tension des écrans de sérigraphie.

Au titre de I'exercice 2025, le montant pris en charge s'est
élevé a la somme de 51 K€ au titre des loyers et 4 K€ pour
la taxe fonciére.

2.1.2 Contrat de location avec la SCI JFL

Mandataire concerné : Monsieur Jean-Louis DUBUIT

Nature et objet de la convention :
Bail commercial signé avec la SCI JFL pour les locaux de

Lille d'une superficie de 358 m? destinés a l'activité de
tension des écrans de sérigraphie

Au titre de I'exercice 2025, le montant pris en charge s'est
élevé a la somme de 14 K€ au titre des loyers, 4 K€ de
charges locatives et 0 K€ de taxe fonciere.

2.1.3 Conventions conclues avec la SARL Dubuit
International

Mandataire concerné : Monsieur Jean-Louis DUBUIT

Nature et objet des conventions :

- Location d'un bureau a Mitry prenant effet le 1°" janvier
1996 au profit de la SARL Dubuit International.

Le montant du loyer pris en produit au 31 décembre 2025
s'est élevé a 3 K€E.

- Contrat de prestations administratives et comptables
conclu avec la société Dubuit International pour la refac-
turation d'un salarié de la société Encres Dubuit.

Le montant de la refacturation pris en produit au 31
décembre 2025 s'est élevé a la somme de 5 K€.

- Convention de trésorerie conclue avec la société Dubuit
International, mise en place antérieurement et se poursui-
vant au cours de I'exercice 2025.

Cette convention a été conclue dans un souci de ratio-
nalisation et d'optimisation de la trésorerie. Les sommes
mises a disposition sont rémunérées au taux Euribor 6
mois au 1°" décembre 2015 majoré de 1 %, renouvelable
par tacite reconduction tous les 3 ans, offrant des condi-
tions avantageuses par rapport au marché bancaire.

Au titre de 'exercice 2025, une avance de 50 K€ a été réa-
lisée dans le cadre de cette convention. Le montant des
intéréts comptabilisés en produits au 31 décembre 2025
s'éleve a 2 K€,

Fait a Vincennes et Boulogne, le 29 avril 2026
Les Commissaires aux comptes

SEC3 B&A AUDIT
représentée par : représentée par :
Jean-Philippe HOREN Hervé WILLI
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3.6 Evolution du capital au cours des cinq derniéres
années

 seam s s s

Situation financiére en fin d'exercice

Capital social 1256 400 1256 400 1256 400 1256 400 1256 400

Nombre d'actions ordinaires 3141000 3141000 3141000 3141000 3141000

Nombre d'actions a dividende prioritaire sans droit
de vote

Résultat global des opérations effectives

Chiffre d'affaires (HT) 11233 614 11826 601 12102 018 13 503 130 11203 181
Résultat avant impdts, amortissements et provisions -889 647 413 505 -1172 330 1829 316 274 339
Impots sur les bénéfices -39754 -69 973 -87 770 -129 947 -162 567
Sf;;giitnasprés impots, mais avant amortissements et -849 893 483 478 1084 560 1959 262 436 907
Montant des bénéfices distribués Néant Néant Néant 942 300 Néant
Résultat des opérations réduit a une seule action

Sfos\tjilstiaotnzprés impots mais avant amortissements et -0,2706 01539 -0,3453 0,6238 01391
Résultat aprés impots amortissements et provisions -0,91122 -0,0457 -0,6921 0,4287 0,1276
Dividende attribué 0 0 0 0,30 0
Personnel

Effectif moyen des salariés 76 74 74 73 72
Montant de la masse salariale 3617 881 3116 231 2974 404 2977 888 2860799
Montant des sommes versées en avantages sociaux 1108 410 1154 737 1323 427 1239195 1405 802

3.7 Tableau récapitulatif des délégations en matiére
d’augmentation de capital

Le tableau ci-apres récapitule les délégations et autori-
sations en cours de validité au 31 décembre 2025, accor-
dées par I'Assemblée générale des actionnaires au
Directoire en matiere d'augmentation de capital, et pré-
sente leur utilisation.

N° de la Montant autorisé (en  Montant résiduel a ation au cours de

Objet de I'autorisation Validité de la délégation

résolution déc. 2025 (en euros) I'exercice 2025

AG du 26 juin 2025

Délégation pour augmenter le - . Montant nominal maxi- Montant nominal maxi-
. ) . . Pour une période de 26 mois X . , .
10¢eme capital par incorporation de mum d'augmentation de mum d'augmentation de
réserves, bénéfices et/ou primes ~Date d'échéance : 25 ao(t capital : 1000 000 € capital : 1000 000 €
2027
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N° de la . o s e Montant autorisé (en  Montant résiduel au 31  Utilisation au cours de
Objet de l'autorisation Validité de la délégation " .
] 9 déc. 2025 (en euros) I'exercice 2025

résolution euros)

Délégation émettre des actions o
ordinaires et/ou des valeurs mobi- AG du 26 juin 2025

o s . - . Montant nominal maxi-
lieres donnant acces au capital et/ Pour une période de 26 mois

Montant nominal maxi-

11éme

ou a des titres de créance avec

maintien du droit préférentiel de

souscription

Date d'échéance : 25 ao(it
2027

mum d'augmentation de
capital : 1000 000 €

mum d'augmentation de
capital : 1000 000 €

Délégation pour émettre des
actions ordinaires et/ou des

valeurs mobilieéres donnant acces

AG du 26 juin 2025

Pour une période de 26 mois

Montant nominal maxi-

Montant nominal maxi-

128me au capital et/ou a des titres de mum d'augmentation de mum d'augmentation de
créance, avec suppression du droit Date d‘échéance : 25 aolt capital : 1000 000 €* capital : 1000 000 €*
préférentiel de souscription par 2027
offre au public
Délégation pour émettre des
actions ordinaires et/ou des AG du 26 juin 2025 Montant nominal maxi- Montant nominal maxi-
valeurs mobilieres donnant acces Pour une période de 26 mois mum d'augmentation mum d'augmentation
138me au capital et/ou a des titres de de capital : 600 000 €* de capital : 600 000 €*
créance), avec suppression de  Date d'échéance : 25 aolt dans la limite de 20% du dans la limite de 20% du
droit préférentiel de souscription 2027 capital par an capital par an
par placement privé
Délégation en vue d’émettre des AG du 26 juin 2025 Montant nominal global Montant nominal global
168me BSA, BSAANE et/ou BSAAR avec Pour une période de 18 mois  des actions auxquels les des actions auxquels les
suppression du DPS au profit  pate d'échéance : 25 bons sont susceptibles bons sont susceptibles de
d'une catégorie de personnes  4acembre 2026 de donner droit 150 000€ donner droit 150 000€
Délégation en vue d'augmenter le
capital par émission d'actions ordi- AG du 26 juin 2025 Montant nominal maxi- Montant nominal maxi-
17eme naires et/ou de valeurs mobilieres Pour une période de 26 mois mum d'augmentation de mum d'augmentation de
donnant acces au capital aveC  pate d'échéance : 25 ao(t capital : 3% du capital capital : 3% du capital
suppression du DPS au profit des 5q57 social social
adhérent d'un PEE
Auton.satlon envue diattrlbuer AG du 13 juin 2024 Nombre total d'actions Nombre total d’actions
. gratuitement des actions aux Pour une période de 38 mois  pouvant étre attribuées pouvant étre attribuées
10éme membres du personnel salarié et/

ou certains mandataires sociaux
de la société ou des sociétés liées

Date d'échéance : 12 aolt
2027

gratuitement : 7% du
capital social

gratuitement : 7% du
capital social

Autorisation en vue d'octroyer

AG du 26 juin 2025

Nombre total des
options pouvant étre
octroyées ne peut don-

Nombre total des options
pouvant étre octroyées
ne peut donner droit a

des options de souscription et/ou
158me d'achat d'actions aux membres du o
personnel salarié (et/ou certains Date d’échéance : 25 aolt

Pour une période de 38 mois ner droit a souscrire ou a
acheter un nombre d'ac-

souscrire ou a acheter
un nombre d'actions

mandataires sociaux

2028

tions supérieur a 3 % du
capital social existant au
jour de l'attribution

supérieur a 3 % du capital
social existant au jour de
I'attribution

* Plafonds communs des délégations en matiére d'augmentation de capital avec suppression du droit préférentiel de souscription par offre au public et place-

ment privé.
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3.8 Information sur le capital
CAPITAL DE LA SOCIETE

Il est indiqué I'identité des personnes détenant, direc-
tement ou indirectement, au 31 décembre 2025, et a
la connaissance de la Société, plus de 2% du capital
ou des droits de vote aux assemblées générales (hors
auto-détention).

31déc. 2025 31déc. 2024
% du % des droits % du % des droits
capital de vote capital de vote
Dubuit International SARL* 40,24% 50,20% 40,24% 50,14%
Famille Dubuit** 21,21% 26,46% 21,21% 26,34%
Sous-total Dubuit 61,45% 76,66% 61,45% 76,49%

(*) : société controlée par M. Dubuit et ses enfants étant précisé que chacun des 3
enfants détient la nue-propriété de pres de 1/3 du capital de cette société et que M.
Dubuit en détient l'usufruit.

Le droit de vote appartient au nu propriétaire pour toutes les décisions sauf 'affectation
du résultat.

(**) : dont M. Jean-Louis Dubuit qui détient en son nom 19,16% du capital et 23,91% de

droits de vote au 31 décembre 2025.

Déclaration de franchissement de seuils
Au cours de I'exercice 2025 : Néant
Au cours de I'exercice 2024 : Néant

ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE

Au 31 décembre 2025, la part du capital détenue par les
salariés au sens de l'article L.225-102 du Code de Com-
merce, représente a la connaissance de la Société 0,24%
du capital.

Nous vous informons qu'aucune fraction du capital de
la Société n'était détenue au 31 décembre 2025 par des
salariés de I'entreprise ou des sociétés liées, dans le cadre
d'un plan d'épargne entreprise ou de fonds communs de
placement d'entreprise.

Le programme de rachat d'actions

Au 31 décembre 2025, la société Encres DUBUIT déte-
nait 101.577 actions dans le cadre de son programme de
rachat d'actions, réparties comme suit :

- 59.621 actions détenues directement par la société
Encres DUBUIT, pour une valeur de 253.952 euros,

- 1.956 actions détenues dans le cadre du contrat de
liquidité souscrit auprées de la société de bourse Gilbert
Dupont, pour une valeur de 4.682 euros,

- 40.000 actions affectées a deux plans d‘attribution gra-
tuites d'actions, pour une valeur de 118.802 euros.

La valeur des actions auto-détenues, évaluée au cours du
31 décembre 2025, s'éleve a 243.784 euros.

Bilan du contrat de liquidité

Bilan annuel 2025 du contrat de liquidité signé avec la
société de bourse Gilbert Dupont :

- Nombre d'actions achetées : 19.029 titres, pour un
cours moyen d'achat de 2,549 €, soit un montant total
de 48,5 k€ ;

- Nombre d'actions vendues : 18.504 titres, pour un cours
moyen de vente de 2,5808 €, soit un montant total de
477 kE.

Au 31 décembre 2025, la Société détient 1.956 titres dans
le cadre du contrat de liquidité, représentant 0,0623% du
capital de la Société, a une valeur nominale de 0,40 € et
un cours en fin d'année de 2,40 € par action.

Au cours de l'exercice 2025, les seules opérations d'achat
et de vente d'actions auto-détenues ont été réalisées
dans le cadre du contrat de liquidité. Les frais de négo-
ciation se sont élevés a 0 euro.
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3.9 Inventaire des valeurs mobiliéres de placements détenues en portefeuille

Nombre Nature % Société Valeur brute (€)
1200 Actions 100% Tintas Dubuit (Espagne) 954 512
N/A Actions 100% Dubuit Shanghai Co LTD (Chine) 1839 226
1613 Actions 100% Dubuit Benelux 959 735
701525 Actions 100% Dubuit of America 379 600
N/A Actions 100% Dubuit Vietnam Inks 1146 500
13 053 Actions 100% POLY-INK 153 882
1956 Actions Encres Dubuit (contrat de liquidité) 4682
59 621 Actions Encres Dubuit détenues en propre 253 952
Placement comptes a terme 675 975
SICAV de trésorerie N/A
40 000 Actions destinées a attribution 118 802

3.10 Conventions réglementées

A titre préalable, nous vous rappelons que seules les
conventions nouvelles conclues au cours du dernier exer-
cice clos et au début de I'exercice en cours sont soumises
a la présente Assemblée.

Nous vous informons de I'absence de conventions nou-
velles, conclues au cours du dernier exercice et début
2026, visées a l'article L.225-86 du Code de commerce.

Aucune nouvelle convention n’a fait I'objet d'une autori-
sation au cours de l'année écoulée et des premiers mois
de 2026.

Les conventions conclues et autorisées au cours d'exer-
cices antérieurs, dont I'exécution s'est poursuivie au
cours du dernier exercice, sont les suivantes :

- Convention conclue avec la SARL DUBUIT International

+ Location d'un bureau a Mitry prenant effet le 1* jan-
vier 1996 au profit de la SARL Dubuit International.

+ Contrat de prestations administratives et comp-
tables conclu avec la société Dubuit International pour
la refacturation d'un salarié de la société Encres Dubuit.

+ Convention de trésorerie conclue avec la société
Dubuit International dans un souci de rationalisation et
d'optimisation de la trésorerie. Les sommes mises a dis-
position sont rémunérées au taux Euribor 6 mois au 1°
décembre 2015 majoré de 1%, renouvelable par tacite
reconduction tous les 3 ans, offrant ainsi des conditions

plus avantageuses par rapport au marché bancaire.

- Contrat de location avec la SCI CFD

Bail commerecial signé avec la SCI CFD pour les locaux de
Chassieu d'une superficie de 446 m? destinés a la l'acti-
vité de tension des écrans de sérigraphie.

- Contrat de location avec la SCI JFL

Bail commercial signé avec la SCI JFL pour les locaux de
Lille d'une superficie de 358 m? destinés a l'activité de
tension des écrans de sérigraphie.

Le Conseil a examiné ces conventions, ainsi que leurs
conditions financieres et I'intérét pour la Société de conti-
nuer a en bénéficier, et a pris acte qu'elles répondent tou-
jours aux critéres ayant conduit a leur autorisation initiale.
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4, Gestion des risques

Les risques significatifs et spécifiques a la Société sont
présentés dans ce chapitre.

L'exercice de cartographie des risques a permis a la
Société de classifier les risques en 3 trois catégories
selon leur degré de criticité net : faible, modéré et élevé.
Cette cartographie vise a assurer un suivi des risques et
de leur évolution, a prioriser et mobiliser les ressources et
les moyens d'amélioration du contrdle interne, étant pré-
cisé que les risques avec la probabilité de survenance la
plus élevée et I'impact négatif potentiel le plus élevé sont
placés en premier dans chaque catégorie. Cette carto-
graphie des risques reflete I'exposition du groupe Encres
Dubuit.

Probabilité d’occurrence
du risque

Intitulé du risque

Degré de criticité net du risque

Risques de marché

Risques de dépendance vis-a-vis du mar-

ché de la sérigraphie Probable Elevé
Risques de matiéres premieres Probable Elevé
Risques liés aux conflits géopolitiques Probable Elevé
Risques liés a la concurrence Probable Modéré
Risques opérationnels

Risques liés au systeme d'information Probable Elevé
:js:szzindustriels liés a la fabrication Peu probable Elové
Risques juridiques & réglementaires

Risques financiers

Risques de crédit Probable Modéré
Risques de change Assez probable Modéré
Risques liés au marché immobilier Peu probable Faible

Dans ce contexte, une évolution défavorable des activi-
tés de recherche et développement des clients d'Encres
Dubuit peut entrainer un moindre renouvellement des
débouchés applicatifs et induire une baisse de l'activité.

4.1 Risques de marché
RISQUES DE DEPENDANCE VIS-A-VIS DU MARCHE DE LA SERIGRAPHIE

L'activité du Groupe est étroitement liée au dévelop-

pement des acteurs de premier ordre des marchés de
I'impression sur lequel le Groupe opére. Ce marché est
particulierement sensible a I'évolution des usages et des
modes applicatifs.

Afin de diminuer I'impact de ce risque lié a la conjoncture
économique, le Groupe a renforcé son développement
sur des marchés porteurs (médical, automobile, électro-
nique et emballage durable), ainsi que sur de nouvelles
implantations géographiques stratégiques et d'autres
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technologies, dans le but de diversifier ses activités.
La société estime que le degré de criticité de ce risque
est élevé.

RISQUES MATIERES PREMIERES

Les matieres premiéres utilisées dans la production
d’encres connaissent des fluctuations et une forte vola-
tilité, notamment les pigments. Certaines matiéres pre-
miéres sont par ailleurs indexées sur le cours du pétrole,
exposant ainsi le Groupe aux variations de ce dernier. Ce
risque n'est pas couvert.

Les mesures d'atténuation mises en place sont les sui-
vantes :

- Sécurisation des fournisseurs stratégiques,

- Optimisation des formules pour réduire la dépendance
aux composants sensibles,

- Développement d'alternatives biosourcées et
recyclables,

- Mise en place d'une politique de double sourcing afin
de sécuriser les approvisionnements.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est élevé.

RISQUES LIES AUX CONFLITS GEOPOLITIQUES

Les conflits géopolitiques au Proche-Orient, en sus du
conflit russo-ukrainien et les tensions commerciales,
déstabilisent les marchés. Cet environnement entraine
des fluctuations des prix de I'énergie, des matieres pre-
mieres et des ressources logistiques, contribuant a une
prudence générale de la consommation.

La résilience du Groupe s'explique par :

- 'absence d'exposition directe en Russie, en Ukraine et
au Moyen-Orient,

- l'ajustement des stocks et la sécurisation des chaines
logistiques pour éviter toute rupture,

- le développement des activités dans des zones géogra-
phiques plus stables.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est élevé.

RISQUES LIES A LA CONCURRENCE

Encres Dubuit opére dans un marché concurrentiel
regroupant des acteurs internationaux de premier plan.

Si le Groupe ne parvenait pas a se différencier par la
qualité de son offre, son innovation et la valeur ajoutée
apportée a sa clientele, son chiffre d'affaires et sa renta-
bilité pourraient en étre affectés.

Toutefois, le Groupe méne une activité de R&D soute-
nue afin de renforcer les avantages concurrentiels de ses
produits et intensifie sa présence commerciale sur ses

marchés, avec un effort particulier engagé dés 2024.
La société estime que le degré de criticité de ce risque
est modéré.

4.2 Risques opérationnels
RISQUES LIES AU SYSTEME D'INFORMATION

Le déploiement de I'ERP Odoo en 2025 constitue un
levier structurant pour la transformation du Groupe, tout
en ayant entrainé une augmentation du risque opération-
nel. Sa mise en ceuvre a mis en évidence certaines fragi-
lités, notamment en matiere de fiabilité des données et
de maitrise des flux (stocks, nomenclatures, ordonnance-
ment), avec des impacts directs sur la performance opé-
rationnelle et la qualité de service.

Les principaux impacts observés se traduisent par:

- une fiabilité encore limitée des données de gestion,

- des dysfonctionnements dans la planification
industrielle,

- des tensions sur les délais de livraison.

En réponse, la Société a engagé un plan de sécurisation
structuré autour de :

- la fiabilisation des données clés,

- du renforcement de la fonction supply chain,

- de la mise en place de routines de pilotage opérationnel,
- de l'appropriation des outils par les équipes.

Ce risque est considéré comme temporaire, inhérent a
une transformation structurante, et en cours de maitrise
progressive. La société estime que le degré de criticité de
ce risque est élevé.

RISQUES INDUSTRIELS LIES A LA FABRICATION D'ENCRES

L'activité de production d'encres ne nécessite pas d'ins-
tallations industrielles a trés haut niveau de risque. Néan-
moins, les activités du Groupe impliquent I'utilisation de
substances chimiques et de procédés industriels sus-
ceptibles de présenter des risques sanitaires, d'incendie
ou d'explosion, ainsi que des émissions ou des rejets au
cours des différentes phases de production, pouvant por-
ter atteinte aux hommes, aux biens et a I'environnement.

La sécurité des collaborateurs et des équipements,
ainsi que la protection de I'environnement, constituent
des enjeux prioritaires pour le Groupe, qui applique des
mesures allant au-dela des exigences prévues par les lois
et les réglementations en vigueur dans chacun des pays
ou il est implanté.

Pour faire face a ces risques industriels, outre de nom-
breuses initiatives locales mises en ceuvre par les équipes
de direction des sites, Encres Dubuit a déployé un dis-
positif de maitrise combinant une politique d'assurance
couvrant les dommages aux biens et aux personnes, les
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pertes d'exploitation ainsi que sa responsabilité civile, et
des processus et procédures de contréle visant a limiter
leurs impacts potentiels (systémes avancés de protec-
tions incendie, bacs de rétention et dispositifs de détec-
tion des fuites).

Afin d'assurer une protection maximale des sites indus-
triels et leur pérennité, les prestations des assureurs du
Groupe integrent notamment les différents volets sui-
vants : accompagnement a la mise en ceuvre d'une poli-
tique de prévention des risques (rédaction de cahiers des
charges, procédures, etc.), suivi des évolutions des sites
(intégration en amont des spécifications techniques de
prévention et de protection lors des projets de construc-
tion ou d'extension de sites), ainsi qu'une aide a la mise
en ceuvre des recommandations sur les sites et des
réponses aux questions techniques.

De plus, les employés sont spécifiquement formés sur
les procédures d'urgence et la gestion des produits
chimiques. Des plans d'intervention d’'urgence et de coor-
dination ont été mis en place avec les services de secours
locaux en cas d'accident ou de pollution industrielle.

En 2024, le Groupe a mis en place un plan de conti-
nuité d'activité (PCA) afin de garantir I'approvisionne-
ment des clients en cas d'incapacité de I'une des unités
de production.

Enfin, le Groupe a fait le choix de sites industriels a taille
humaine, limitant le nombre de collaborateurs et de
lignes de production sur un méme site. Cette politique
industrielle permet une maitrise relative des risques
industriels et environnementaux. Depuis sa création, le
Groupe n'a été confronté qu'a un seul incident majeur :
I'incendie de I'usine de Mitry-Mory en 2008.

Focus 2025

En 2025, le risque industriel s'est principalement foca-
lisé sur la qualité d'exécution opérationnelle, dans un
contexte de transformation des outils et de I'organisation.

Les principaux points de tension identifiés concernent:

- un pilotage des stocks encore insuffisamment fiabilisé,
entrainant des désalignements entre les besoins et les
disponibilités,

- une dégradation des délais de livraison accompagnée
de la constitution d'un backlog.

Ces éléments ont ponctuellement affecté le niveau de
service client, sans pour autant remettre en cause les
savoir-faire techniques du Groupe.

Les actions correctives engagées reposent sur :

- la mise sous pilotage quotidien de la production,

- la structuration de la supply chain,

- le déploiement d’'une démarche de lean manufacturing
(initiée fin 2025),

- la priorisation de la réduction du backlog et de I'amélio-
ration du taux de service.

Ces actions ont produit des premiers effets positifs
visibles dés le début de I'année 2026 et constituent un
axe prioritaire de redressement opérationnel.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est élevé.

4.3 Risques juridiques & réglementaires

RisQuUES LIES A L’ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE DE L'ACTIVITE
DE LA SOCIETE

Lactivité d'Encres Dubuit, spécialisée dans les encres de
haute technologie, s'inscrit dans un environnement régle-
mentaire complexe et diversifié, tant au niveau national
qu'international.

En effet, 'ensemble des sites industriels du Groupe doit
se conformer a la réglementation en vigueur dans cha-
cun des pays concernés. C'est notamment le cas du site
industriel frangais de Mitry-Mory, soumis a la réglemen-
tation des installations classées pour la protection de
I'environnement (ICPE) et aux déclarations d'exploitation
réalisées auprés des autorités publiques nationales. Cette
réglementation s'applique également aux sites étrangers
aupres des organismes locaux.

En outre, les équipes opérationnelles des divisions
assurent une veille réglementaire visant notamment a
anticiper les évolutions réglementaires selon les pres-
criptions ou recommandations, et tout particulierement
les normes ISO. A ce jour, les deux sites de production
du Groupe, situés en France et en Chine, sont certifiés
1ISO 9001.

Par ailleurs, I'activité de fabrication d'encres reléeve de la
chimie de spécialité et est soumise au reglement euro-
péen REACH. Celui-ci impose un systeme d'enregis-
trement, d'évaluation et d'autorisation des substances
chimiques, nécessitant une vigilance particuliere quant
a la nature des substances utilisées ainsi qu‘a leurs effets
sur la santé et I'environnement.

Tout changement de réglementation est suscep-
tible d'avoir un impact significatif sur les activités du
Groupe, d'augmenter ses colts et d'affecter le niveau de
demandes de ses clients et de ses fournisseurs. Compte
tenu du développement de ses activités en France et a
I'international, le Groupe est exposé a des réglementa-
tions diverses, notamment en matiére fiscale et sociale.
Afin de matitriser les différentes |égislations et de se
conformer aux régles en vigueur, le Groupe a recours a
des experts juridiques en droit fiscal, en droit social et en
droit des sociétés. Enfin, Encres Dubuit SA est membre
de la FIPEC (Fédération des Industries des Peintures,
Encres, Couleurs, Colles et adhésifs, Résines) et participe
activement aux commissions des affaires réglementaires.

Le Groupe estime qu'au cours des douze derniers mois,
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les différentes procédures gouvernementales, judiciaires
ou d'arbitrage engagées a lI'encontre de la société ou de
ses filiales n'auront pas d'effets significatifs sur la situation
financiere ou la rentabilité du Groupe, et il a procédé aux
provisions jugées adéquates dans les comptes annuels.
Les directions financieres de chaque pdle sont chargées
d'anticiper et de suivre la gestion des litiges.

Par ailleurs, le Groupe a procédé au recrutement d'un
ingénieur en R&D en charge des aspects réglementaires,
ainsi qu'a la création d'un service RSE/HSE.

Ces exigences réglementaires favorisent I'innovation et
renforcent la compétitivité du Groupe sur les marchés a
forte valeur ajoutée (encres biosourcées, a faible migra-
tion, sans substances CMR, etc.).

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est modéré.

4.4 Risques financiers
RISQUES DE CHANGE

Le Groupe est exposé aux fluctuations de certaines
devises étrangeres, notamment le dollar américain
(USD), en lien avec les transactions avec la Chine et les
Etats-Unis, tant au niveau des flux opérationnels et finan-
ciers de certaines entités que de la consolidation des
comptes de ses filiales étrangeéres.

Lobjectif de la politique générale du Groupe est de mini-
miser le risque de change de chaque filiale par rapport a
sa propre devise comptable.

Les mesures de protection mises en place par le Groupe
consistent a:

- Réduire le risque de change en adaptant la devise de
référence par filiale,

- Surveiller les taux de change et procéder a des ajuste-
ments stratégiques en conséquence.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est modéré.

RisQUES DE CREDIT

Le Groupe présent sur les marchés de la sérigraphie,
de la tampographie et du digital, s'adresse a une clien-
tele diversifiée regroupant des imprimeurs, des distribu-
teurs ainsi que des références mondiales et prestigieuses,
acteurs majeurs dans leurs secteurs.

Le principal risque de crédit auquel le groupe est exposé
est le risque de défaillance de sa clientele.

Le groupe a mis en place une politique stricte de suivi du
risque de crédit au niveau de I'ensemble de ses filiales,
avec un suivi de son évolution sur une base bimensuelle.
Des contréles de solvabilité sont réalisés pour chaque

nouveau client. Par ailleurs, le Groupe veille a maintenir
une diversification de sa clientéle (secteurs et zones géo-
graphiques) afin de limiter le risque de concentration sur
un nombre restreint de clients.

Les relations commerciales avec les clients du Groupe
sont pluriannuelles et durables et s'inscrivent dans des
partenariats de longue durée. Les délais de réglement
contractuels sont validés par les directions financieres de
chaque pdle, conformément aux régles en vigueur dans
chaque pays. Mensuellement, ces délais sont suivis et
analysés par la direction financiere du pdle, qui contacte
les équipes commerciales et financiéres locales dés qu'un
retard de paiement inhabituel est constaté.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est modéré.

RisQUE DE TAUX

Le Groupe finance ses opérations au moyen de ses fonds
propres et du recours a I'endettement. En régle générale,
le Groupe emprunte a taux fixe. La structure de I'endette-
ment est la suivante :

31déc. 2025 31déc. 2024

Taux fixe 1449 1160
Taux variable - -
Total 1449 1160

Au 31 décembre 2025, I'ensemble des emprunts est a taux
fixe, de sorte que le Groupe n'est exposé a aucun risque
de taux.

GESTION DU RISQUE SUR LE CAPITAL

Le Groupe a pour objectif de préserver sa continuité
d’exploitation tout en maximisant le rendement pour les
actionnaires grace a une gestion optimale de la structure
de ses fonds propres et de son endettement.

Le ratio (endettement financier net / fonds propres) est
présenté ci-dessous et est stable en 2025 par rapport a
2024, a la cl6ture de chacune des périodes présentées :

31déc. 2025

31déc. 2024

Endettement financier net

e -2 917 -3 840
(positif*)
Fonds propres 14634 19 301
=Gearing -19,9% -19,9%

(*) Trésorerie > dettes financieres

- 44 -



4, Gestion des risques

La Société possede une structure financiere solide, et
d'une capacité de financement supplémentaire pour sou-
tenir le développement de son activité.

RISQUE DE LIQUIDITE

Pour financer son activité, outre ses fonds propres, le
Groupe a recours a I'emprunt long terme. Les emprunts
du Groupe, ainsi que leur répartition par nature et par
échéances, sont détaillés en note 13 des états financiers
consolidés, tandis que I'endettement financier net du
Groupe est précisé en note 14 de ces mémes états.

Le bilan consolidé 2025 fait apparaitre un excédent de
trésorerie sur les dettes financieres de 2 917 k€, résultant
d'une trésorerie disponible de 4 363 k€ pour un endette-
ment de 1446 k€.

Rapporté aux capitaux propres consolidés part du
Groupe, le ratio d'endettement net s'éléve ainsi a -19,9%
en 2025, contre -19,9% en 2024.

RISQUE LIE A L'ESTIMATION DES JUSTES VALEURS

Le Groupe ne détient aucun instrument de couverture du
risque actions.

Les actions et les OPCVM sont évalués sur la base du
dernier cours connu a la cl6ture.

Les placements de trésorerie sont réalisés au moyen
d'instruments de trésorerie dont le capital est garanti.

Position a l'actif :

en milliers d'euros

Titres négociables

Comptes a terme 676

Total titres négociables 676

Les actions auto-détenues :

en milliers d'euros

Actions propres*

Contrat de liquidité (1956

titres) 5
Actions auto-détenues (59 621 254
titres)

Actions gratuites en cours 19
d‘attribution (40 000 titres)

Total actions auto-détenues 378

(*) Les actions Encres DUBUIT détenues soit dans le cadre
du contrat de liquidité, soit en propre sont retraitées en
moins des capitaux propres. Le prix moyen d'acquisition
des actions propres est de 2,43 euros par action au 31
décembre 2025. Toute baisse du cours est sans incidence
sur le résultat du Groupe.

RISQUES LIES AU MARCHE IMMOBILIER

Le Groupe détient encore un ensemble immobilier situé
au Brésil. La valeur de ce bien dépend des conditions du
marché de I'immobilier brésilien ainsi que des fluctuations
du taux de change EUR/BRL.

En outre, le Groupe est exposé au risque de défaillance de
ses locataires. Un défaut de paiement des loyers est sus-
ceptible d'affecter le résultat et les flux de trésorerie cou-
rants, d'ou I'importance de contracter avec des preneurs
présentant une solidité financiere.

La stratégie des gestion mise en place est la suivante :

- Surveillance continue des évolutions du marché
immobilier,

- Sécurisation des revenus locatifs grace a des locataires
présentant une solidité financiere.

En 2024, la Société a cédé deux ensembles immobiliers,
I'un au Brésil et I'autre aux Etats-Unis.

La société estime que le degré de criticité de ce risque
est faible.
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5.1 Comptes annuels consolidés au 31 décembre 2025

Encres DUBUIT est une Société Anonyme de droit fran-
cais, située a Mitry-Mory (Seine-et-Marne).

En paralléle, Encres DUBUIT S.A exerce une fonction
de holding et de coordination stratégique d'une part et,
scientifique, industrielle et marketing du Groupe Encres
DUBUIT dans le monde d‘autre part.

Les filiales développent I'activité du Groupe dans leur
pays ou zone d'implantation. A ce titre, elles fabriquent
localement ou importent les produits fabriqués en France
afin de les commercialiser sur leurs marchés.

Le Groupe Encres DUBUIT opeére sur un secteur opéra-
tionnel unique, a savoir la commercialisation de produits
destinés aux marchés de I'impression sérigraphique, tam-
pographique et digitale.

Les actions de la société Encres DUBUIT sont cotées
sur Euronext Growth Paris (code ISIN : FR0004030708,
ALDUB) depuis le 11 décembre 2017. Le numéro LEI du
Groupe Encres DUBUIT est 969500YH3R5STMGZ6S50.
Les comptes détaillés dans ce chapitre présentent les
résultats du Groupe Encres DUBUIT dans leur intégra-
lité, toutes filiales confondues.

Les comptes annuels consolidés ont été arrétés par le
Directoire du 23 avril 2026 et examinés par le Conseil de
Surveillance du 23 avril 2026.

Le rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes consolidés a été intégré au présent Rapport
annuel. L'ensemble des informations données ci-apres
est exprimé en milliers d'euros, sauf indication contraire.

5.2 Etat du résultat net et des autres éléments du
résultat global de la période

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Chiffre d'affaires 17 721 20187
Colts des biens et services vendus -6 331 -8 477
Production immobilisée

Autres achats et charges externes -4 012 -4 288
Charges de personnel -8 217 -8 057
Impots, taxes et versements assimilés -313 -442
Dotations aux amortissements et aux provisions -1195 -1467
Autres produits et charges d'exploitation 170 256
Résultat opérationnel courant -2178 -2 289
Autres produits et charges non courant -1610 846
Amortissement et perte de valeur du goodwil

Résultat opérationnel -3788 -1442
Produits des placements nets

Intéréts & charges assimilées -33 -39
Colt de I'endettement financier net -33 -39
Autres produits et charges financiers -181 21
Impots -356 78
Part dans le résultat net des MEE

Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en cours de cession -1192
Gains (pertes) sur cession d'activité abandonnée

Résultat net -4 357 -1192
Part revenant aux minoritaires

Résultat net Part du Groupe -4 357 -1192
Résultat net par action part du groupe (en euros) -1,39 -0,38
Résultat net par action part du groupe dilué (en euros) -1,43 -0,39
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Etat du résultat consolidé

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Résultat net consolidé de I'exercice -4 357 -1192
Ecart de conversion -327 -225
Couverture de flux de trésorerie

Impot différé sur couverture de flux de trésorerie

Réévaluation d'actifs disponibles a la vente

Impot différé sur réévaluation d'actifs disponibles a la vente

Total des éléments recyclables en résultat -327 -225

Ecarts actuariels

Impots différés sur écarts actuariels

Total des éléments non recyclables en résultat

otal du résultat net et des gains et pertes comptabilisés en capitaux

propres

5.3 Bilan consolidé

Actif

(en milliers d'euros) 31déc.2025 31déc. 2024
Immobilisations corporelles, matériels et outillages 5742 6 467
Immeubles de placement 166 181
Ecarts d'acquisition 106 432
Immobilisations incorporelles 1016 2 062
Titres de participation (net)
Titres mises en équivalence
Autres actifs financiers 56 95
Impots différés actifs 5 358
Autres actifs non courants 4 1
Actif non courant 7094 9 607
Stock, produits et services en cours 4197 4362
Clients et autres débiteurs 3915 5329
Impdt courant
Autres actifs courants 163 75
Produits dérivés ayant une juste valeur positive
Actifs destinés a étre vendus
Titres négociables 728 659
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3638 4341
Actif courant 12 641 14766
otal actif 19 735 24 373
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Passif

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Capital souscrit 1256 1256
Primes d'émission 3946 3946
Réserves 13 526 14700
Réserves de conversion 262 590
Résultat -4 357 -1192
Capitaux propres - Part Groupe 14634 19 301

Intéréts minoritaires

Capitaux propres 14 634 19 301

Emprunts long-terme 436 753

Impots différés passifs

Provision pour retraite 376 303

Provisions (non courant) 242 198

Autres passifs non courants

Passif non courant 1055 1254
Emprunts court-terme 1013 407
Fournisseurs et autres créditeurs 2936 3213
Impd6t courant 4 4
Autres passifs courants 70 175

Passifs liés a des actifs destinés a étre cédés

Provisions (courant) 24 20
Passif courant 4046 3818
otal passif 19735 24 373
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5.4 Tableau de flux de trésorerie

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Résultat Groupe -4 357 -1192
Intéréts minoritaires - résultat
Amortissement et provisions 2713 1326
Variation des impéts différés 324 -70
Plus et moins-values de cession d'immobilisations -2 -840
Marge brute d'autofinancement -1322 -776
Variation du BFR (hors variation ID) 914 372
Charges et produits calculés liés aux paiements en actions 20 58
Flux net de la trésorerie d'exploitation -388 -347
Acquisition ou augmentation de I'actif immobilisé -651 -832
Cessions ou diminutions de I'actif immobilisé 164 1652
Incidences des variations de périmétre -56
Flux net de la trésorerie d'investissement -487 765
Emissions d’emprunts 689 250
Diminutions des dettes financiéres -486 -507
Dividendes versés
Opérations sur actions propres -1 1
Flux net de la trésorerie de financement 203 -256
ariation de trésorerie -634 277
Trésorerie ouverture 4997 4720
Incidence des écarts de conversion (D) 38 15
Trésorerie cloture 4363 4997
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5.5 Variation des capitaux propres consolidés

Gains &
pertes
e . - Titres Réserves et compta- Intéréts des
(en milliers d’euros) Capital Primes . . o ’p T
auto-détenus résultat bilisés en minoritaires
capitaux
propres
Au 31/12/2023 1256 3946 -424 15 089 364 20 231 33 20 265
Résultat au
-1192 -1192 -1192
31/12/2024

Dividendes versés

Acomptes sur
dividendes

Variation de capital

Gains & pertes
comptabilisés
directement en
capitaux propres

225 225 225

Variation des titres

. 59 -57 3 3
auto-détenus

Autres variations 16 -16

Variations de

P 33 33 -33
périmetre

Au 31/12/2024 1256 3946 -350 13 858 590 19 301 0 19 301

Résultat au

-4 357 -4 357 -4 357
31/12/2025 » » »

Dividendes versés

Acomptes sur
dividendes

Variation de capital

Gains & pertes
comptabilisés
directement en
capitaux propres

-327 -327 -327

Variation des titres

, 19 -2 -1 16 16
auto-détenus

Autres variations

Variations de
périmétre

Au 31/12/2025 1256 3946 -330 9 499 262 14 634 0 14 634

La ligne « variation des titres auto-détenus » reprend I'impact de I'annulation des actions Encres DUBUIT auto-
détenues (59 621 actions acquises dans le cadre du programme de rachat d'actions et 1 956 actions acquises
dans le cadre du contrat de liquidité) et du retraitement lié aux plans d'attribution d'actions gratuites initiés en
2022 et 2024.
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Notes annexes aux états financiers consolidés
1. Note sur les faits marquants de I'exercice

Se référer au paragraphe 1.1 « Faits marquants de l'exer-
cice » du Rapport de gestion 2025.

2. Régles, méthodes comptables et périmétre de
consolidation

- Principes et méthodes comptables

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2025 ont
été établis suivant les normes comptables internationales
édictées par I'lASB (International Accounting Standards
Board), en conformité avec les normes internationales
telles que publiées par I'TASB au 31 décembre 2025, ainsi
gu'avec les normes internationales telles qu'adoptées par
I'Union européenne au 31 décembre 2025.

Le référentiel adopté par la Commission européenne est
consultable sur le site internet suivant : https://ec.europa.
eu/info/law/international-accounting-standards-regula-
tion-ec-no1606-2002

- Arrété des comptes

Les comptes annuels consolidés ont été arrétés définiti-
vement par le Directoire du 23 avril 2026 et examinés par
le Conseil de surveillance du 23 avril 2026.

Utilisation d'estimations

L'établissement des états financiers consolidés confor-
mément aux normes comptables internationales, néces-
site que le Groupe procede a des estimations et utilise
certaines hypotheses susceptibles d'impacter la valeur
des actifs, passifs, capitaux propres et résultat du Groupe.

Ces estimations et hypothéses portent essentiellement
sur les évaluations des écarts d'acquisition et des autres
actifs incorporels, les provisions, les engagements de
retraite, les impots différés et la valorisation des paie-
ments en actions. Les estimations utilisées par le Groupe
sur ces différents themes sont élaborées sur la base des
informations disponibles a la date d'établissement des
comptes et détaillées dans les notes spécifiques se rap-
portant a chaque problématique.

- Périmeétre de consolidation

Toutes les sociétés comprises dans le périmetre cléturent
leur exercice ou procedent a un arrété au 31 décembre
2025. Les sociétés du Groupe dans lesquelles la société
meére Encres Dubuit exerce directement ou indirecte-
ment un contrdle exclusif sont consolidées par intégra-
tion globale.

Toutes les transactions inter-compagnies sont éliminées.

- Conversion des états financiers des filiales étrangéeres
Les actifs et passifs des filiales étrangéeres sont convertis

sur la base des cours de change constatés a la cl6ture.
Les éléments de leur compte de résultat sont convertis
au cours moyen de la période.

La différence de conversion qui en résulte est portée
directement en capitaux propres aux postes réserves de
conversion, pour la part revenant au Groupe et au poste
Intéréts minoritaires, pour la part revenant aux tiers.

Le tableau ci-dessous reprend les taux appliqués pour les
comptes clos au 31 décembre 2025 :

31déc. 2025 31déc. 2024
Cloture Moyen Cloture Moyen
usD
Dollar US 0,85106 0,85408 0,97040 0,92412
CNY Lo 0,12156 012123 0,13235 012843
Yuan Chinois
VND 0,00003 0,00003  0,00004 0,00004

Dong Vietnamien

Les opérations en monnaies étrangéres sont converties
en euros au cours de change en vigueur a la date d'opéra-
tion. A la cloture de I'exercice, les comptes clients et four-
nisseurs libellés en monnaies étrangeres sont convertis
en euros au cours de change de cloture de I'exercice. Les
pertes et gains de change en découlant sont reconnus
dans le résultat de I'exercice. Sauf indication contraire,
les données financiéres présentées au titre de 2025
concernent la période du 1°" janvier 2025 au 31 décembre
2025.

- Chiffre d'affaires

Le chiffre d'affaires est reconnu dés lors que les risques
et avantages inhérents a la propriété des biens ont été
transférés au client.

Le Groupe applique depuis le 1°" janvier 2018, le texte IFRS
15 « produits des activités ordinaires tirés de contrats
conclus avec des clients ».

Les remises, ristournes et retours de produits sont comp-
tabilisés en déduction du chiffre d'affaires.

- Marge brute

La marge brute est définie comme la différence entre le
chiffre d'affaires et le colt des biens et services vendus,
ce dernier correspond pour sa majeure partie au colt des
produits vendus.

- Résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel courant se calcule a partir de
la marge brute et intégre les autres achats et charges
externes, les charges de personnel, les impots et taxes,
les dotations aux amortissements et aux provisions, et les
autres produits et charges d'exploitation.
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- Autres produits et charges non courants

Le poste Autres produits et charges inclut les résultats
sur cessions des immobilisations corporelles et incorpo-
relles, les colts liés a des litiges fiscaux, sociaux et autres
provisionnés dés lors qu'il résulte d’'une obligation du
Groupe vis-a-vis de tiers.

- Le résultat opérationnel

Le résultat opérationnel se calcule a partir du résultat
opérationnel courant et integre les autres produits et
charges non courants tels que définis précédemment et
les amortissements et perte de valeur du goodwill.

- Paiements fondés sur des actions (IFRS 2)

Les modalités d'évaluation et de comptabilisation des
plans de souscription ou d'achat d'actions sont définies
par la norme IFRS « paiements fondés sur des actions
». L'attribution de stock-options représente un avan-
tage consenti a leurs bénéficiaires et constitue a ce titre
un complément de rémunération supporté par Encres
Dubuit.

Plans de souscription d’actions :
A ce jour, aucun plan de souscriptions d'actions n'a été
mis en place.

Plans d‘attribution d'actions gratuites :

Trois plans d'attribution d'actions gratuites ont été mis en
place par le Directoire d'Encres DUBUIT, deux le 10 mars
2022 et un le 12 juin 2024.

Conformément a la norme IFRS 2, |a juste valeur de ce
plan, correspond a la juste valeur des services rendus par
les détenteurs d'actions gratuites, est évaluée de fagcon
définitive a la date d'attribution, tenant compte notam-
ment du nombre d'options potentiellement exercable a la
fin de la période d'acquisition des droits.

Pendant la période d'acquisition des droits qui est de trois
ans selon les plans en vigueur, la juste valeur du plan d'at-
tribution d'actions gratuites ainsi déterminée est amor-
tie proportionnellement a l'acquisition des droits. Cette
charge est inscrite en charge de personnel par contrepar-
tie d'une augmentation des capitaux propres.

- Charge d'imp6ét sur le résultat

La charge d'impdt sur les résultats correspond a la
somme des impots exigibles de chaque entité fiscale
consolidée corrigée des impositions différées. Celles-ci
sont calculées sur toutes les différences temporelles entre
la base fiscale et la base comptable consolidée des actifs
et des passifs, selon une approche bilancielle avec appli-
cation du report variable.

Le retraitement des actifs et passifs liés aux contrats de
location-financement donne lieu a la comptabilisation

d'un impot différé. Les impdts différés incluent les impdts
non récupérables portant sur des distributions décidées
ou probable (impbts de distribution). lls sont évalués en
utilisant le taux de I'impot et les régles fiscales en vigueur
a la cloture et applicables lorsque les différences tempo-
raires se résorberont.

Les impdts différés actifs ne sont constatés sur des
pertes fiscales reportables des entités consolidées que
s'il est probable que les entités pourront les récupérer
gréce a l'existence d'un bénéfice imposable attendu au
cours de la période de validité des actifs d'impots différés
qui est apprécié a la cloture de I'exercice, en fonction des
prévisions de résultats des entités fiscales concernées.

Les actifs et passifs d'impdts différés ne sont pas actuali-
sés. |l n'existe pas de régimes d'intégration fiscale au sein
du Groupe.

- Résultat par action

Le calcul des résultats nets par action est établi selon les
regles édictées par IAS 33. Les résultats nets par action
sont obtenus a partir du nombre moyen d'actions en cir-
culation au cours de I'exercice, déduction faite du nombre
moyen d'actions auto-détenues et portées en minoration
des capitaux propres. Les résultats nets par action dilués
prennent en compte le cas échéant de l'effet dilutif des
instruments de capitaux propres émis par l'entreprise et
susceptibles d'accroitre le nombre d'actions en circula-
tion, tels que les options de souscription d'actions.

- Immobilisations corporelles

Immobilisation corporelles (IAS 16)

Elles sont inscrites au bilan a leur colt d'acquisition ou de
production. Lorsqu’'une immobilisation corporelle a des
composants significatifs ayant des durées d'utilité diffé-
rentes, ces derniers sont comptabilisés séparément.

Les dépenses relatives au remplacement ou au renouvel-
lement d'un composant d'immobilisation corporelle sont
comptabilisées comme un actif distinct, et I'actif remplacé
est éliminé. Les colts d'entretien et de réparation sont
comptabilisés en charges de I'exercice au cours duquel
ils sont encourus.

Les autres dépenses ultérieures relatives a une immo-
bilisation corporelle ne sont comptabilisées a l'actif que
lorsqu'elles améliorent I'état de I'actif au-dessus de son
niveau de performance défini a l'origine.

L'amortissement est calculé selon la méthode linéaire fon-
dée sur la durée d'utilisation prévisible des actifs. Les ter-
rains ne sont pas amortis. Le montant amortissable des
actifs est déterminé aprés déduction de la valeur rési-
duelle lorsque celle-ci est significative.
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La valeur résiduelle est estimée par comparaison avec
celle d'actifs similaires qui sont parvenus a la fin de leur
durée d'utilité et qui sont exploités dans des conditions
similaires.

Les principales durées d'utilisation retenues sont les sui-
vantes :

Constructions

Gros ceuvre
Installations générales techniques.....15 ans

Second CBUVIE...msssssiisns 12 ans
Agencements...n .10 ans
Matériel et outillage industriel.... 10 ans
Matériel de transport..... 3ab5ans

Mobiliers et matériel de bureau....3 a 10 ans

La date de départ des amortissements est la mise en ser-
vice du bien. Des tests de dépréciation sont réalisés dés
lors qu'il existe un indice de perte de valeur (cf. suivi des
actifs). Dans le cas ol la valeur recouvrable est inférieure
a la valeur nette, une dépréciation est enregistrée.

Contrats de location (IFRS 16)

Le Groupe ayant appliqué la norme IFRS 16 selon la
méthode rétrospective simplifiée, les informations com-
paratives n'ont pas été retraitées et sont toujours présen-
tées conformément a la norme IAS 17.

Pour le preneur, le principal impact de cette norme
consiste a reconnaitre au bilan tout contrat de location
sans distinction entre location financement et location
simple.

Par ailleurs, le Groupe a choisi de ne pas appliquer la
norme IFRS 16 :

- a des contrats de location de 12 mois ou moins ;

- a des contrats de location dont I'actif sous-jacent est
inférieur a 5 000 dollars.

Dans le cadre de son activité, le Groupe a conclu en tant
que preneur, les contrats portants sur les actifs suivants :
- Terrains, batiments et bureaux ;

- Matériels de transport.

Le Groupe comptabilise un actif « droit d'utilisation »
et une dette de loyers a la date d'entrée en vigueur du
contrat de location. Lactif « droit d'utilisation » est initia-
lement évalué au co(t, c'est-a-dire au montant initial de la
dette de loyers retraitée de tout paiement de loyers déja
effectué a la date de début du contrat.

L'actif « droit d'utilisation » est amorti sur une base
linéaire du début a la fin du contrat de location. La
politique d'amortissement des actifs faisant I'objet
d'un contrat de location au sens de la norme IFRS 16
de crédit-bail est similaire a celle appliquée pour les

immobilisations corporelles dont le Groupe est proprié-
taire. La dette de loyers est initialement évaluée a la
valeur actualisée des loyers dus non encore payés a la
date de début du contrat. Le taux d'actualisation utilisé
correspond au taux d'intérét implicite du contrat.

Dans le cadre de son activité, le Groupe a conclu en tant
que preneur les contrats portants sur les principaux actifs
suivants :

- batiments industriels et bureaux,

- matériel de transport et équipements.

Le Groupe présente dans les immobilisations corpo-
relles, les actifs « droit d'utilisation » ne correspondant
pas a la définition d'immeubles de placement tandis
que les dettes de loyers sont comptabilisées en dettes
financiéres.

Immeuble de placement (IAS 40)

Un immeuble de placement est un bien immobilier détenu
par le Groupe pour en retirer des loyers, ou pour valoriser
le capital, ou les deux.

Les immeubles de placement sont comptabilisés selon
la méthode du colit amorti et évalués conformément aux
dispositions de la norme IAS 40.56. Apres leur comptabi-
lisation initiale, ils sont évalués au colt diminué du cumul
des amortissements et des pertes de valeur éventuelles.

Le colt de I'immeuble de placement retenu est la valeur
indiquée dans le protocole homologué par le juge en date
du 14 octobre 2014, soit 951,757 mille réals. La valeur de
313,825 mille euros inscrite dans les états financiers cor-
respond a la valeur convertie au taux du réals au jour de
I'homologation soit 1€ = 3,03276 R$.

Les immeubles de placement, a I'exception des terrains,
sont amortis sur une durée de 20 ans.

- Immobilisations incorporelles (IAS 38)

Les immobilisations incorporelles identifiables ou sépa-
rables controlées par le groupe sont comptabilisées a
I'actif du bilan. Lorsque I'immobilisation incorporelle a
une durée de vie définie, elle est amortissable. Les immo-
bilisations a durée de vie indéfinie ne sont pas amortis-
sables, mais font l'objet de tests de dépréciation a chaque
cléture.

Elles comprennent :

- Les frais de développement

Conformément aux principes IFRS, les frais d'établisse-
ment et les frais de recherche figurent en charges dans
I'exercice de leur engagement. Les frais de développe-
ment sont activés lorsqu'ils satisfont aux critéres d'activa-
tion (génération d'avantages économiques futurs et colt
évalué de fagon fiable).
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- Les marques

La norme IAS 38 considere qu'un actif incorporel a une
durée de vie indéfinie si, sur la base de critéres perti-
nents, il n‘existe pas de limite prévisible a la période au
cours de laquelle cet actif génere des flux de trésorerie.

S'appuyant sur cette définition, le Groupe considére que
la marque dont il est propriétaire et qui figure a son bilan
(DUBUIT) constitue un actif incorporel a durée de vie
indéfinie. Par conséquent les marques portées a l'actif
ne sont plus amorties depuis le 1er janvier 2004 mais font
I'objet d'un test de dépréciation pratiquée annuellement.

Une dépréciation est constatée lorsque la valeur recou-
vrable est inférieure a la valeur nette comptable.

- Autres immobilisations incorporelles :

Elles sont comptabilisées a leur colit d'acquisition et sont
amorties selon la méthode linéaire sur des périodes qui
correspondent a leur durée d'utilisation prévue ; elles
comprennent les logiciels dont les durées d'amortisse-
ment prévues varient de 1a 5 ans.

- Ecarts d'acquisition

L'écart d'acquisition correspond a I'écart constaté, a la
date d'entrée d'une société dans le périmétre de conso-
lidation entre le colt d'acquisition de titres de celle-ci et
la part du groupe dans la juste valeur, a la date d'acqui-
sition, des actifs, passifs et passifs éventuels relatifs a la
société acquise a la date de prise de participation.

Si cette différence est positive, elle est comptabili-
sée a l'actif en écart d'acquisition (goodwill). Dans le
cas contraire, elle est comptabilisée immédiatement en
produit.

Les écarts d'acquisition, a compter du 1er janvier 2004,
ne sont pas amortis mais font I'objet d'un test de valeur
au minimum une fois par an et a chaque fois qu'apparait
un indice de perte de valeur.

Lorsqu'une perte de valeur apparait nécessaire, I'écart
entre la valeur comptable et la valeur recouvrable est
comptabilisé dans I'exercice en résultat opérationnel.

- Suivi des actifs (IAS 36)

Les écarts d'acquisition et les immobilisations a durée
de vie indéfinie font lI'objet d'un test de perte de valeur,
conformément aux dispositions de la norme IAS 36 «
dépréciation des actifs immobilisés (hors actifs finan-
ciers) » au moins une fois par an ou plus fréquemment
s'il existe des indices de pertes de valeur.

Les autres actifs immobilisés sont également soumis a un
test de perte de valeur a chaque fois que les événements
ou changements de circonstances indiquent que ces
valeurs comptables pourraient ne pas étre recouvrables.

Aux fins de I'évaluation d'une dépréciation, les actifs sont

regroupés en Unités Génératrices de Trésorerie (UGT)
qui représentent le niveau le moins élevé générant des
flux de trésorerie indépendants.

Une dépréciation est comptabilisée a concurrence de
I'excédent de la valeur comptable sur la valeur recou-
vrable d'une UGT. En l'absence de valeur de marché, la
valeur recouvrable d'une UGT correspond a sa valeur
d'utilité apres impdts, calculée selon la méthode des flux
de trésorerie futurs actualisés.

Les principales UGT retenues dans la configuration et
I'organisation actuelles du Groupe sont les zones géo-
graphiques a savoir :

- La France - Encres Dubuit et POLY-INK,

- L' Europe - Tintas Dubuit (Espagne) et les entités belges
(Dubuit Benelux et Publivenor),

- L 'Asie - Dubuit Shanghai (Chine) et Dubuit Inks
Vietnam,

- Amériques - Dubuit of America (USA).

Méthode des flux de trésorerie futurs actualisés

Les flux de trésorerie futurs reposent sur des données
prévisionnelles (chiffre d'affaires, marges, ...) qui par
nature ne peuvent étre confirmées, et établies a par-
tir d'hypotheses les plus probables a la date de leur
établissement.

Ces hypothéses sont susceptibles de ne pas rester
valides tout au long de la période d ‘estimation et de
prévision considérée. Aussi afin d'assurer un caractere
prudent aux résultats présentés, la société a retenu des
scénarios pour lesquels la croissance des chiffres d'af-
faires et des résultats sont cohérents avec les chiffres
constatés au cours de ces dernieres années.

Le taux d'actualisation retenu pour ces calculs est le co(t
moyen pondéré du capital du Groupe (WACC). Ces taux
d'actualisation sont des taux aprés impots.

Les dépréciations relatives aux écarts d'acquisition ne
sont pas réversibles.

- Immobilisations financiéres
Participations dans les entreprises associées et actifs
financiers non courants (IAS 32 / IFRS 9)

Conformément aux normes IAS 32/ IFRS 9, les parti-
cipations dans les entreprises associées sont classées
comme « actifs financiers en juste valeur par résultat ou
en contrepartie des capitaux propres ». Cette classifi-
cation implique 'évaluation des participations dans les
entreprises associées a leur juste valeur et la comptabi-
lisation au compte de résultat de toute variation de cette
juste valeur ou en contrepartie des capitaux propres par
décision unilatérale.

L'évaluation des participations a leur juste valeur est fon-
dée sur la méthode des flux futurs actualisés.
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La juste valeur retenue est la plus faible des deux valeurs
obtenues en appliquant chacune de ces deux méthodes.
Pour ce qui est de la juste valeur des instruments finan-
ciers, il est rappelé que les entreprises ont désormais
le choix de comptabiliser les variations de juste valeur
des instruments financiers par résultat net ou capitaux
propres. Le groupe Encres Dubuit a opté pour la compta-
bilisation des variations de juste valeur des instruments
financiers par résultat.

La méthode des comparables consiste a déterminer une
valeur d'entreprise en appliquant a plusieurs indicateurs
(chiffre d'affaires, résultat brut d'exploitation, résultat d’ex-
ploitation) les multiples observés sur un panel de sociétés
cotées comparables a la société a évaluer.

La méthode des flux futurs actualisés consiste a déter-
miner une valeur d'entreprise en actualisant les free cash
flows futurs sur une période de 5 ans et en intégrant une
valeur terminale actualisée. Le taux d'actualisation uti-
lisé est un taux avant imp6ots reflétant les appréciations
actuelles par le marché de la valeur temps de I'argent et
des risques spécifiques a l'actif.

Le groupe Encres Dubuit ne détient pas de titres de par-
ticipation non consolidés dans les entreprises associées
a la cloture de l'exercice 2025.

Les autres actifs financiers non courant incluent les
préts, les dépdts et cautionnements, les participations
diverses dans lesquelles le groupe n'exerce ni contréle ni
influence notable. Les préts sont comptabilisés au colt
amorti. lls peuvent faire I'objet d'une comptabilisation
de perte de valeur s'il existe une indication objective de
perte de valeur. La perte de valeur correspondant a la dif-
férence entre la valeur nette comptable et la valeur recou-
vrable est comptabilisée en résultat. Elle est réversible si
la valeur recouvrable est amenée a évoluer favorablement
dans le futur.

- Stocks et travaux en cours (IAS 2)

La valeur brute des marchandises et des approvisionne-
ments comprend le prix d'achat et les frais accessoires,
en particulier les frais de douane et de transport. Les pro-
duits fabriqués sont valorisés au co(it de production com-
prenant les consommations et les charges directes de
production, concourant a la production.

Le colt de production ainsi obtenu ne comporte pas
de frais financiers, de frais commerciaux, de frais de
recherche et développement, ni de co(it de sous acti-
vité. Les stocks sont évalués suivant la méthode du co(t
moyen pondéré.

Une provision pour dépréciation est constatée lorsque la
valeur probable de réalisation est inférieure a la valeur
comptable.

- Créances clients et comptes rattachés

Les créances clients et autres créances d'exploitation
sont évaluées a leur valeur nominale. Une provision
pour dépréciation est constituée le cas échéant sur les
créances litigieuses, contentieuses et irrécouvrables.

- Trésorerie et équivalents de trésorerie

Actifs financiers de gestion de trésorerie (IAS 32, IFRS 7
et IFRS 9)

Ils comprennent les placements de trésorerie négo-
ciables, qui sont mobilisables ou cessibles a tout moment.
lIs sont valorisés a leur valeur de marché. La valorisation
de juste valeur de ces actifs est comptabilisée en résultat.

Disponibilités
Cette rubrique regroupe uniquement les comptes cou-
rants bancaires.

- Dettes financiéeres courantes, non courantes (IAS 32,
IFRS 7, IFRS 16)

Les dettes financiéres comprennent les emprunts
contractés auprés des établissements de crédit, les
emprunts liés au contrat de location-financement comp-
tabilisés selon la norme IAS 17, la participation due aux
salariés et les contrats de location selon IFRS 16.

- Actions propres (IAS 32- IFRS 2)

Les titres auto détenus par le groupe sont comptabi-
lisés en déduction des capitaux propres pour leur co(t
d'acquisition et leurs variations de valeur ne sont pas
enregistrées.

Les éventuels profits ou pertes liés a l'achat, la vente,
I'¢mission ou l'annulation de titres auto détenus sont
comptabilisés directement en capitaux propres sans
affecter le résultat.

- Avantages au personnel (IAS 19)

La provision pour avantages au personnel concerne les
engagements en matiere d'indemnités de fin de carriére
de I'ensemble du Groupe. Ceux-ci sont calculés d'apres
les régles fixées par la convention collective applicable.

L'engagement, au titre de I'indemnité retraite, de la
société meére est en partie couvert par un contrat d'assu-
rance a cotisations définies. Ces sommes sont réguliére-
ment complétées afin d'étre progressivement ajustées au
montant des engagements, la politique du Groupe étant
d’'externaliser au maximum ces engagements, dans la
mesure du possible.

Son obligation se limite, donc, au montant qu'elle s'en-
gage a payer a la compagnie d'assurance. En consé-
quence le risque actuariel et le risque de placement
n'‘incombent pas a la société. Dans les filiales du
Groupe, la Iégislation locale n'impose pas le versement
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d'indemnités en cas de départ a la retraite.

Les engagements ainsi que les actifs de couverture et la
charge de l'exercice sont évalués suivant la méthode dite
« des unités de crédit projetées » conforme a la norme
IAS 19. Décision IFRIC sur 'attribution des avantages aux
périodes de services : a compter de 2021, I'lFRIC a retenu
avec l'accord de I'lASB, une approche consistant a revoir
les modalités d'étalement du co(t de l'avantage sur la
période de service.

Cela entraine une modification de la méthode de valori-
sation des engagements pour les régimes plafonnés en
fonction du nombre d'années de services rendus. Sont
visés : les régimes d'indemnité de départ a la retraite
ayant un bareme de droits avec un nombre de mois pla-
fonnés apres un certain nombre d'années d'ancienneté
dans l'entreprise.

- Provisions courantes, non courantes (IAS 37)

Les provisions sont des passifs dont I'échéance ou le
montant ne peut étre fixé de maniére précise. Les provi-
sions sont constituées conformément a la norme IAS 37,
pour couvrir les obligations liées a des événements sur-
venus avant l'arrété des comptes, s'il est probable qu'elles
provoqueront une sortie de ressources sans contrepartie.

Les provisions non courantes correspondent aux provi-
sions non directement liées au cycle normal d'exploitation
et dont I'échéance est généralement supérieure a un an.
Elles comprennent les provisions pour litiges.

Les provisions courantes correspondent aux provisions
directement liées au cycle d'exploitation quelle que soit
leur échéance de retournement.

Les provisions pour litiges liées a l'activité concernent,
pour l'essentiel, la provision pour garantie client.

- Informations sectorielles

Linformation par secteur opérationnel est dérivée de l'ac-
tivité du Groupe a savoir la commercialisation, au niveau
mondial, de produits pour les marchés de l'impression
sérigraphique et numérique.

Les secteurs opérationnels du groupe Encres Dubuit
sont constitués des zones d'implantations géographiques
du Groupe a travers le monde a savoir I'Europe, I'Asie,
I'Afrique Moyen-Orient et le continent Américain.

Ils correspondent a la structure du reporting interne et
représentent le niveau suivi par la Direction du Groupe
pour prendre des décisions quant a l'affectation des res-
sources et pour évaluer la performance opérationnelle.

- Informations par entités juridiques (secteur d'activités)
Comme il a été indiqué dans les principes comptables et
méthodes d'évaluation, le groupe Encres Dubuit exerce

son activité dans un secteur unique : la commercialisa-
tion, au niveau mondial, de produits d'impression pour les
marchés de la sérigraphie et du numérique.

- Périmeétre de consolidation
Le périmetre de consolidation du groupe Encres Dubuit
au 31 décembre 2025 est le suivant :

Nom de l'entité Activité Pourcentage

d’intéréts

Distribution de pro-

Encres Dubuit SA duits pour I'impres- Mére
sion de sérigraphie*

Filiales consolidées par intégration globale

Dubuit Benelux Holding 100,00%
Distribution de pro-

Publivenor duits pour l'impres- 100,00%
sion de sérigraphie
Distribution de pro-

Tintas Dubuit duits pour l'impres- 100,00%
sion de sérigraphie*
Distribution de pro-

Dubuit of America duits pour I'impres- 100,00%
sion de sérigraphie

. . Distribution de pro-
EI"]:CI’ES I.DUbu't Shanghai duits pour I'impres- 100,00%
- Fangxian sion de sérigraphie
. . Distribution de pro-

Erjm'cre; Dubuit Shanghai duits pour I'impres- 100,00%

- Jinshan sion de sérigraphie*
Distribution de pro-

Dubuit Vietnam duits pour I'impres- 100,00%
sion de sérigraphie*
Recherche-dévelop-

Poly-Ink pement en autres 100,00%

sciences physiques
et naturelles

Entreprises sous contrdle conjoint consolidées par intégration
proportionnelle

Néant

Entreprises associées mise en équivalence

Néant

(*) : site de fabrication d'encres.
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NOTE 1: Résultat opérationnel

3. Notes relatives au bilan, compte de résultat et tableau de flux de trésorerie

-58 -

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Chiffre d'affaires 17 721 20187
Colts des biens et services vendus -6 331 -8 477
Marge brute 11390 11710
en %CA 64,27% 58,01%
Charges externes -4 012 -4 288
Charges de personnel -8 217 -8 057
Impots, taxes -313 -442
Autres produits et charges d'exploitation 170 256
Amortissements -1059 -1168
Dotations aux amortissements et aux provisions -136 -299
Charges opérationnelles -13 568 -13 998
Résultat opérationnel courant -2178 -2 289
en %CA -12,29% -11,34%
Autres produits et charges non courants -1610 846
Amortissement et perte de valeur du goodwill
Résultat opérationnel -3788 -1442
en %CA -21,38% -714%
Détail des colts et des services rendus :
(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Achats de matieres premieres & approv. -5 363 -6 880
Variation stocks matiéres premiéres & approv. -225 378
Variation stocks marchandises 12 -414
Achats de marchandises -751 -1179
Dot. expl. prov. s/ stocks -143 -169
Repr. expl. prov. s/ stocks 106 39
Production immobilisée
Production stockée -67 -253
otal -6 331 -8 477
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- Charges de personnel

Les frais de personnel pour I'exercice 2025 s'analysent
comme suit :

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Salaires et traitements -6 050 -5928
Intéressement et participation
Charges sociales -2167 -2129
Total charges de personnel -8 217 -8 057
Personnel extérieur a I'entreprise (intérimaires)

otal -8 217 -8 057

- Actions gratuites

Plans n° Date Date Nombre de Nombre Nombres Nombre
d'attribution  d'acquisition  bénéficiaires d’actions d’actions d'actions
octroyées émises/ non acquises
remises définitivement
2024-1 12/06/2024 12/06/2026 1 20 000 20 000
2024-1 12/06/2024 12/06/2027 1 20 000 20 000

Le Directoire du 12 juin 2024, en vertu de l'autorisation de
I'Assemblée susmentionnée et conformément a l'autori-
sation préalable du Conseil de surveillance en date du 30
mai 2024, a décidé I'attribution gratuite de 40 000 actions
au profit de Madame Alexandra TAULIN, Présidente du
Directoire de la Société, régies par le Plan 2024-1 sous
réserve de l'atteinte de conditions de performance et
du respect d'une condition de présence a l'issue de la
période d'acquisition :

- La moitié des actions attribuées gratuitement (soit 20
000 actions) est soumise a une période d'acquisition
d'une durée de deux ans, soit jusqu’au 12 juin 2026,

- La moitié des actions attribuées gratuitement (soit 20
000 actions) est soumise a une période d'acquisition
d'une durée de trois ans, soit jusqu‘au 12 juin 2027.

Dés leur attribution définitive, les actions attribuées gra-
tuitement ne seront soumises a aucune obligation de
conservation. Il est toutefois rappelé que le Président du
Directoire bénéficiaire de la présente attribution, devra
conserver au nominatif, 30% des actions lui ont été attri-
buées gratuitement dans le cadre de la présente décision,
jusqu'a la cessation de ses fonctions de dirigeant.

Au 31 décembre 2025, les conditions de performance
n'ont pas été réalisées pour Monsieur Gombert.

La charge de personnel reconnue dans les comptes
consolidés au 31 décembre 2025 s'éleve a 15 k€.

-59 -



5. Comptes consolidés

- Autres produits et charges d'exploitation

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Crédit d'imp6t recherche 47 78
Subventions pergues dans le cadre de l'aide a I'embauche 16 n
Commissions sur ventes
Loyers pergus sur les immeubles de placement situés au Brésil 30 19
Autres produits et charges 77 48
otal autres produits et charges d'exploitation 170 256
- Dotations aux amortissements et aux provisions du
résultat opérationnel courant
(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Amortissements
Droit de propriété industrielle et commerciale -53 -198
Autres immobilisations incorporelles
Terrains -9 -10
Constructions -315 -410
Installations techniques, matériel et outillage -398 -259
Immeubles de placement situés au Brésil -14 -44
Autres immobilisations corporelles -269 -247

otal (A)

Dotations nettes des provisions (courants)

Provisions sur actif circulant

-141

Provisions pour risques et charges

-139

-158

Provisions sur actif circulant : stocks (inclus dans la ligne colts des biens
et services vendus)

-130

Les dotations nettes des provisions pour risques et
charges se répartissent comme suit :

- Une dotation nette de reprise de 3 k€ au titre de la
garantie clients,

- Une dotation de 74 k€ au titre de la provision pour
indemnité de départ a la retraite,

-Une dotation aux provisions pour litige de 62 k€.
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- Autres produits et charges non courants

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Plus et moins-values sur

cession d'immobilisations 2 840

Autres produits et charges

. -1612 6
exceptionnelles

otal autres produits et

charges non courants

Dont :

- 326 k€ d'amortissement du goodwill belge,

- 1.090 k€ de provision de dépréciation du fonds de com-
merce Encres DUBUIT,

- 99 k€ d'amortissement accéléré du matériel industriel
au Vietnam,

- 76 k€ de stock chinois mis au rebut, et

- 21 k€ d'autres charges nettes de produits exceptionnels.

Amortissement et perte de valeur du goodwill (se repor-
ter a la note 7 - Immobilisations incorporelles, test de
dépréciation)

Les tests de dépréciations des écarts d'acquisition sont
réalisés au minimum une fois par an et en cas d'indice de
perte de valeur selon la méthode décrite en note 7.

Les tests réalisés ont donné lieu a la dépréciation du
goodwill sur la Belgique et ont confirmé le calcul de
dépréciation du fonds de commerce d'Encres DUBUIT.

NOTE 2 : Produits et charges financiers

(en milliers d’euros) | 31déc.2025  31déc.2024
Inte.re"ts,et charges .33 -39
assimilées

Colt de I'endettement -33 -39

inancier net
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- Autres produits et charges financiers

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Dividendes regus ou a

recevoir

Profits de change 42 179
Autres produits financiers 49 43
Reprise de provisions

Total produits financiers 91 222
Perte de change

Autres charges financieres -271 -10
Dotations aux.a-mortisse- 1 1
ments et provisions

Total charges financiéres -272 -1

Autres produits et charges

Résultat financier

NOTE 3 : Charge d'imp0t sur le résultat

- Taux d'imp6t

Le taux d'imp6t différé retenu s'éléve a 25% pour I'an-
née 2024.

- Détail de I'imp6t comptabilisé

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Imp6t exigible -31 8

Imp6t de distribution sur

dividendes Chine

Impbts différés -324 70
otal impot sur les 356 78

résultats
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- Analyse de la charge d'impot NOTE 4 : Résultat par action
(Rapprochement impot théorique/impot réel)

- Résultat net non dilué par action

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Le rapprochement entre la charge d'imp6ét et le résultat
avant impét est résumé dans le tableau présenté ci-aprés.

o Résultat net part du Groupe -4 357 -1192
(Rapprochement imp6t) P P

Nombre d'actions non dilué 3141000 3141000

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024 . .
Résultat net par action non

Résultat net de I'ensemble dilué (en euros)

consolidé Impét courant -4 357 1192
Imp6t courant 31 -8 - Résultat net dilué par action
Impots différés 324 -70

. B (en milliers d'euros) 31déc.2025  31déc. 2024
Dépréciation des écarts
d'acquisition Résultat net part du Groupe -4 357 -1192
Résultat avant imp6t et Nombre d'actions dilué® 3039423 3039948
dépréciation des écarts -4 001 -1270 ’ X
d'acquisition Résultat net par action

dilué (en euros)

Taux théorique d'imposition 25,00% 25,00%
Charge d'impot théorique -1000 -318 (1) Détail du nombre d'ac- | 31déc.2025  31déc. 2024
Différences permanentes 549 135 tions dilué
Différences des taux Total actions Encres DUBUIT 3141000 3141000

” N 4 -2
d'impdts Actions auto détenues 101577 101052
Incidence du report variable Nombre d'action dilué 3039 423 3039 948
Crédit d'impo6t
Impét de distribution
Non activation de déficit 834 106
reportable
Variation des imp6éts différés
non constatés
Autres -32 1
Charge d'imp6t réel 356 -78
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NOTE 5 : Immobilisations corporelles (y compris contrat de location)

- Détails des immobilisations corporelles

Valeur brute Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en

corporelles cours et

avance

Au 31/12/2024 2177 7 586 5225 5723 18 20729
Acquisition 128 240 104 39 512
Cessions/ -439 129 253 -821
diminutions
Variation de
périmetre
Change -40 -223 -115 -6 -385
Autres dont
IFRS 16 28 28
Au 31/12/2025 2137 7 052 5248 5568 29 20034

Dépréciation/ Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en
amortissement corporelles cours et

avance
Au 31/12/2024 128 5983 3513 4638 0 14 262
Dotations 9 315 398 269 992
Diminutions -439 -79 -203 -721
Variation de
périmetre
Change -10 -159 -64 -6 -240
Autres dont
IFRS 16
Au 31/12/2025 126 5699 3768 4699 0 14 293
Valeur nette Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en

corporelles cours et

avance
Au 31/12/2024 2049 1604 171 1085 18 6 467
Au 31/12/2025 201 1353 1479 869 29 5742
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- Détails des immobilisations en application de la norme
IFRS16 (contrats de crédit-bail et de location longue
durée) inclus dans les immobilisations corporelles pré-

sentées ci-dessus.

Terrains

Constructions

Matériels Autres immo Immo en
corporelles cours et
avance
Au 31/12/2024 0 1243 429 357 2029
Acquisition 74 40 115
Cessions/ -439 123 -562
diminutions
Variation de
périmétre
Change -80 -80
Autres dont
IFRS 16
Au 31/12/2025 0 799 429 275 1503

Dépréciation/

Terrains

Constructions

Matériels Autres immo Immo en

amortissement corporelles cours et
avance

Au 31/12/2024 0 967 257 146 1371
Dotations 101 43 86 230
Diminutions -439 -17 -557
Variation de
périmetre
Change -53 -53
Autres dont
IFRS 16
Au 31/12/2025 0 576 300 115 992

Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en

corporelles cours et

avance
Au 31/12/2024 0 275 172 21 658
Au 31/12/2025 0 223 129 160 51
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NOTE 6 : Immeubles de placement

En contrepartie du paiement du prix de la cession de sa
participation dans les filiales brésiliennes, Encres DUBUIT
SA a recu deux ensembles immobiliers situés au Bré-
sil plus précisément a Sao Paulo (Guarulhos) et Pinda-
monhangaba (Pinda). Limmeuble de Pindamonhangaba
(Pinda) a été vendu en octobre 2024.

- Composition
Valeur brute Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en
corporelles cours et
avance
Au 31/12/2024 26 288 314
Acquisition 0
Cessions/
.. 0
diminutions
Variation de
PN 0
perimetre
Change 0
Autres dont o
IFRS 16
Au 31/12/2025 26 288 314

Dépréciation/ Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en
amortissement corporelles cours et

avance
Au 31/12/2024 133 133
Dotations 14 14
Diminutions 0
Variation de 0
périmétre
Change 0
Autres dont 0
IFRS 16
Au 31/12/2025 148 148

Valeur nette Terrains Constructions Matériels Autres immo Immo en
corporelles cours et
avance
Au 31/12/2024 26 155 181
Au 31/12/2025 26 140 166
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NOTE 7 : Immobilisations incorporelles (tests de sensibilité)

Ecart Fonds de Marques, bre- Autres

d'acquisition commerce vets, logiciels

Au 31/12/2024 553 1390 1256 13 3212

Acquisition 30 14 151 195

Cessions/
diminutions

Variation de
périmetre

Change

Autres 72 -72 ]

Au 31/12/2025 553 1420 1341 93 3406

Dépréciation/ Ecarts Fonds de Marques, bre- Autres

amortissement  d'acquisition commerce vets, logiciels

Au 31/12/2024 121 0 597 0 717

Dotation 326 1090 151 1568

Diminutions

Variation de
périmetre

Change

Autres

Au 31/12/2025 447 1090 748 0 2285

Ecarts Fonds de Marques, bre- Autres

d'acquisition commerce vets, logiciels™

Au 31/12/2024 432 1390 660 13 2494

Au 31/12/2025 106 330 593 93 1121

(1) Dont valeur des brevets Poly-Ink amortis sur la durée de protection des brevets restants a courir pour 12
ans pour 183 k€, suite a I'affectation de I'écart d'acquisition (31/12/2025).

Les produits développés par POLY-INK s'adressent a
des marchés de I'électronique imprimée en mutation
technologique.

A ce jour, le Groupe recherche des relais de développe-

ment pour commercialiser cette technologie et préciser
les revenus futurs générés par ces brevets.
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- Détails des écarts d'acquisition

(en milliers d’euros)

31déc. 2025 31déc. 2024

Dont perte de Dont perte de

Net valeur Net valeur
Tintas Dubuit 106 106
Dubuit Benelux 269
Publivenor 57
POLY-INK
otal 106 0 432 0

- Tests de dépréciation

1. Les principales hypothéses

Les tests de dépréciation consistent a comparer les
écarts d'acquisition a la valeur recouvrable de chaque
Unité Génératrice de Trésorerie. Une unité génératrice
de trésorerie correspond a une zone d'implantation
géographique.

Les valeurs recouvrables sont déterminées a partir des
projections actualisées des flux de trésorerie futur d'ex-
ploitation sur une durée de 5 ans et d'une valeur termi-
nale. Le taux d'actualisation retenu pour ces calculs est
fondé sur le coit moyen pondéré du capital, s'élevant en
2025 a 10,90 % pour I'Europe (contre 11,11 % en 2024), et
13,90 % en 2025 pour le reste du monde (contre 14,11 %
en 2024).

Ces taux d'actualisation sont des taux appliqués a des
flux de trésorerie apres impots. Les hypothéses retenues
en-terme de progression de I'activité et de valeur termi-
nales sont raisonnables et cohérentes avec les données
de marché 1% pour la France et I'Europe et 3 % pour le
reste du monde.

Pour les unités génératrices de trésorerie (UGT) aux-
quelles sont affectées des écarts d'acquisition significa-
tifs (ou les autres immobilisations incorporelles a durée
de vie indéterminée significative), les principales hypo-
théses utilisées pour déterminer le montant de la valeur
d'utilité des UGT sont les suivantes :

Période de Ecart d'ac- Marque et Taux d'actua- Taux de
projection quisition fonds de lisation croissance a
des flux de (M€) commerce I'infini
trésorerie (M¢€)
Test 2025 5ans 106 589
France 589 10,90% 1%
Europe 106 10,90% 1%
Amérique
Asie (Chine) 13,90% 300%
Test 2024 5 ans 432 1679
France 1679 1M11% 1%
Europe 432 11% 1%
Amérique 1411% 3%
Asie (Chine) 1411% 3%
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2. Les tests de sensibilité

La détermination des valeurs recouvrables est sensible
en particulier au taux de croissance retenu, qui lui-méme
impacte le taux de marge, via une meilleure couverture
des frais fixes.

Avec une baisse des taux de croissance a l'infini de 1%
sur I'ensemble des Unités Génératrices de Trésorerie, la
valeur recouvrable des Unités Génératrices de Trésore-
rie resterait supérieure a la valeur nette comptable des
écarts d'acquisition.

NOTE 8 : Inmobilisations financiéres

Au 31 décembre 2025, une hausse des taux d'actualisation
de 0,5% sur I'ensemble des Unités Génératrices de Tréso-
rerie se traduirait pour chacune des UGT par des valeurs
recouvrables des capitaux investis supérieures a la valeur
nette comptable des écarts d'acquisition.

Une baisse de 1 point du taux de marge sur la durée des
business plans sur I'ensemble des Unités Génératrices de
Trésorerie se traduirait pour chacune des UGT par des
valeurs recouvrables des capitaux investis supérieures a
la valeur nette comptable des écarts d'acquisition.

Valeur brute Dépots et Autres

cautionne-

ments

Au 31/12/2024 90 5 95
Acquisition 28 28
Cessions/ 59 2 61
diminutions
Variation de
périmetre
Change -6 -6
Autres
Au 31/12/2025 53 3 56

Dépréciation/

Dépots et
cautionne-
ment

amortissement

Autres

Au 31/12/2024 - -

Dotation

Diminutions

Variation de
périmétre

Change

Autres

Au 31/12/2025 - -

Dépots et
cautionne-
ment
Au 31/12/2024 90 5 95
Au 31/12/2025 53 3 56
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NOTE 9 : Stocks

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Brut Dépréciation Net Brut Dépréciation Net
Matieres premieres 2809 268 2541 3013 234 2779
Produits semi-finis et finis 1212 45 1167 1266 90 1176
Marchandises 505 91 414 400 72 328
Autres 82 7 75 82 3 79
otal 4 608 an 4197 4761 399 4 362

NOTE 10 : Créances clients et autres créances

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Créances clients 4509 5650
Provisions pour dépréciation -968 -1041
Créances clients nettes des provisions 3540 4609
Créances sociales et fiscales 309 346
Autres créances (net de provisions) 67 374
Clients et autres débiteurs 3915 5329

Impo6t courant

Charges constatées d'avance 163 75
Autres actifs courants 163 75
otal 4 078 5404

- Echéancier de recouvrement des principaux actifs

courants

(en milliers d’euros) Montant <1an Plus d'un an
Créances clients 3540 3442 98
Créances sociales et fiscales 309 309

Autres créances 67 67

Sous-total clients et autres débiteurs 3915 3818 98
Charges constatées d'avance 163 163

Impdt courant

otal créances clients et autres créances 4078 3981 98
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NOTE 11 : Dettes fournisseurs et autres dettes

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Avance et acomptes regus/commandes 2
Fournisseurs et comptes rattachés 1770 2229
Dettes fiscales et sociales 1049 928
Clients créditeurs, autres dettes exploitation 15

Comptes courant filiales

Autres dettes diverses 102 53
Sous-total Fournisseurs et autres créditeurs 2936 3213
Impdbts courant passif 4 4
Autres passifs courant 70 175

otal 3010 3392

NOTE 12 : Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
Trésorerie 3638 4341
Titres négociables (équivalents de trésorerie) 728 659

résorerie et équivalents de trésorerie dans le tableau de flux de

trésorerie

NOTE 13 : Emprunts

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Emprunts auprés des Ets de crédit > 1an 215 451

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Leasing et location de bien > 1an 219 300

Autres dettes financieres > 1an 3 3

Dettes financiéres long terme 436 753

Emprunts aupres des Ets de crédit < 1an 843 231

Découverts bancaires 3 3

Leasing et location de bien < 1an 167 172

Autres dettes financiéres < 1an

Dettes financiéres a moins d'un an 1013 407
otal des dettes financieres 1449 1160
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Nous décrivons les principaux flux dans le tableau pré-
senté ci-dessous :

Valeur brute Emprunts Autres dettes  Leasings et

aupres des financieres locations de

établisse- biens

ments de

crédit

Au 31/12/2024 681 3 472 1156
Augmentation 678 99 777
Remboursement -303 -184 -487
Variation de
périmetre
Change 2 -1 1
Autres
Au 31/12/2025 1058 3 386 1446

- Echéancier

(en milliers d'euros) 31déc. 2025 31déc. 2024
<12 mois 1013 406
Entre 1Tanet5ans 436 753
>5ans

otal des dettes financiéres 1449 1159

NOTE 14 : Endettement financier net

(en milliers d'euros) Courant Non courant Total

Emprunts auprés des Ets de crédit 843 215 1058
Leasing et location de biens 167 219 386
Autres dettes financieres 3 3
Dettes financiéres brutes 1010 436 1446
Disponibilités 4363 4363
Endettement financier net -3353 436 -2917

NOTE 15 : Les facteurs de risque

Se référer au chapitre 4 « Gestion des risques » du pré-
sent Rapport financier annuel.

NOTE 16 : Engagements hors bilan

Engagements relatifs aux emprunts bancaires d’Encres
Dubuit :

- Souscription d'un prét garanti par I'Etat (PGE) pour un
montant de 860 k€ assorti d'une contre-garantie par BPI
France a hauteur de 90 %.
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NOTE 17 : Capital

Actionnaires Totalité des Titres simples Titres Droits de vote % du capital % des droits
titres doubles de vote

Dubuit International 1264 000 1264 000 2528 000 40,24% 50,20%

M. Jean-Louis Dubuit 666 153 666 153 1332 306 21,21% 26,46%

et sa famille

Membres du 7500 7500 15 000 0,24% 0,30%

Directoire

Autre membre du
Conseil de surveil- 501 501 501 0,02% 0,01%
lance et apparenté

Actions

auto-détenues 101577 639 1278 3,23% 0,03%
Actions nominatives 79 019 21324 57 695 136 714 2,52% 2,70%
Public 1022 250 1022 250 1022 250 32,54% 20,30%

otal 3141000 1044 075 1995 987 5036 049 100,00% 100,00%

NOTE 18 : Engagements retraites et avantages assimilés

Au 31/12/2024 303
Augmentation 74
Diminutions -1

Variation de périmetre

Change

Autres

Au 31/12/2025 376

NOTE 19 : Provisions (non courant) et provisions (courant)

Provisions Provisions Provisions Autres pro-
litiges garantie litiges fiscaux  visions pour
clients charges

Au 31/12/2024 7 20 190 218
Dotation 24 70 94
Utilisation -7 -20 -28
Reprise
Variation de
périmeétre
Change -18 -18
Autres
Au 31/12/2025 24 242 266
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NOTE 20 : Impdts différés

- Imp6ts différés actifs

Impots diffé-  Différences Provisions Eliminations Autres Activation Compensa-
rés constatés temporaires  pour retraite (marges, (incluant impot sur tion IDA/IDP
en local IDA provisions actions déficit fiscal
internes) propres)
- IDA - IDA

Au 31/12/2024 0 14 76 7 -44 109 197 358
Impact conver- 1 1 28 3 32
sion et autres
Montant
comptabilité en -506 18 1 232 -67 -322
résultat net
Au 31/12/2025 0 -494 94 9 160 109 126 5

- Imp6ts différés passifs

Impots diffé-  Différences Contrats de Eliminations Autres Activation Compensa-
rés constatés temporaires location IFRS (marges, (incluant impot sur tion IDA/IDP

en local IDA 16 provisions actions déficit fiscal
internes) propres)
- IDA - IDA

Au 31/12/2024 0 0 1 -9 -188 0 197 0

Impact conver-

) -4 -3 -8
sion et autres

Montant

comptabilité en 1 72 -67 9
résultat net

Au 31/12/2025 0 0 1 -8 -120 0 126 1

NOTE 21: Parties liées

- Transaction avec les coentreprises

(en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Compte courant (solde di) 18 18

Loyers et charges locatives 68 91

Prestations administratives

Refacturation prestations administratives -5 -5
Refacturation loyers et charges locatives -3 -3
Produits financiers -2 N/A

- Rémunération des dirigeants

Rémunération des membres du Directoire (en milliers d’euros) 31déc. 2025 31déc. 2024

Avantages a court terme (rémunération fixe et charges patronales) 695 717

Avantages a long terme

Charges liées aux plans d’Attribution gratuite d'actions 15 53

otal 710 770
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NOTE 22 : Tableau de flux de trésorerie
- Analyse de la ligne « impots payés »

(en milliers d’euros)

A - imp6ts exigibles

31déc. 2025

-31

31déc. 2024

8

B - imp6t de distribution

Variation Imp6t courant (actif)

Variation Imp6t courant (passif)

C - Variation Impo6t courant

Impots payés (A+B+C)

- Analyse de la variation du besoin de fonds de

roulement

(en milliers d’euros)

Stock, produits et services en

Ecart de

conversion

Reclass

-31

Variation*

cours 4 362 -94 146 -217 4197
Clients et autres débiteurs 5329 -157 -2 -1254 3915
Autres actifs courant 75 -1 89 163
Autres actifs non courants 1 -2 -6 4
Total Actif (A) 9778 -254 144 -1388 8279
E:’éﬁi:fus;”rs etautres 3213 -53 146 -370 2936
Autres passifs courants 175 -105 70
Autres passifs non courants

Total Passif (B) 3388 -53 146 -474 3006
BFR Total A-B 6 389 -201 -2 -914 5273

Variation Imp6t courant (passif)

ariation du BFR (hors varia-

ion des ID)

(*) : La colonne a retenir pour le calcul du Besoin en fonds de roulement (BFR) est la colonne variation qui correspond aux

variations de trésorerie sur la période.
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NOTE 23 : Informations sectorielles

Encres Tintas Publivenor Dubuit Encres Dubuit Dubuit Poly-Ink  Elimination Total
Dubuit SA Dubuit Benelux Dubuit America Vietnam SASU (CHEN G

Shanghai ment de
conso

31/12/2025

Indicateurs de
résultat

Chiffre d'affaires 11234 2103 1684 0 3491 0 362 79 -1231 17721

Dotations aux
amortissements
et provisions

. .. 1764 35 17 0 161 0 136 35 2247
sur immobilisa-
tions (données
consolidées)
Résultat opéra-
tionnel cou- 1763 128 77 483 -685 3 139 28 2178

rant (données
consolidées)

Investissements

. . 318 14 46 83 50 511
industriels nets

Effectif 77 13 8 66 7 1 172

Encres Tintas Publivenor Dubuit Encres Dubuit Dubuit Poly-Ink  Elimination Total
Dubuit SA Dubuit Benelux Dubuit America Vietham SASU retraite-
Shanghai ment de
conso

Chiffre d'affaires 11827 1968 2176 4 860 376 569 84 -1673 20187

Dotations aux
amortissements
et provisions

. . 741 44 88 161 10 99 25 1168
sur immobilisa-
tions (données
consolidées)
Résultat opéra-
tionnel cou- -944 5 296 7 293 -344 -381 28 -2288

rant (données
consolidées)

Investissements

. . 488 53 374 42 957
industriels nets

Effectif 78 15 9 66 9 1 178
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- Analyse du chiffre d'affaires par entités

Sdic.2025  HCA  mdéc.2026  HCA
Encres Dubuit SA 10 356 58,44% 10 824 53,62%
Tintas Dubuit 2087 11,78% 1960 9,71%
Publivenor SPRL 1625 917% 2088 10,35%
Machines Dubuit Benelux 0 0,00% 0 0,00%
Dubuit Shanghai Jinshan (EDJ) 3415 19,27% 4814 23,85%
Encres Dubuit Shanghai (EDF) 0 0,00% 0 0,00%
Dubuit of America 0 0,00% 376 1,86%
Dubuit Vitenam 239 1,35% 124 0,61%
Poly-Ink SASU 0 0,00% 0 0,00%

otal 17 721 100,00% 20187 100,00%

- Analyse de la situation financiéere par secteur
géographique

Actif Continent européen Continent américain Asie et Afrique Total
(en milliers d'euros) 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc.
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

LT;"&:T:EZZ:""S corporelles, matériels 4529 4929 1212 1539 5742 6 467

Immeubles de placement 166 181 166 181

Ecarts d'acquisition 106 432 106 432

Immobilisations incorporelles 1016 2 062 1016 2 062

Titres de participation (net)

Titre mis en équivalence

Autres actifs financiers 40 58 15 37 56 95

Impots différés actifs 4 358 5 358

Autres actifs non courants 4 1 4 1

Actif non courant 5 861 7662 1232 1945 7094 9 607

Stock, produits et services en cours 3575 3671 1232 691 4197 4362

Clients et autres débiteurs 2944 3528 22 28 949 1773 3915 5329

Imp6ots courant actif

Autres actifs courants 160 62 2 14 163 75

Produits dérivés ayant une juste valeur

positive

Actifs destinés a étre vendus

Titres négociables 728 659 728 633

Trésorerie et équivalents de trésorerie 2319 3533 19 35 1300 773 3638 4341

Actif courant 9726 11452 42 63 2873 3 251 12 641 14766
otal actif 15 587 19 114 42 63 4105 5196 19734 24 373
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Passif exigible Continent européen Continent américain Asie et Afrique Total

(en milliers d'euros) 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc. 31déc.
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Emprunt long-terme 404 746 31 7 436 753

Imp6ts différés passifs

Provision pour retraite 376 303 376 303

Provisions (non courant) 140 77 102 120 242 198

Autres passifs non courants

Passif non courant 921 1127 134 127 1055 1254
Emprunts court-terme 382 403 631 3 1013 407
Fournisseurs et autres créditeurs 2532 2829 8 16 395 368 2936 3213
Imp6ts courant 4 4 4 4
Autres passifs courants 70 175 70 175
Passifs liés a des actifs destinés a étre

cédés

Provisions (courant) 24 20 24 20
Passif courant 3012 3432 8 16 1026 371 4046 3818

otal passif non courant et courant

NOTE 24 : Organigramme du Groupe et périmetre de consolidation

Se référer a la section « Organigramme au 31 décembre
2025 » en page 6 du présent Rapport annuel.

- Périmetre de consolidation

Nom de I'entité Activité Pourcentage d'intéréts
Encres Dubuit SA D,.'Str'bum.)n de prclac.imts ngir Mere
I'impression de sérigraphie
Filiales consolidées par intégration globale
Machines Dubuit Benelux Holding 100,00%
. Distribution de produits pour o
Publivenor I'impression de sérigraphie 100,00%
Tintas Dubuit Distribution de produits pour 100,00%
I'impression de sérigraphie
Dubuit of America Distribution de produits pour 100,00%
I'impression de sérigraphie
. . . Distribution de produits pour o
Encres Dubuit Shanghai - Fangxian I'impression de sérigraphie 100,00%
. S Distribution de produits pour o
Encres Dubuit Shanghai - Jinshan limpression de sérigraphie* 100,00%
Dubuit Vietnam Distribution de produits pour 100,00%
I'impression de sérigraphie
Recherche-développement en
Poly-Ink autres sciences physiques et 100,00%

naturelles

Entreprises sous contrdle conjoint consolidées par intégration proportionnelle

Néant

Entreprises associées mise en équivalence

Néant

(*) Site de fabrication d'encres
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NOTE 25 : Evenements post-cloture

- Contréle URSSAF en cours

Un contréle URSSAF est actuellement en cours, portant
sur la période a compter du 1¢" janvier 2023. Nous restons
pleinement mobilisés pour accompagner ce contrble
avec transparence et sérénité.

NOTE 26 : Honoraires des commissaires aux comptes

SEC3 B&A Audit Autres Total

31déc. 2024

31déc. 2025

31déc. 2025 31déc. 2024 31déc. 2025 31déc. 2024 31déc. 2025

K€ HT % K€ HT % K€ HT % K€ HT % K€ HT % K€ HT % K€ HT %

Commissariat

aux comptes,

certification,

examen des

comptes 74
indiv':i’duels et 37 100% 34 100% 37 100% 34 100% 39* 100% 35 100% 39*
consolidés

- Emetteur

66%
34%

- Filiales
intégrées

Missions
accessoires
- Emetteur
- Filiales
intégrées

otal

37 33% 34 33% 37 33%

34 33% 39 34% 35 34% 13

(*) Le montant de 39 k€ correspond aux honoraires des auditeurs en Chine pour 12 k€, au Vietnam pour 5 k€, en Belgique pour 17 k€ et en Espagne pour

5 k€.

5.6 Rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes consolidés

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

B&A AUDIT

SIEGE SOCIAL : 149 RUE DE SILLY - 92100 BOULOGNE
SAS DE COMMISSARIAT AUX COMPTES

CAPITAL DE 150.000 € - RCS NANTERRE 493 722 391
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE VERSAILLES ET DU CENTRE

SEC3

SIEGE SOCIAL : 30, AVENUE DU PETIT PARC - 94300
VINCENNES

SAS D'EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSA-
RIAT AUX COMPTES

CAPITAL DE 960.000 € - RCS CRETEIL B 501 611 602
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE PARIS

A l'assemblée générale de la société ENCRES DUBUIT
OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par
votre assemblée Générale, nous avons effectué l'audit
des comptes consolidés de la société ENCRES DUBUIT
relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au re-
gard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union Eu-
ropéenne, réguliers et sincéres et donnent une image fi-
déle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi
que de la situation financiéere et du patrimoine, a la fin de
I'exercice, de I'ensemble constitué par les personnes et
entités comprises dans la consolidation.

FONDEMENT DE L'OPINION
Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exer-
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cice professionnel applicables en France. Nous estimons
que les éléments que nous avons collectés sont suffi-
sants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces
normes sont indiquées dans la partie « Responsabilité
des commissaires aux comptes relatives a l'audit des
comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect
des régles d'indépendance prévues par le code de com-
merce et par le code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes, sur la période du 1° janvier
2025 a la date d'émission de notre rapport.

Observations

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus,
nous attirons votre attention sur le point exposé dans l'an-
nexe aux comptes consolidés, au paragraphe « Régles,
méthodes comptables et périmétre de consolidation »,
s'agissant du traitement des « Autres produits et charges
non courants ».

Comme indiqué dans cette note, ces éléments com-
prennent notamment des immobilisations incorporelles,
corporelles et des actifs circulants.

JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions des articles L. 821-53 et R.
821-180 du code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissance
les points clés de l'audit relatifs aux risques d'anoma-
lies significatives qui, selon notre jugement profession-
nel, ont été les plus importants pour l'audit des comptes
consolidés de I'exercice.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le
contexte de I'audit des comptes consolidés pris dans leur
ensemble et de la formation de notre opinion exprimée
ci-avant. Nous n'exprimons pas d'opinion sur des élé-
ments de ces comptes consolidés pris isolément.

- Votre Société a procédé, comme défini au paragraphe
de I'annexe « Régles, méthodes comptables et périmétre
de consolidation » sous la rubrique « Immeuble de place-
ment (IAS 40) » a la comparaison de la juste valeur et de
la valeur comptable de I'immeuble brésilien. Nous nous
sommes assurés que les valeurs nettes comptables des
actifs n'étaient pas supérieures aux valeurs des rapports
des expertises immobilieres.

- Votre Société effectue au moins une fois par an, un
test de perte de valeur des écarts d'acquisition et des
immobilisations a durée de vie indéfinie conformément

aux dispositions de la norme IAS 36, selon les modalités
prévues au paragraphe de l'annexe « Régles, méthodes
comptables et périmétre de consolidation » sous la ru-
brique « Suivi des actifs (IAS 36) ». Nous avons examiné
les modalités de calcul de ces tests et leur caractére rai-
sonnable.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux
normes d'exercice professionnel applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues par les textes [égaux
et réglementaires des informations relatives au groupe,
données dans le rapport de gestion du Directoire.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sin-
cérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Nous tenons a vous signaler que les comptes consolidés
de la société Encres Dubuit ont été arrétés par le Direc-
toire a une date postérieure au délai Iégal de trois mois a
compter de la cl6ture de I'exercice.

RESPONSABILITES DE LA DIRECTION ET DES PER-
SONNES CONSTITUANT LE GOUVERNEMENT D’EN-
TREPRISE RELATIVES AUX COMPTES CONSOLIDES

Il appartient a la direction d'établir des comptes consoli-
dés présentant une image fidéle conformément au réfé-
rentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne ainsi
que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime
nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de l'établissement des comptes consolidés, il in-
combe a la direction d'évaluer la capacité de la socié-
té 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 continuité d'exploitation, sauf
s'il est prévu de liquider la société ou de cesser son ac-
tivité.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Directoire.

RESPONSABILITES DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES RELATIVES A L'AUDIT DES COMPTES
CONSOLIDES

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes
consolidés. Notre objectif est d'obtenir l'assurance rai-
sonnable que les comptes consolidés pris dans leur en-
semble ne comportent pas d'anomalies significatives.
Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d'assurance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé
conformément aux normes d'exercice professionnel per-
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met de systématiquement détecter toute anomalie signi-
ficative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d'erreurs et sont considérées comme significa-
tives lorsque l'on peut raisonnablement s'attendre a ce
qu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulég,
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 com-
merce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la ges-
tion 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 pro-
fessionnel tout au long de cet audit. En outre :

- Il identifie et évalue les risques que les comptes consoli-
dés comportent des anomalies significatives, que celles-
ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et
met en ceuvre des procédures d'audit face a ces risques,
et recueille des éléments qu'il estime suffisants et appro-
priés pour fonder son opinion. Le risque de non-détec-
tion d'une anomalie significative provenant d'une fraude
est plus élevé que celui d'une anomalie significative ré-
sultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collu-
sion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contréle interne ;

- Il prend connaissance du contrdle interne pertinent
pour l'audit afin de définir des procédures d'audit appro-
priées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer
une opinion sur l'efficacité du controle interne ;

- Il apprécie le caractére approprié des méthodes comp-
tables retenues et le caractére raisonnable des estima-
tions comptables faites par la direction, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes
consolidés ;

- Il apprécie le caractere approprié de I'application par la
direction de la convention comptable de continuité d'ex-
ploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou
non d'une incertitude significative liée a des événements
ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause
la capacité de la société a poursuivre son exploitation.
Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés
jusqu'a 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
a l'existence d'une incertitude significative, il attire I'at-
tention des lecteurs de son rapport sur les informations
fournies dans les comptes consolidés 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
consolidés et évalue si les comptes consolidés refletent
les opérations et événements sous-jacents de maniere a
en donner une image fidele ;

- Concernant l'information financiére des personnes ou
entités comprises dans le périmeétre de consolidation, il
collecte des éléments qu'il estime suffisants et appro-
priés pour exprimer une opinion sur les comptes consoli-
dés. Il est responsable de la direction, de la supervision et
de la réalisation de l'audit des comptes consolidés ainsi
que de l'opinion exprimée sur ces comptes.

Fait a Vincennes et Boulogne, le 29 avril 2026
Les Commissaires aux comptes

SEC 3
représentée par :

B&A AUDIT
représentée par :

Jean-Philippe HOREN Hervé WILLI
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6.1 Comptes sociaux au 31 décembre 2025

Bilan Actif

k€

Frais de recherche et développement

31déc. 2025

Amortis-
sements
Provisions

31déc. 2024

Net

Concessions, brevets, droits similaires 967 571 395 432
Fonds commercial 1847 1547 300 1847
Autres immobilisations incorporelles 93 93 13
Total immobilisations incorporelles 2906 218 788 2293
Terrains 1006 1006 1006
Constructions, installation des constructions 3317 2826 492 513
Installations techniques. Mat. Outillages industriels 3031 2179 852 839
Autres immobilisations corporelles 4974 4291 683 841
Immobilisations en cours 29 29 18
Avances et acomptes

Total immobilisations corporelles 12 358 9 296 3062 3217
Participations 5453 1526 3927 3927
Créances rattachées a des participations 647 647

Autres titres immobilisés

Autres immobilisations financiéres 296 109 187 195
Total immobilisations financiéres 6 397 2283 414 4123

otal actif immobilisé

Matieres premiéres et autres approv. 1802 17 1785 1927
Produits intermédiaires et finis 1068 27 1041 1037
Marchandises 135 47 88 89
Stocks et encours 3005 92 2914 3054
Avance et acomptes versés 16 16 1
Clients et comptes rattachés 2968 710 2258 2489
Autres créances 1253 994 259 574
Créances 4237 1704 2533 3064
Valeurs mobiliéres de placement 846 22 825 799
Disponibilités 1916 1916 2 863
Charges constatées d'avance 154 154 60
Disponibilités et divers 2916 22 2 895 3722

otal actif circulant

Charges a répartir

Ecart de conversion actif

otal général

31

31851

-82-

15 514

31

16 337

19 477



6. Comptes sociaux

Bilan Passif 31déc.2025 31déc. 2024
ke

Capital 1256 1256
Primes d'émission, de fusion, d'apport 4398 4398
Réserve légale 126 126
Réserves statutaires ou contractuelles 12 454 12 454
Report a nouveau -2124 -1980
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) -2 862 -144

Subventions d'investissements

Provisions réglementées 16 12

Total 13 264 16 122

Autres fonds propres

Total 1] 0
otal des capitaux propres 13 264 16 122
Provisions pour risques 255 129

Provisions pour charges

otal des provisions 255 129
Emprunts et dettes aupres d'établissements de crédit 249 422
Dettes financieres diverses 300 31
Total des dettes financiéres 549 733
Avances et acomptes regus sur commande en cours 1
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1394 1553
Dettes fiscales et sociales 691 636

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes 71 25
Produits constatés d'avance 70 223
Total dettes d'exploitation 2226 2438
otal des dettes 2775 3171
Ecarts de conversion passif 43 56
otal général - Passif 16 337 19 477
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Compte de résultat 31déc. 2025 31déc. 2024
ke
France Exportation Total

Ventes de marchandises 572 105 677 948
Production vendue (biens) 5282 5008 10 291 10 506
Production vendue (services) 152 14 266 372
Chiffre d'affaires net 6 006 5228 11234 11827
Production stockée -51 -213
Subventions d'exploitation 16 1
Reprises sur provisions et transfert de charges 204 219
Autres produits d'exploitation 200 1179
Total produits d’exploitation 11602 13 022
Achats de marchandises 128 602
Variations de stocks -25 62
Achats matieres premiéeres et autres approvisionnements 3788 3969
Variations de stocks 150 -26
Autres achats et charges externes 2840 2784
Impbts, taxes et versements assimilés 280 394
Salaires et traitements 3618 3116
Charges sociales 1108 1155
Immobilisations - Dotations aux amortissements 514 563
Actif circulant - Dotations aux provisions 438 165
Risques et charges - Dotations aux provisions 131 50
Autres charges 158 570
Total charges d'exploitation 13 127 13 405
Résultat d'exploitation -1525 -382
Produits des participations 270 150

Produits des autres valeurs mobilieres et autres créances

Autres intéréts et produits assimilés 79 39
Reprises sur provisions et transfert de charges 511 1204
Différences positives de charge 32 64

Produits nets sur cession de valeur mobiliére de placement

Total produits financiers 892 1457
Dotations financiéres aux amortissements et aux provisions 94 1267
Intéréts et charges financiers 518 7
Différences négative de change 106 10

Autres charges financieres

Charges nettes sur cession de valeur mobiliére de placement

Total charges financiéres 718 1284

Résultat financier

Résultat courant avant impots
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Compte de résultat 31déc. 2025 31déc. 2024
ke

Produits exceptions sur opération de gestion

Produits exceptionnels sur opérations en capital

Reprises sur provisions et transfert de charges

Total produits exceptionnels

Charges exceptionnelles sur opération de gestion

Charges exceptionnelles sur opérations en capital

Dotations aux amortissements et provisions 1551 4
Total charges exceptionnelles 1551 4
Résultat exceptionnel -1551 -4

Participation des salariés

Imp6ts sur les bénéfices -40 -70
Total des produits 12 494 14 479
Total des charges 15 356 14 623
Résultat de I'exercice -2 862 -144
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Tableau des flux de trésorerie 31déc. 2025 31déc. 2024
k€

Flux de trésorerie liés a lI'activité

Résultat net -2 862 -144

Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés a I'activité :

Amortissements et provisions (sauf provision sur actif circulant) 1748 1615

Variation des impots différés

Plus ou moins-values de cession nettes d'imp6t -28 -556

Plus ou moins-values sur cession d'actions propres

Mali de fusion

Co(t de I'endettement 3 5
Produits des dividendes -250 -150
Marge brute d'autofinancement -1389 770

Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité :

Créances d'exploitation et stock 551 31
Dettes d'exploitation et autres dettes -224 76
Total flux de trésorerie liés a l'activité -1062 877

otal flux de trésorerie liés aux opérations d'investissements

Acquisitions d'immobilisations -483 -525

Cessions d'immobilisations nettes d'impd6t et remboursement 109 1091

Impact des variations de périmétres

Dividendes regus 250 150
Acquisition nette des cessions/immobilisations financieres 457 -70
Total flux de trésorerie liés aux investissements 334 646

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Dividendes versés aux actionnaires

Remboursement des comptes courants -1 305

Autres variations -3 -5

Cessions Actions propres

Emissions d'emprunts

Remboursement d'emprunt -173 -192
Total flux de trésorerie liés aux financements -187 108
Variation de la trésorerie calculée -916 1631
Trésorerie d'ouverture 3678 2048
Trésorerie de cloture 2763 3678
Variation de la trésorerie -916 1630
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Notes annexes aux états financiers

Les comptes sociaux de la société Encres Dubuit SA au
31 décembre 2025 ont été arrétés par le Directoire et pré-
sentés pour approbation au Conseil de surveillance du
23 avril 2026.

Encres Dubuit développe et distribue des solutions per-
mettant I'impression par sérigraphie, tampographie ou
digitale. Ces encres industrielles permettent d'ennoblir
les matériaux d'améliorer la fonctionnalité de certaines
surfaces (encres conductrices par exemple), d'assurer la
tracabilité ou I'identification de produits industriels.

1. Faits caractéristique de I'exercice

Se référer au paragraphe 2.1 « Exposé des résultats éco-
nomiques et financiers d'Encres DUBUIT SA » du pré-
sent Rapport annuel.

2. Principes, régles et méthodes comptables

Lannexe au bilan avant répartition de l'exercice clos le
31 décembre 2025, dont le capital est de 1 256 k€ et le
compte de résultat de I'exercice, présenté sous forme de
liste, dégageant une perte de -2 862 k€.

Lexercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période
du 01/01/2025 au 31/12/2025. Les notes et les tableaux
ci-apres font partie intégrante des comptes annuels.

Afin de donner une image fidele du résultat des opéra-
tions de l'exercice écoulé, ainsi que de la situation finan-
ciére et du patrimoine de l'entreprise a la fin de l'exer-
cice, les comptes ont été préparés conformément aux
principes comptables Francais résultant notamment des
dispositions du Code de Commerce, du Plan Comptable
Général et des reglements de I'Autorité des Normes
Comptables.

Les comptes au 31 décembre 2025 sont établis en
conformité avec les dispositions du code de commerce
(articles L123-12 a L123-28), du reglement ANC n°2022-
06, appliqué de maniére anticipée, du Comité de la Ré-
glementation Comptable (CRC) a jour des différents re-
glements complémentaires a date d'établissement des
dits comptes annuels. Ces comptes ont été arrétés le 23
avril 2026 par le Directoire de la société.

Les conventions générales comptables ont été appli-
quées dans le respect du principe de prudence, confor-
mément aux hypothéses de base :

- Continuité de l'exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d'un exercice
a l'autre,

- Indépendance des exercices.

Et conformément aux regles générales d'établissement
et de présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des élé-
ments inscrit en comptabilité est la méthode des colts
historique.

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes :

- Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan pour
leur colt d'achat, hors frais d'acquisition et co(t d'em-
prunt. Les amortissements sont calculés selon le mode
linéaire sur des périodes qui correspondent a la durée
d'utilisation prévue des immobilisations (1 a 5 ans).

Une valeur résiduelle peut étre déterminée en déduction
de la valeur amortissable si elle est significative et calcu-
lée des l'origine.

Les frais de développement sont enregistrés en charge
dans l'exercice au cours duquel ils sont encourus. Les
fonds commerciaux et la marque sont dépréciés lorsque
leur valeur d'inventaire est inférieure a leur valeur nette
au bilan. La valeur d'inventaire attribuée aux fonds de
commerce fait I'objet d'un suivi annuel en fonction de la
méthode des flux de trésorerie futurs actualisés.

Les flux de trésorerie futurs reposent sur des données
prévisionnelles (chiffre d'affaires, marges, ...) qui par na-
ture ne peuvent étre confirmées, et établies qu'a partir
d’'hypothéses les plus probables a la date de leur éta-
blissement. Ces hypothéses sont susceptibles de ne pas
rester valides tout au long de la période d ‘estimation et
de prévision considérée. Aussi afin d'assurer un carac-
tére prudent aux résultats présentés, la société a retenu
des scénarios pour lesquels la croissance des chiffres
d'affaires et des résultats sont cohérents avec les chiffres
constatés au cours de ces derniéres années.

Le taux d'actualisation retenu pour ces calculs est le colt
moyen pondéré du capital de la société (WACC). Le taux
d'actualisation est un taux aprés impéts.

La mise a jour des flux de trésorerie futurs actualisés a
conduit la société a constater une provision pour dépré-
ciation de son fonds de commerce pour ramener celui-ci
a la valeur nette comptable de 300 k€.

- Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur colt
d'acquisition (prix d'achat et frais accessoires, hors frais
d'acquisition des immobilisations) ou a leur co(t de pro-
duction. Les intéréts des emprunts spécifiques a la pro-
duction d'immobilisations ne sont pas inclus dans le co(t
de production de ces immobilisations.
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Une valeur résiduelle peut étre déterminée en déduction
de la valeur amortissable si elle est significative et calcu-
|ée des l'origine. Les plans d'amortissements pour dépré-
ciation sont établis suivants la durée réelle d'utilisation
selon le mode linéaire.

Durées retenues pour le calcul des amortissements :

Immobilisations décomposables

Structure gros CBUVIE...mmmsssnins 20 ans
Lots techniques.....mmminnn: 15 ans
Lot de second GeUVIe....mmmmmssssssssssnnne: 12 ans

Lot d'aménagement

Immobilisations non décomposables

Matériel et outillage industriel.......1 a 10 ans
Agencements et installation............ 1a20ans
Matériel de transport....: la3ans
Mobiliers et matériel de bureau....3 a 10 ans

- Dépréciation des immobilisations incorporelles et cor-
porelles

Une dépréciation est constatée lorsque la valeur actuelle
d'une immobilisation est devenue notablement inférieure
a sa valeur nette comptable. La valeur actuelle se défi-
nit par comparaison entre la valeur vénale et la valeur
d'usage.

- Provision pour gros entretien

Une provision pour gros entretien est constituée, le cas
échéant, selon un plan pluriannuel de travaux permettant
de couvrir les dépenses qui ont pour seul but de vérifier
le bon état de fonctionnement des installations et d'y ap-
porter un entretien sans prolonger la durée de vie des
immobilisations concernées.

- Immobilisations financieres

Les participations et les autres titres immobilisés figurent
au bilan pour leur co(t d'acquisition. Les créances ratta-
chées a des participations, les préts et dépdts sont enre-
gistrés pour leur valeur de remboursement a la date de
cloéture de l'exercice. Lorsque la valeur d'inventaire est
inférieure a la valeur comptable, une provision pour dé-
préciation est constituée du montant de la différence

Pour les titres cotés, la valeur d'inventaire est déterminée
par le cours moyen du mois de la cléture de I'exercice. La
valeur d'inventaire des titres de participation ou autres
titres immobilisés figurant au bilan pour leur codt d'ac-
quisition correspond a la valeur d'utilité.

- Valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont enregistrées a
leur codt d'acquisition. Les intéréts courus s'y rapportant
sont également comptabilisés.

Une provision pour dépréciation est constituée lorsque
la valeur d'inventaire est inférieure a la valeur comptable.

La valeur d'inventaire est déterminée par le cours du der-
nier jour de la cl6ture de l'exercice.

- Actions propres

Les actions propres détenues par la société sont enre-
gistrées pour leur co(t d'acquisition au poste « Autres
titres immobilisés » suivant l'affectation d'origine du
programme de rachat d'actions. Une dépréciation est
constatée lorsque la valeur actuelle des actions propres
détenues est devenue inférieure a sa valeur nette comp-
table.

A la suite de la publication de l'avis sur la comptabilisa-
tion des plans d'options d'achat ou de souscription d'ac-
tions et des plans d'attribution d'actions gratuites aux
employés (reglement ANC n°2014-03 de décembre 2014
abrogeant le reglement CRC 2008-15 du 4 décembre
2008), les actions propres détenues et affectées a un
plan ont été transférées au compte 502-1 pour leur colt
d'acquisition et font l'objet d'une provision au passif. Les
actions propres affectés aux salariés mais non couvertes
par une provision au passif et les actions propres rache-
tées pour régularisation des cours de bourse sont ins-
crites au compte 502-2 « Actions disponibles pour étre
attribuées aux employés ou pour régularisation des cours
de bourse »

- Provisions réglementées

Les provisions réglementées figurant au bilan com-
prennent d'une part la différence entre les amortisse-
ments fiscaux et les amortissements pour dépréciation
calculés suivant le mode linéaire ou dégressif selon le
cas.

La contrepartie des provisions réglementées est inscrite
au compte de résultat dans les charges et produits ex-
ceptionnels.

- Provisions pour risques et charges

Conformément aux dispositions du reglement 00-06 du
comité de réglementation comptable, relatif aux passifs,
une information est fournie concernant les provisions les
plus significatives, dans la mesure ou cette information
ne porte pas préjudice au groupe. Au titre de l'exercice
2025, la provision pour garanties client calculée selon le
niveau d'avoir de I'exercice précédent a été dotée a hau-
teur de 24 k€ et reprise pour 20 k€.

- Stocks

Les stocks sont évalués suivant la méthode du co(t
moyen pondéré. La valeur brute des marchandises et des
approvisionnements comprend le prix d'achat et les frais
accessoires.

Les produits fabriqués sont valorisés au colt de pro-
duction comprenant les consommations et les charges
directes et indirectes de production, les amortissements
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des biens concourant a la production. Le colt de la
sous-activité est exclu de la valorisation des stocks. Les
intéréts sont toujours exclus de la valorisation des stocks.

Une provision pour dépréciation des stocks égale a la
différence entre la valeur brute déterminée suivant les
modalités indiquées ci-dessus et le cours du jour ou la
valeur de réalisation déduction faite des frais proportion-
nels de vente, est effectuée lorsque cette valeur brute est
supérieure a l'autre terme énoncé.

Le systeme d'information de la Société permet d'identi-
fier a travers la gestion de I'ERP Odoo les dates de pé-
remption. Une dépréciation des stocks est constatée a
hauteur de :

- 80 % pour produits semi-finis et finis n‘ayant pas eu
d'entrée et de sortie depuis plus de 2 ans (soit antérieur
au 1 janvier 2024) et définis comme périmés,

- 20 % pour les matiéres n'ayant pas eu d'entrée et de
sortie depuis plus de 2 ans (soit antérieur au 1° janvier
2024) et définis comme périmés.

- 40 % pour les produits de négoce n'ayant pas eu d'en-
trée et de sortie depuis plus de 2 ans (soit antérieur au 1¢
janvier 2024) et définis comme périmés.

- Créances

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale et
font l'objet d'un examen systématique au cas par cas. En
fonction des difficultés de recouvrement auxquelles elles
sont susceptibles de donner lieu, une provision pour dé-
préciation évaluant le risque encouru est constituée pour
chacune d'elles.

- Opérations en devises

Les transactions réalisées en devises sont enregistrées
aux cours de change en vigueur a la date de ces transac-
tions. Tous les actifs et passifs en devises sont convertis
aux cours de clbture.

La différence de change résultant de la conversion des
actifs et passifs en devises est portée : au bilan en « écart
de conversion ». Les pertes latentes de change non com-
pensées font l'objet d'une provision pour risques, en to-
talité.

Lexposition de la société au risque de change est minime
dans la mesure ou les ventes réalisées a I'étranger sont
facturées en Euros. Cependant, Encres Dubuit est expo-
sée au risque de change au travers de dividendes qu'elle
percoit de sa filiale chinoise en USD.

- Engagements retraite

Lengagement retraite de la société mére est couvert
pour partie par les versements effectués sur une assu-
rance départ retraite extérieure (cf. note n°8).

- Définition de résultat courant et résultat exceptionnel

Le compte de résultat distingue le résultat imputable aux
activités ordinaires et les éléments extraordinaires.

Les activités ordinaires recouvrent toute l'activité dans
laquelle s'engage l'entreprise dans le cadre de ses af-
faires, ainsi que les activités liées qu'assume l'entreprise
a titre accessoire ou dans le prolongement de ses activi-
tés ordinaires.

Les éléments extraordinaires sont les seuls produits et
charges consécutifs a des événements ou opérations
clairement distinctes des activités ordinaires de I'entre-
prise, et qui ne sont pas en conséquence censés se re-
produire de maniére fréquente ni réguliere.

Cours de conversion retenus pour les comptes annuels
clos au 31 décembre 2025 :

31déc. 2025 31déc. 2024

Cloture Moyen Cloture Moyen
usD

0,851064 0,854083 0,96256 0,92412
Dollar US
CNY L 0121563 0121227 013187 012843
Yuan Chinois
VND 0,000032 0,000032 0,00004 0,00004

Dong Vietnamien
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3. Notes relatives au bilan et compte de résultat
NOTE 1: Tableau des filiales et participations
(a) Renseignements détaillés sur chaque titre dont la

valeur excéde 1% du capital de la société astreinte a la
publication :

Capital Capitaux Quote- Valeur Valeur Préts et Montant Chiffre Résultat Divi-
propres part de comptable comptable avances des cau- d'affaires (bénéfice) dendes
autres capital brute nette des consen- tions et HT du ou perte  encaissés
que le détenu des titres titres tisparla avals don- dernier du dernier par la

capital (%) détenus détenus société nés parla exercice exercice Société au
et non société écoulé clos cours de
encore I'exercice
rembour-
sés

Filiales (détenues a plus de 50%)

Tintas Dubuit

SA

C/Las Planas 1

P.I. Fontsanta 72 1324 100% 955 955 2103 103 250
08970 Sant Joan

Despi, Barce-

lona - Espagne

Dubuit Shan-

ghai Co

No.2558 Jinfei

Road, Jinshan 2 369 817 100% 1839 1839 3491 -603
Industrial Zone,

Shanghai

201505 - Chine

Dubuit Benelux
40 Suikerkaai,
1500 Halles

- Belgique

400 -294 100% 960 960 910 442

Dubuit of

America

Chez IMS, 1700

W Irving Park 706 -376 100% 380 17
Rd STE 209A,

Chicago IL

60613 - USA

Dubuit Inks
Vietham Com-
pany Limited
Street No.3,
Nhon Trach 2
Industriak Park - 1146 -1714 100% 1147 531 362 -280
Nhon Phu, Nhon
Trach Com-
mune, Dong

Nai Province

- Vietnam

Poly-Ink

1rue Isaac

Newton 7 8 100% 154 154 20 79 -5
77290

Mitry-Mory
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(b) Renseignements globaux sur les autres titres dont la
valeur n'excéde pas 1% du capital de la société astreinte
a la publication :

Filiales frangaises (ensemble) : Néant
Filiales étrangeres (ensemble) : Néant
Participations dans les sociétés frangaises .
Néant
(ensembile) :
Participations dans les sociétés étrangeres .
cipati ! 9 Néant

(ensemble) :

(c) Renseignements globaux sur les titres (a+b)*:

Capital Capitaux Valeur Valeur Préts et Montant Chiffre Résultat Divi-
propres comptable comptable avances des cau- d'affaires ou perte dendes
autres brute nette des consentis*  tions et HT du du dernier encaissés

que le des titres titres avals don-  dernier exercice
capital détenus détenus nés parla exercice clos
société écoulé

Titres dont la valeur excéde 1% du capital de la Société astreinte a publication (Note 1)

Filiales
frangaises 7 8 154 154 20 79 -5
(ensemble)

Filiales
étrangéres 4 694 -243 5280 3753 1441 5956 -321 250
(ensemble)

Titres dont la valeur n'excéde pas 1% du capital de la société astreinte a publication

Participations
dans les socié-
tés francaises
(ensemble)

Participations

dans les socié-
tés étrangéres
(ensemble)

Note 1:

Société frangaise : Poly-Ink

Sociétés étrangeres : Tintas Dubuit SA / Dubuit Shanghai Co. / Du-
buit Benelux / Dubuit of America / Dubuit Inks Vietnam Co. Ltd

(*) : Pour la ligne « Filiales étrangeres », les préts et avances consen-
tis sont dépréciés pour 1441 ke.
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NOTE 2: Les opérations avec les entreprises liées

- Bilan

Compte de résultat

Avec lesquelles la

Montant des

k€ Société a un lien dettes ou des
de participation créances repré-
sentés par
des effets de
commerce
Participations 5453
Créances rattachées a des participations 647
Provisions sur titres de participations et créances
. -2174
rattachées
Total immobilisations 3927 0 0
Créances clients et comptes rattachés nettes des 219
provisions
Autres créances nettes des provisions 20
Total créances 239 (1] 0
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 14
Autres dettes
Total dettes 114 0 0

- Compte de résultat

Avec lesquelles la
Société a un lien
de participation

Montant concernant les entreprises :

PRODUITS (k€)

Ventes de produits finis 878

Loyers facturés

Dividendes regus 250

Transfert de charges

Intérét des créances rattachées a des participations 20
Intéréts des comptes courants 32
Produits des cessions d'actif 8
Total 1148 0

Avec lesquelles la
Société a un lien
de participation

Montant concernant les entreprises :

CHARGES (k€)

Achats de matieres premieres, fournitures et frais

accessoires 8

Autres services extérieurs 74

Charges de personnel -2

Autres charges de gestion courante

Autres charges financieres 513

Autres charges exceptionnelles

Total 703 1]
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NOTE 3 : Lactif immobilisé

Immobilisations incorpo- 31déc.2024  Augmentations Diminutions Autres 31déc. 2025

relles (k€) variations

Concessions, brevets,

licences et marques 895 2 967
Fonds commercial 1847 1847
ﬁi'gf;c:rngn;c;bnlsatlons 13 94 15 93
Total - Valeur brute 2755 166 15 0 2906
Amortissements 463 109 571
Provisions 1547 1547
Total - Valeur nette 2293 -1490 15 0 788

- Principales immobilisations

Principales immobilisations 31déc.2024  Augmentations Diminutions Autres 31 déc. 2025

(k€) variations

Terrains 1006 1006

Constructions - Structure,
gros ceuvre

2950 54 3004

Immeubles de placement 314 314

Matériel et outillages

. . 2932 200 101 3031
industriels

Autres immobilisations

5024 23 73 4974
corporelles

Immobilisations décomposables :

- Gros ceuvre

- Lots techniques

- Lot de second ceuvre

- Lots d'aménagements

Immobilisations en cours 18 39 28 29

Total principales

. s e 12 243 317 202 0 12 358
immobilisations
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IAmortissements (k€) 31déc. 2024 Augmentations Diminutions Autres 31déc. 2025

variations

Constructions - Structure,

gros ceuvre 2617 61 2678

Immeubles de placement 133 14 148

:\:girtlﬁlelest outillages 2093 155 69 2179

ﬁg:gisr;ﬂ;?c’bi“sations 4183 176 67 4291

Immobilisations décomposables :

- Gros ceuvre

- Lots techniques

- Lot de second ceuvre

- Lots d'aménagements

Total des amortissements 9 027 406 135 0 9296
otal net 3217 -89 67 (1] 3062

- Le crédit bail

Crédit-bail Valeur Dotations théoriques Valeur Redevances Redevances restant a payer a: Prix Montant
d'origine aux amortissements nette d'achat pris en
théorique résiduel charge
ELT
I'exercice

Exercice Cumulées Exercice Cumulées 1anau+ +1an/-5 + 5 ans Total
EL

Terrains

Constructions

Installations

techniques

matériel et 429 43 301 128 439 0 0
outillages

industriels

Autres immo-
bilisations 239 46 225 14 34 272 0 34
corporelles

Immobilisations
en cours

otal 668 89 527 141 34 m 0 0 0 0 0
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- Immobilisations financiéres

Immobilisations financiéres 31déc. 2024  Augmentations Diminutions Autres 31déc. 2025

(k€) variations

Titres de participations 5453 5453

Créances rattachées a des

N 1127 20 500 647

participations
Autr'es titres immobilisés 291 177 139 259
(actions propres)
/-.\utres.‘lmmoblllsatlons 53 13 29 37
financiéres
'I:otal leoblllsatlons 6 854 210 667 0 6397
financieres
Provnsmps deRreC|at|on des 2731 51 500 283
immos financiéres

otal net 4123 159 167 0 4114

Tableau récapitulatif des achats et ventes des actions
propres sur I'exercice clos au 31 décembre 2025 :

Achats Ventes Attribution Transfertau  Actions affec- Actions affec- Solde actions
gratuite compte 502 téesaunplan téesaun plan propres
d’actions non réalisé non attribués

Actions affec- (transfert du (transfert du
Délai d'acqui- téesaunplan 502au27xou 5021au5022)

sition réalisé 5022)
Décembre 2024 51052
Janvier 2025 2244 2121 51175
Février 2025 1490 1648 51017
Mars 2025 1466 1589 50 894
Avril 2025 871 445 51320
Mai 2025 685 876 51129
Juin 2025 1798 1618 10 000 61309
Juillet 2025 2151 2733 60 727
Aot 2025 1000 558 61169
Septembre 2025 1891 2076 60 984
Octobre 2025 2679 1973 61690
Novembre 2025 687 639 61738
Décembre 2025 2 067 2228 61577
Cours moyen d'achat (€) 2,5491
Cours au 31/12/2025 2,40
Provisions pour dépréciation des actions propres (k€) 109
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NOTE 4 : Les capitaux propres

- Le capital

Au 31 décembre 2025, le capital social s'éleve a 1256 400
€. Il se compose de 3 141 000 actions d'une valeur nomi-

nale de 0,40 euros chacune.

- Variation des capitaux propres

31déc.2024  Augmentations Diminutions Affectation du

résultat

31déc. 2025

Capital 1256 1256
Prime 4398 4398
Réserve légale 126 126
Autres réserves 12 454 12 454
Report a nouveau -1980 -2124
Provisions réglementées 12 16
Résultat de I'exercice -144 -2 862 144 -2 862

otal 16 122 -3 002 144 13 264

- Plans d‘attribution d'actions gratuites de la société
Encres DUBUIT SA

Le tableau ci-apres récapitule des données relatives aux
plans d'actions gratuites* :

Date Date Nombre de Nombre d'ac- Nombre d'ac-
d’attribution d'acquisition bénéficiaire tions octroyées tions émises/

remises

Nombre
d'actions
non acquises
définitivement

2024-1 12/06/2024 12/06/2026 1 20 000

20 000

2024-1 12/06/2024 12/06/2027 1 20 000

20 000

(*) : Sous-réserve de la réalisation des conditions d'attri-
bution.

Au 31 décembre 2025, les conditions de performance
n'ont pas été réalisées pour Monsieur GOMBERT. Les ac-
tions n'ont pas été distribuées. Les actions de Monsieur
GOMBERT ont été retirées du plan d'action gratuite. Le
plan comporte 40 000 actions au 31 décembre 2025.
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NOTE 5 Les provisions

- Les provisions pour risques et charges

Provisions pour risques et 31déc. 2024  Augmentations Diminutions 31déc. 2025

charges (k€)

Consommées Non consommées

Provisions pour litiges
commerciaux

Provisions pour litiges
sociaux

Provisions pour garanties

. . 20 24 20 24
données aux clients

Provisions pour pertes de
change

Autres provisions pour

. 104 107 10 201
risques

Provisions pour impots

Provisions pour charges

Provisions pour attributions
gratuites d'actions

otal 129 162 20 15 255

- Les provisions pour dépréciations

Provisions pour risques et 31déc.2024  Augmentations Diminutions Autres 31déc. 2025

charges (k€) variations

Sur titre de participations 1526 1526

S.ur au.t\res immobilisations 1205 51 500 756

financieres

Sur comptes clients 554 21 55 710

Sur stocks 127 27 62 92

Sur comptes courants 850 200 56 994

Al;ltl’e,S .prgwsmns pour 1 1558 6 1569

dépréciation

Total 4279 2 047 679 0 5647

Provisions pour risques et 129 162 36 255

charges

Provisions pour dépréciation 4279 2047 679 5647
otal des provisions 4408 2209 715 (0] 5902

- Analyse des dotations inscrites au compte de résultat
relatives aux provisions décrites ci-dessus :

Dotations et reprises de Dotations Reprises

provisions (k€)

Exploitation 569 204
Financiéeres 94 51
Exceptionnelles 1551

Total 2213 715

-97-



6. Comptes sociaux

NOTE 6 : Lendettement

Disponibilités (k€) 31déc. 2024 Augmentation Diminution Autres 31déc. 2025

variations

Actions destinées a étre

attribuées* 156 37 19

Actions disponibles pour étre

distribuées

Instruments de trésorerie* 659 68 728

Disponibilité 2 863 946 1916
otal 3678 68 984 0 2763

(*) Valeur brute.

Dettes financiéeres (k€) 31déc. 2024 Augmentation Diminution Autres 31déc. 2025

variations

Emprunts aupres des établis-

sements de crédit 422 173 249

Participation des salariés

s gt anatrs :
otal 733 0 184 0 549

Endettement net positif 2945 68 800 0 2214

NOTE 7 : L'état des créances et des dettes par maturité

Créances (k€) Montant brut A1an A +1an

De I'actif immobilisé

Créances rattachées a des participations 647 647

Autres immobilisations financiéres 296 296

De l'actif circulant

Clients douteux ou litigieux 717 7 710
Créances clients 2251 2251
Avances et acomptes versés 16 16
Fournisseurs avoirs a recevoir 2 2
Personnel et comptes rattachés 30 30
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 12 12

Imp&t sur les bénéfices

Taxes sur la valeur ajoutée 101 101

Autres impots et versements assimilés 42 42

Créances sur cession d'immobilisations

Groupe et associés 1066 1066

Débiteurs divers

Produits a recevoir

Charges constatées d'avance 154 154
otal 5334 2615 2719
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Dettes (k€) Montant brut Alan A +1an

Dettes financiéres

Emprunts et dettes aupres des éts de crédit

A un an au maximum a l'origine

A plus d'un an a l'origine 249 176 73

Emprunts et dettes financiéres diverses 300 300

Dettes d'exploitations et autres dettes

Fournisseurs et comptes rattachés 1394 1394
Personnel et comptes rattachés 285 285
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 381 381

Impét sur les bénéfices

Taxe sur la valeur ajoutée 4 4

Obligations cautionnées

Autres impots, taxes et versements assimilés 21 21

Dettes sur immobilisations et comptes
rattachés

Groupe et associés

Autres dettes 71 71

Dettes représentatives de titres empruntés

Produits constatés d'avance 70 70

otal 2775 2402 373

NOTE 8 : Les engagements donnés/recus

- Les engagements donnés

Engagements donnés (k€) Montant

Effets escomptés non échus

Avals, cautions et garanties

Engagements du crédit-bail mobilier 0

Engagements du crédit-bail immobilier

Engagements en matiére de pension, retraite et assimilés 375

Autres engagements donnés

Total 375

- Les engagements recus

Engagements réciproques (k€) Montant

Effets escomptés non échus

Avals, cautions et garanties

Contre garantie BPI France sur PGE 223

Total 223
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NOTE 9: Le compte de résultat

- Chiffres d'affaires

Chiffre d'affaires (k€) France Etranger Total 2025 Total 2024

Ventes de produits finis 5282 5008 10 291 10 506
Ventes de marchandises 572 105 677 948
Produits des activités annexes 152 14 266 372
Total 6 006 5228 11234 11 827

- Résultat financier

Produits financiers (k€) 12 mois 31déc. 2025 31déc. 2024

Produits financiers de participations* 270 150
Autres intéréts et produits assimilés 79 39
Reprises sur provisions et transfert de charges 51 1204
Différences positives de changes 32 64

Produits nets sur cession de VMP

otal 892 1457

Charges financiéres (k€) 12 mois 31déc. 2025 31déc. 2024

Dotations financiéres aux amortissements et provisions 94 1267
Intéréts et charges assimilées 518 7
Différence négative de change 106 10

Autres charges financieres

Charges nettes sur cession de VMP

otal 718 1284
Résultat financier 174 173
(*) Dont :

- Dividendes regus ou a recevoir des filiales 250
- Intéréts des créances rattachées a des participations 50
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- Résultat exceptionnel

Le résultat ANC n°2022-06 définit le résultat exception-
nel comme des produits et des charges directement liés
a un évenement majeur et inhabituel. En application de
ce nouveau principe, les éléments enregistrés initiale-
ment en résultat exceptionnel ont été reclassés en résul-
tat d'exploitation.

Produits exceptionnels (k€) 12 mois 31déc. 2025 31déc. 2024

Produits exceptionnels sur opérations de gestion

Autres produits exceptionnels

Produits sur cession immo corporelles

Produits sur cession immo financiéres

Reprises amortissements dérogatoires

Boni sur achats/ventes titres Encres DUBUIT

Reprises provisions risques et charges exceptionnels

Charges exceptionnelles (k€) 12 mois 31déc. 2025 31déc. 2024

Pénalités et amendes fiscales

Autres charges exceptionnelles

Valeur comptable des immo corporelles cédées

Valeur comptable des immo financiéres cédées

Abandon de créances

Mali sur achats/ventes titres Encres DUBUIT

Dotation provisions risques et charges exceptionnelles 1551
Résultat exceptionnel - 1551 -4

Provisions du fonds de commerce :

Le fonds de commerce est constitué de la marque, du
nom, du savoir-faire et de la clientéle. Compte tenu des
pertes actuelles et d'un EBE négatif, la valeur du fonds de
commerce a été dépréciée. Le taux de 11% du chiffre d'af-
faires retenu initialement apparait excessif au regard des
pertes constatées. Néanmoins, le fonds de commerce
conserve une valeur estimée a environ 3% du chiffre d'af-
faires. Les tests de dépréciation réalisés nous ont conduit
a provisionner la valeur du fonds de commerce.

- Impots sur les bénéfices

Impot sur les bénéfices (k€) Avant impot Impot Apreés impot
correspondant

+ Résultat courant -1 351 -1351

+ Résultat exceptionnel -1551 -1551

- Participations des salariés
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Impot sur les bénéfices (k€) Avant impot Impot Apreés impot
correspondant

- Crédit d'imp6t recherche 40 40

- Autres crédits d'impots

Résultat comptable -2 862 0 -2 862

Réintégrations fiscales

Charges non déductibles fiscalement

Amendes et pénalités

Charges somptuaires

Provisions non déductibles 1798
Autres réintégrations 608
Total réintégrations 2406

Déductions fiscales

Produits non imposables

Reprises sur provisions non imposables 505
Produits déja imposés 238
Autres déductions 127
Total déductions 870
Déficit fiscal 1326

Moins-value a long terme

Au 31 décembre 2025, le montant des déficits reportables
atteint 5 591 k€.

Le crédit d'imp6t recherche enregistré dans les comptes
au 31 décembre 2025 s'éléve a 41 k€.

NOTE 10 : Effectif au 31 décembre 2025

31déc. 2025 31déc. 2024

Cadres 28 29
Agents de maitrise et techniciens 24 19
Employés 25 30

otal 77 78
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NOTE 11: Rémunération brute des dirigeants

(en milliers d’euros)

Au titre du
mandat

tions

Membres du Directoire 170

Dans la société

Autres
rémunéra-

Dans les sociétés controlées

Rémunéra-
tions

Avantages en
nature

Avantages
en nature

221 6 59 24

Membres du Conseil de

. 51
surveillance

otal

Aucun engagement n'a été contracté pour des pensions
de retraite au profit des membres du Directoire et du
Conseil de surveillance.

NOTE 12 : Evénements postérieurs 2 la cloture

- Contréle URSSAF en cours

Un contréle URSSAF est actuellement en cours, portant
sur la période a compter du 1° janvier 2023. Nous res-
tons pleinement mobilisés pour accompagner ce contréle
avec transparence et sérénité.

6.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes annuels

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR
LES COMPTES ANNUELS

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025

B&A audit

Siege social : 149 rue de silly - 92100 Boulogne

SAS DE COMMISSARIAT AUX COMPTES

CAPITAL DE 150.000 € - RCS NANTERRE 493 722 391
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE VERSAILLES ET DU CENTRE

SEC3

SIEGE SOCIAL : 30, AVENUE DU PETIT PARC - 94300
VINCENNES

SAS D'EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT
AUX COMPTES

CAPITAL DE 960.000 € - RCS CRETEIL B 501 611 602
COMPAGNIE REGIONALE DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES DE PARIS

A l'assemblée générale de la Société ENCRES DUBUIT
Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par

votre assemblée générale, nous avons effectué I'audit des
comptes annuels de la société ENCRES DUBUIT relatifs a

I'exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu'ils sont joints
au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard
des régles et principes comptables francais, réguliers et
sinceres et donnent une image fidele du résultat des opé-
rations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation finan-
ciere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Fondement de l'opinion
REFERENTIEL D'AUDIT

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exer-
cice 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 a l'audit des
comptes annuels » du présent rapport.

INDEPENDANCE

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect
des regles d'indépendance prévues par le code de com-
merce et par le code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes, sur la période du 1 janvier
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2025 a la date d'émission de notre rapport.
Observations

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus,
nous attirons votre attention sur les points suivants expo-
sés dans la note n°9 de 'annexe :

- D'une part, celle relative au résultat exceptionnel. Celle-
ci précise les modalités d'application du reglement de
I'Autorité des normes comptables n° 2022-06, qui réserve
la présentation en résultat exceptionnel aux événements
majeurs et inhabituels. Dans ce contexte, la société a
reclassé certains éléments en résultat d'exploitation. La
dépréciation du fonds de commerce demeure toutefois
présentée en résultat exceptionnel.

- D'autre part, celle relative a la dépréciation du fonds
de commerce. Cette note précise que compte tenu des
pertes constatées et d'un excédent brut d'exploitation
négatif, la société a procédé a une dépréciation de cet
actif. Le taux de valorisation initialement appliqué a été
revu afin de tenir compte des conditions économiques
actuelles et des perspectives d'activité.

Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et
R.821-180 du code de commerce relatives a la justifica-
tion de nos appréciations, nous portons a votre connais-
sance les appréciations suivantes qui, selon notre juge-
ment professionnel, ont été les plus importantes pour
I'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 la formation de notre opinion exprimée ci-
avant. Nous n'exprimons pas d'opinion sur des éléments
de ces comptes annuels pris isolément.

Comme il est mentionné dans la note n°1 de I'annexe sous
les rubriques « Dépréciation des immobilisations incor-
porelles et corporelles » et « Immobilisations financiéres
», votre société constitue des provisions pour déprécia-
tion des immobilisations incorporelles et des titres de
participation lorsque la valeur d'inventaire est inférieure
a la valeur comptable. Nous avons examiné le caractére
raisonnable des estimations retenues pour évaluer la va-
leur d'inventaire des actifs incorporels et financiers déte-
nus par votre société.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux
normes d'exercice professionnel applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues par les textes é-
gaux et réglementaires.

Informations données dans le rapport de gestion et dans
les autres documents sur la situation financiere et les

comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur la sincérité
et la concordance avec les comptes annuels des informa-
tions données dans le rapport de gestion du Directoire et
dans les autres documents sur la situation financiére 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 a l'article D. 441-6 du code de
commerce.

Rapport sur le gouvernement d'entreprise

Nous attestons de I'existence, dans le rapport du Conseil
de surveillance sur le gouvernement d'entreprise, des in-
formations requises par l'article L.225-37-4 du code de
commerce.

Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que
les diverses informations relatives aux prises de partici-
pation et de contréle et a I'identité des détenteurs du ca-
pital ou des droits de vote vous ont été communiquées
dans le rapport de gestion.

Nous tenons a vous signaler que les comptes sociaux
de la société Encres Dubuit ont été arrétés par le Direc-
toire a une date postérieure au délai Iégal de trois mois a
compter de la cl6ture de I'exercice.

Responsabilités de la direction et des personnes
constituant le gouvernement d'entreprise relatives
aux comptes annuels

Il appartient a la direction d'établir des comptes annuels
présentant une image fidele conformément aux régles
et principes comptables frangais ainsi que de mettre
en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire a
I'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe
a la direction d'évaluer la capacité de la société a pour-
suivre 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 continuité d'exploitation, sauf s'il est prévu
de liquider la société ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Directoire.

Responsabilités des commissaires aux comptes rela-
tives a l'audit des comptes annuels
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Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes an-
nuels. Notre objectif est d'obtenir I'assurance raisonnable
que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas danomalies significatives. Lassurance
raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance,
sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément
aux normes d'exercice professionnel permet de systéma-
tiguement détecter toute anomalie significative. Les ano-
malies peuvent provenir de fraudes ou résulter d'erreurs
et sont considérées comme significatives lorsque I'on
peut raisonnablement s'attendre a ce qu'elles puissent,
prises individuellement ou en cumulé, influencer les dé-
cisions économiques que les utilisateurs des comptes
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de com-
merce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la ges-
tion 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 pro-
fessionnel 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 ceuvre des procédures d'audit face a ces risques,
et recueille des éléments qu'il estime suffisants et appro-
priés pour fonder son opinion. Le risque de non-détec-
tion d’'une anomalie significative provenant d'une fraude
est plus élevé que celui d'une anomalie significative ré-
sultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collu-
sion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contréle interne ;

- Il prend connaissance du contrble interne pertinent
pour l'audit afin de définir des procédures d'audit appro-
priées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer

une opinion sur l'efficacité du contrdle interne ;

- Il apprécie le caractere approprié des méthodes comp-
tables retenues et le caractére raisonnable des estima-
tions comptables faites par la direction, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes
annuels ;

- Il apprécie le caractére approprié de l'application par la
direction de la convention comptable de continuité d'ex-
ploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou
non d'une incertitude significative liée a des événements
ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause
la capacité de la société a poursuivre son exploitation.
Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés
jusqu’a 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
a l'existence d'une incertitude significative, il attire I'at-
tention des lecteurs de son rapport sur les informations
fournies dans les comptes annuels au sujet de cette in-
certitude 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 reflétent les
opérations et événements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidele.

Fait a vincennes et boulogne, le 29 avril 2026

Les commissaires aux comptes

SEC3 i
REPRESENTEE PAR:

B&A AUDIT
REPRESENTEE PAR:

JEAN-PHILIPPE HOREN HERVE WILLI
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7.1 Controleurs légaux des comptes

Cabinet SEC 3
Renouvelé par I'Assemblée Générale du 14 juin 2023

Expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire annuelle a tenir
dans l'année 2029 et appelée a statuer sur les comptes de I'exercice
clos au 31 décembre 2028.

Société B&A Audit
Renouvelé par I'Assemblée Générale du 14 juin 2023

Expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire annuelle a tenir
dans l'année 2029 et appelée a statuer sur les comptes de I'exercice
clos au 31 décembre 2028.

7.2 Documents accessibles au public

Pendant la durée de validité du présent document, les documents et
renseignements relatifs a la société sont mis a disposition des action-
naires et du public au siege social ainsi que sur le site internet du
Groupe (espace Investisseurs) : https://www.encresdubuit.com/

7.3 Tables de concordance

- Table de concordance avec le rapport de gestion

Le présent Rapport financier annuel comprend tous les éléments du
rapport de gestion du groupe Encres DUBUIT prévus par les articles
L.225-100 et L.232-1 du Code de commerce.

Activité et situation financiere Paragraphes 1.2, 1.3

& 21,25

Evénements récents, tendances et perspectives Paragraphes ”2117289;
Activités en matiére de recherche et de

Paragraphe 2.7

développement

Indicateurs clefs de performance de nature financiére

(. . N P hes 1.3 & 2.1
et le cas échéant de nature extra-financiére aragraphes 1.3

Evolution prévisible de la situation de la Société Paragraphes 1.7 & 2.9

Succursales existantes Paragraphe 2.2
Evénements importants survenus aprés la cléture de
,V . impor urvenus apr ur Paragraphe 1.7
I'exercice
Description des principaux risques et incertitudes Chapitre 4
Indications sur les objectifs et la politique concer-
nant la couverture de chaque catégorie principale de
transactions et sur l'exposition aux risques de prix, Paragraphe 4.4
de crédit, de liquidité et de trésorerie, ce qui inclut
I'utilisation des instruments financiers
Structure, évolution du capital de la Société et fran-
. . Paragraphe 3.8

chissement des seuils
Acquisition et cessi la Société de ses S

cquisiti ion par la Société es propre Paragraphe 3.8

actions

Etat de la participation des salariés au capital social

o . P he 3.
au dernier jour de l'exercice aragraphe 3.8

Utilisation d'instruments financiers N/A

Filiales et participations Paragraphe 2.2

Aliénations de participations croisées N/A

Dividendes distribués au cours des trois derniers

. P he 2.4
exercices aragraphe

Tableau faisant apparaitre les résultats de la Société

. . . Paragraphe 3.6
au cours de chacun des cing derniers exercices grap

Informations sur les délais de paiement des fournis-

; P he 2.
seurs et des clients aragraphe 2.6

- Table de concordance avec le gouvernement d'entreprise

Le présent document comprend tous les éléments du rapport sur le
gouvernement d'entreprise, présentés ci-dessous.

Modalités d'exercice de la Direction générale Paragraphe 3.1

Liste de I'ensemble des mandats et fonctions exer-
cés dans toute société par chacun des mandataires
durant I'exercice

Paragraphe 3.2

Attribution et conservation d'actions gratuites aux

. . . Paragraphe 3.4
dirigeants mandataires sociaux aragraphe 3

Conventions conclues entre un dirigeant ou un action-

naire significatif et une filiale Paragraphe 310
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