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270 INVESTMENTS 

Société par actions simplifiée au capital de 132 128 700 euros 
Siège social : 4 Promenade Cœur de Ville – 92130 Issy-Les-Moulineaux 

487 741 373 R.C.S Nanterre 

(la « Société ») 
 

 

PROCES-VERBAL DES DECISIONS  

DE L’ASSOCIEE UNIQUE  

DU 30 JUIN 2023 

 

 

Proposition d’affectation du résultat de l’exercice clos le 31 décembre 2025 

 

DEUXIEME DECISION 

 

L’Associé Unique décide d’affecter la perte de l’exercice s’élevant à 56 757 006.57 euros en totalité au 
compte « Report à nouveau », qui s’élèvera, après affectation, à la somme de 108 058 640.81 euros. 

 

L’Associé Unique, après avoir constaté l’existence d’un bénéfice distribuable de 108 058 640.81 euros, 
décide d’affecter le montant de 30 000 000.00 euros prélevé sur le compte « Report à nouveau » à titre de 

dividendes à l’Associé Unique. 

 

A l’issu de ladite distribution, le compte « Report à nouveau » sera porté de 108 058 640.81 euros à 78 058 
640.81 euros. 

 

Les dividendes par action s’élèvent à 2.27 euros et sera mis en paiement dans les délais légaux. 
 

Conformément aux dispositions de l’article 243 bis du Code général des impôts, l’Associé Unique prend 

acte que les sommes distribuées à titre de dividendes au cours des trois derniers exercices ont été les 

suivantes : 

Exercice Montant des dividendes 

distribués (en €) 

Montant éligible à l’abattement 

de 40% (en €) 

Exercice du 01/01/2024 au 

31/12/2024 

45 000 000 € 45 000 000 € 

Exercice du 01/01/2023 au 

31/12/2023 

55 000 000 € 55 000 000 € 

Exercice du 01/01/2022 au 
31/12/2022 

93 000 000 €  93 000 000 € 

 

Cette décision est adoptée par l’Associé Unique.  

 
Copie certifiée conforme par le Président, M. Stéphane TRARIEUX 

 

 

 
__________________________ 

M. Stéphane TRARIEUX 

Le Président 
 



 
45, rue Kléber 

92300 LEVALLOIS PERRET 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

Forvis Mazars SA 

Société anonyme d'expertise comptable et de commissariat aux comptes à 

directoire et conseil de surveillance 

Siège social : 45 rue Kléber ‑ 92300 LEVALLOIS‑PERRET  

Capital de 8 320 000 euros ‑ RCS Nanterre 784 824 153 
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270 Investments 

Société par actions simplifiée unipersonnelle 
RCS : 487 741 373 R.C.S. Nanterre 
 

Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels 

Exercice clos le 31 décembre 2025 

A l'associé unique de la société 270 Investments, 

Opinion 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de l'associé unique, nous avons effectué l’audit des 

comptes annuels de la société 270 Investments relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu’ils sont joints 

au présent rapport.  

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et 

sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation 

financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice.  

Fondement de l’opinion 

Référentiel d’audit 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons 

que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités du 

commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport. 

Indépendance 

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues par le code de 

commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur la période du 1er 

janvier 2025 à la date d’émission de notre rapport. 

Observation 

Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les incidences de la 

première application du règlement ANC n°2022-06 exposées dans les règles et méthodes comptables de l’annexe 

des comptes annuels.  

Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L.821‑53 et R.821‑180 du code de commerce relatives à la justification 

de nos appréciations, nous portons à votre connaissance les appréciations suivantes qui, selon notre jugement 

professionnel, ont été les plus importantes pour l’audit des comptes annuels de l’exercice. 
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Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans leur 

ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci‑avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments 

de ces comptes annuels pris isolément. 

Les immobilisations financières, dont le montant net figurant au bilan au 31 décembre 2025 s’établit à 804,3 

millions d’euros, sont évaluées à leur coût d’acquisition et dépréciées sur la base de leur valeur d’utilité selon les 

modalités décrites dans la note sur les « Règles et méthodes comptables » de l’annexe. 

Nos travaux ont consisté à apprécier les justifications de la valeur d'inventaire établies par la direction et à 

comparer la valorisation retenue par la société avec les dernières valorisations disponibles fournies par les 

gestionnaires externes des fonds ainsi qu'avec les rapports de certification des auditeurs de chaque "série". Dans 

le cadre de nos appréciations, nous avons revu la cohérence des valorisations retenues. 

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans leur 

ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments 

de ces comptes annuels pris isolément. 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux 

vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires. 

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres 
documents sur la situation financière et les comptes annuels adressés à 

l'associé unique 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des 

informations données dans le rapport de gestion du président et dans les autres documents sur la situation 

financière et les comptes annuels adressés à l'associé unique.  

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais 

de paiement mentionnées à l'article D.441‑6 du code de commerce.    

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le 
gouvernement d’entreprise relatives aux comptes annuels  

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément aux règles et 

principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à 

l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles‑ci proviennent de 

fraudes ou résultent d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la société à 

poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives 

à la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu 

de liquider la société ou de cesser son activité.  

Les comptes annuels ont été arrêtés par le président. 

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des 

comptes annuels 

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable 

que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance 
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raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément 

aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les 

anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l’on 

peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les 

décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux‑ci.  

Comme précisé par l’article L.821‑55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne 

consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le 

commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.  

En outre : 

• il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que 

celles‑ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en œuvre des procédures d’audit face 

à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. 

Le risque de non‑détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui 

d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, 

les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ; 

• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures d’audit 

appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle 

interne ; 

• il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 

estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les 

comptes annuels ; 

• il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable de continuité 

d’exploitation et, selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des 

événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société à poursuivre 

son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’à la date de son rapport, 

étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la 

continuité d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention des 

lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude 

ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec 

réserve ou un refus de certifier ; 

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

opérations et événements sous‑jacents de manière à en donner une image fidèle. 

 

Le Commissaire aux comptes 

Forvis Mazars SA 

Levallois‑Perret, le 30 juin 2026 

 

 

 

 

  

 

Jean‑Claude PAULY 

Associé 
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Bilan – Actif 

 

Bilan – Passif 
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Compte de résultat 
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Les annexes aux Comptes Annuels de l'exercice clos le 31/12/2025 d'une durée de 12 mois sont 

caractérisées par les éléments suivants : 

Le bilan de la SAS 270 Investments a, à la fin de l'exercice 2025, un total de 922 438 086 ,78 euros et le 

compte résultat ressort avec un déficit après impôts de 56 757 006 ,57 euros. 

NOTE 1 - FAITS MAJEURS 

Les séries CNP-CPE 270 2011-2014 et 270 L.P's ont des positions relatives respectives de 19% et de 44%. 

La série 2016-2019 représente 23% du total des investissements. La série 2021-2025 débutée en 2021 

représente 13% du total des investissements. 

Les produits financiers, constitués en grande partie des revenus perçus des séries CNP-CPE 270, sont 

complétés par des profits de change réalisés au cours des remboursements en capital perçus au cours de 

l'exercice. Ce profit de change est généré par la différence entre le cours EUR / USD de réalisation des 

investissements et le cours de conversion au jour du remboursement (pour plus de précisions, voir le point 

TIAP ci-dessous). 

La couverture du risque de change, mise en place en 2013 et constituée d'un mandat de gestion de ce 

risque signé avec Compagnie Edmond de Rothschild, a montré son efficacité tout au long de l'exercice. 

 

NOTE 2 - REGLES ET METHODES COMPTABLES 

La société applique pour la première fois le règlement ANC n° 2022 06 relatif à la modernisation des états 

financiers, lequel modifie le règlement ANC n° 2014 03 portant sur le plan comptable général. Ce nouveau 

règlement est d’application obligatoire pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2025. Son 

adoption constitue un changement de méthode comptable. Les dispositions du règlement ANC n°2022 06 

s’appliquent à compter de l’exercice de première application, sans impact rétrospectif sur les comptes 

antérieurs, à l’exception des reclassements nécessaires afin de se conformer aux nouveaux modèles de 

bilan et de compte de résultat lors du premier exercice d’application. 

Les comptes sont établis conformément aux dispositions du Plan Comptable Général. 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, 

conformément aux hypothèses de base.  

- Continuité de l'exploitation.  

- Permanence des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, 

- Indépendance des exercices. 

Et conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des 

coûts historiques 
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Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition ou à leur coût de production sans 

incorporation, le cas échéant, des intérêts spécifiques à cette production. 

Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque 

la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur comptable. 

Les données financières indiquées ci-après sont exprimées en euros, le point suivant peut être précisé : 

L'ensemble des CREANCES CLIENTS ET DETTES FOURNISSEURS est à un an au plus. 

Les créances et les dettes financières ont été évaluées à leurs justes valeurs conformément aux contrats 

 

TITRES IMMOBILISES DE l'ACTIVITE DE PORTEFEUILLE (TIAP), VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT (VMP) 

: la valeur brute est constituée par le coût d'achat hors frais accessoires. 

Les Titres Immobilisés de l'Activité de Portefeuille sont enregistrés en euros, soit directement quand 

l'investissement est réalisé en euro, soit après conversion en euro quand l'investissement est réalisé dans 

une devise autre que l'euro. Dans ce dernier cas, la conversion se fait au cours de la devise au jour de 

l'investissement, soit au cours auquel ont été achetées les devises pour réaliser l'investissement. 

Les remboursements en capital réalisés au cours de l'exercice seront comptabilisés en convertissant le 

montant remboursé sur une série au cours moyen de la-dite série, calculé au 31 décembre de l'exercice 

précédent. 

Au titre de l’exercice clos le 31/12/2025, le montant total des dépréciations constatées sur les titres s’élève 

à 0 €, contre aucune dépréciation à la clôture de l’exercice précédent.  

Au cours de l’exercice, aucune dotation aux dépréciations n’a été comptabilisée. Cette dépréciation a été 

déterminée sur la base de la valeur vénale des titres à la date de clôture. La valeur vénale a été estimée 

par référence à un marché actif. La dotation correspondante a été comptabilisée au compte de résultat au 

poste « Dépréciations des titres immobilisés de l'activité de portefeuille ». 

COMPTE COURANT CNP ASSURANCES : pour réaliser ses investissements aux U.S.A. plus aisément, CNP 

Assurances a ouvert auprès de sa filiale un compte courant grâce auquel elle avance des disponibilités à 

sa filiale ; ces sommes seront incorporées au capital, en tout ou partie, selon les modalités précisées par 

l'AGO de juin 2011. 

Ce compte courant est rémunéré au taux communiqué par CNP Assurances, soit 4,55% pour 2025. 

 

VALEUR D'INVENTAIRE ET PROVISIONNEMENT : pour les TIAP comme pour les VMP, lorsque la valeur 

d'inventaire est inférieure à la valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de 

la différence, sous réserve du respect de la réglementation comptable en vigueur. 

En particulier, les TIAP sont évalués titre par titre, en retenant une valeur d'inventaire qui tient compte 

des perspectives d'évolution générale de l'émetteur du titre, de la structuration du titre, et des sous-
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jacents qui le composent. La SAS 270 Investments analyse la valeur d'inventaire, qui pourra être différente 

du cours de bourse, ou de la valeur de réalisation, et motive le choix du provisionnement opéré. 

COUVERTURE DU RISQUE DE CHANGE : depuis février 2013, une couverture dynamique du risque de 

change a été mise en place ; la gestion de cette couverture a été confiée, par mandat, à la Compagnie 

Benjamin de Rothschild ; le principe de fonctionnement de cette couverture est le suivant. 

1) L’instrument dérivé couvre un pourcentage variable de l’encours des investissements en USD, dans les 

différentes séries CNP-CPE 270. Il est constitué de contrats de vente à terme EUR-USD, à échéance d'un 

mois, les positions devant être closes à chaque fin de mois ; 

2) C'est la variation de la valeur de la position de couverture qui assure la protection contre une évolution 

défavorable de l'USD : une évolution favorable de cette devise entraine une réduction de la couverture, 

une évolution défavorable de cette devise entraîne une augmentation de la couverture. 

3) La clôture périodique des positions entraîne des appels de marge (à payer ou à recevoir) qui sont à 

comptabiliser en compte d'attente dit compte de "Position de couverture de change", selon les principes 

de la comptabilisation de la couverture de change ; 

4) La variation de valeur des actifs est reconnue en résultat au moment de la cession. De façon symétrique, 

la variation de valeur du dérivé est reconnue au résultat au rythme des mouvements de 

cession/remboursement constatés sur l’encours de la relation de couverture.  

S’agissant de la couverture d’une transaction future, la SAS a fait le choix d’étaler la reconnaissance en 

résultat de l’élément report/déport du dérivé sur le même rythme que les mouvements de 

cession/remboursement de parts. 

5) Selon les mêmes principes comptables, une provision devra être constituée à hauteur du risque de 

change non couvert, si une évaluation à la date d'arrêté fait apparaître une moins-value latente. 

POSITION DE CHANGE : La position globale de change résulte des opérations de change effectuées par la 

société dans le cadre de son activité ; ces opérations sont liées soit à des investissements en devises 

étrangères, soit à des opérations de trésorerie. 

Conformément à la réglementation comptable applicable aux sociétés commerciales, si la position de 

change résulte d'opérations d'investissements, alors sa réévaluation n'est pas comptabilisée. Si elle a pour 

origine des opérations de liquidités, ou de trésorerie, alors le résultat de la réévaluation est porté au 

compte de résultat. 

COMPTES BANCAIRES : Les comptes bancaires de la SAS 270 Investment (fonctionnement, change et 

augmentation de capital) présentent un solde global de 48.17 M€ au 31 décembre 2025. Les 

fonctionnements des comptes financiers et de change étant étroitement liés, leur solde est présenté 

agrégé dans le Bilan, de la société. 

ENGAGEMENTS HORS BILAN : Au 31 décembre 2025, le total des engagements de souscription donnés et 

non libérés de la SAS 270 Investments s’élève à 293.01 M€. 
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INTEGRATION FISCALE : La société 270 Investments est intégrée fiscalement au sein du groupe La Poste. 

Dans ce cadre, l’impôt sur les sociétés est déterminé au niveau du groupe. La charge d’impôt comptabilisée 

par 270 Investments est calculée conformément à la convention d’intégration fiscale. Le résultat fiscal de 

270 Investments s’élève à 22 370 457 €. Après imputation des déficits fiscaux du groupe, la base imposable 

est ramenée à 22 370 457 €, conduisant à une charge d’impôt de 4 700 955 € au taux de 25 %. En l’absence 

d’intégration fiscale, la charge d’impôt supportée par 270 Investments aurait été de 4 700 955 €.  

Un avenant à la convention d'intégration fiscale du 5 janvier 2006 entre CNP Assurances et SAS 270 

Investments a été signé en date du 20 décembre 2018 avec une date d'effet au 01 janvier 2018. Cet 

avenant prévoit que la société versera à la société mère, à titre de contribution au paiement de l'Impôt dû 

par le groupe intégré, le montant d'Impôt qu'elle aurait dû verser au Trésor Public si elle n'avait pas été 

membre du groupe. 

RESULTAT EXCEPTIONNEL : Au cours de l’exercice 2025, la SAS 270 Investments a effectué une correction 

d’erreur sur exercices antérieurs portant sur la comptabilité de couverture, pour un montant total de 

62 M€. En effet, aucun coût de couverture des exercices précédents n’a été constaté en résultat depuis 

l’origine, alors que la société a bien perçu des remboursements de parts de fonds en dollars qui ont généré 

des produits de change sur ces exercices. Voici le détail de la correction comptabilisée : 

 

 

ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS A LA CLÔTURE : Néant. 
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NOTE 3 - COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

a. Composition du capital social 

 

 

b. Variation des fonds propres 
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NOTE 4 – TABLEAU DES IMMOBILISATIONS 

 

 

 

 

Montant brut

à l'ouverture

de l'exercice

De poste à 

poste
Provenant de l'actif 

circulant
Acquisitions Apports Créations

 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

 Frais de développement

 Fonds commercial

 Autres immobilisations incorporelles

 Immobilisations incorporelles en cours, avances et   acomptes

-                                -             -                             -                            -             -                     -                             

 IMMOBILISATIONS CORPORELLES

 Terrains

 - sur sol propre

 - sur sol d'autrui

 - install.générales

 Installations techniques, matériel, outillage industriels

 - installations générales, agencements, aménagements

 - matériel de transport

 - matériel de bureau et informatique, mobilier

 - emballages récupérables et divers

 Immobilisations corporelles en cours, avances et acomptes

TOTAL   II -                                -             -                             -                            -             -                     -                             

 IMMOBILISATIONS FINANCIERES

 Participations

 Créances rattachées à des participations

 Titres immobilisés de l'activité portefeuille 748 696 776 88 320 127

 Autres titres immobilisés    

 Prêts

 Autres immobilisations financières 41 700 000 800 000

TOTAL   III 790 396 776,40            -             -                             89 120 126,54          -             -                     -                             

      TOTAL  GENERAL    (I + II + III)  790 396 776,40            -             -                             89 120 126,54          -             -                     -                             

 Concessions, brevets, licences, marques, procédés,

 solutions informatiques, et droits et valeurs similaires

TOTAL   I

 Constructions

 Autres 

immobilisations 

corporelles

Situations et mouvements

Virements Entrées

Rubriques

Augmentations

Par réévaluation
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NOTE 5 - IMMOBILISATIONS FINANCIERES 

a. Détails des immobilisations financières 

 

Montant brut

à la clôture

De poste à poste

A 

destination 

de l'actif 

circulant

Cessions Scissions
Mises hors 

service

de l'exercice

 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

 Frais de développement

 Fonds commercial

 Autres immobilisations incorporelles

 Immobilisations incorporelles en cours, avances et   acomptes

-                                -             -                             -                            -             -                     -                             

 IMMOBILISATIONS CORPORELLES

 Terrains 0,00

 - sur sol propre 0,00
 - sur sol d'autrui

 - install.générales

 Installations techniques, matériel, outillage industriels 0,00

 - installations générales, agencements, aménagements -                              

 - matériel de transport

 - matériel de bureau et informatique, mobilier

 - emballages récupérables et divers

 Immobilisations corporelles en cours, avances et acomptes 0,00 -                              

TOTAL   II -                                -             -                             -                            -             -                     -                             

 IMMOBILISATIONS FINANCIERES

 Participations

 Créances rattachées à des participations

 Titres immobilisés de l'activité portefeuille 72 730 711 764 286 192

 Autres titres immobilisés    

 Prêts

 Autres immobilisations financières 2 500 000 40 000 000

TOTAL   III -                                -             75 230 710,99           -                            -             -                     804 286 191,96         

      TOTAL  GENERAL    (I + II + III)  -                                -             75 230 710,99           -                            -             -                     804 286 191,96         

Virements Sorties

Rubriques

 Concessions, brevets, licences, marques, procédés,

Situations et mouvements

 Autres 

immobilisations 

corporelles

Par réévaluation

Diminutions

TOTAL   I

 Constructions
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b. Valorisation des immobilisations financières 

 

 

NOTE 6 - ECHEANCE DES CREANCES ET DETTES 
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NOTE 7 - PRODUITS A RECEVOIR 

 

NOTE 8 - CHARGES A PAYER 
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NOTE 9 - COMPTES DE RESULTAT 

a. Soldes intermédiaires de gestion : 

 

 

b. Résultat courant 
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NOTE 10 - AUTRES INFORMATIONS 

a. Capacité d'autofinancement 
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b. Tableau de financement 

 

 

c. Honoraires des CAC : 
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d. Engagements hors bilan  

 

e. Transactions avec les parties liées  

 

 

f. Entité établissement les comptes consolidés  
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COMPTES ANNUELS 

EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2025 
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Bilan  Actif 

 

Bilan  Passif 
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Compte de résultat 
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Les annexes aux Comptes Annuels de l'exercice clos le 31/12/2025 d'une durée de 12 mois sont 
caractérisées par les éléments suivants : 

Le bilan de la SAS 270 Investments a, à la fin de l'exercice 2025, un total de 922 438 086 ,78 euros et le 
compte résultat ressort avec un déficit après impôts de 56 757 006 ,57 euros. 

NOTE 1 - FAITS MAJEURS 

Les séries CNP-CPE 270 2011-2014 et 270 L.P's ont des positions relatives respectives de 19% et de 44%. 
La série 2016-2019 représente 23% du total des investissements. La série 2021-2025 débutée en 2021 
représente 13% du total des investissements. 

Les produits financiers, constitués en grande partie des revenus perçus des séries CNP-CPE 270, sont 
complétés par des profits de change réalisés au cours des remboursements en capital perçus au cours de 
l'exercice. Ce profit de change est généré par la différence entre le cours EUR / USD de réalisation des 
investissements et le cours de conversion au jour du remboursement (pour plus de précisions, voir le point 
TIAP ci-dessous). 

La couverture du risque de change, mise en place en 2013 et constituée d'un mandat de gestion de ce 
risque signé avec Compagnie Edmond de Rothschild, a montré son efficacité tout au long de l'exercice. 

 

NOTE 2 - REGLES ET METHODES COMPTABLES 

 les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2025. Son 
adoption constitue un changement de méthode comptable. Les dispositions du règlement ANC n°2022 06 

tes 

 

Les comptes sont établis conformément aux dispositions du Plan Comptable Général. 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, 
conformément aux hypothèses de base.  

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

Et conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des 
coûts historiques 
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Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition ou à leur coût de production sans 
incorporation, le cas échéant, des intérêts spécifiques à cette production. 

Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque 
la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur comptable. 

Les données financières indiquées ci-après sont exprimées en euros, le point suivant peut être précisé : 
L'ensemble des CREANCES CLIENTS ET DETTES FOURNISSEURS est à un an au plus. 

Les créances et les dettes financières ont été évaluées à leurs justes valeurs conformément aux contrats 

 

TITRES IMMOBILISES DE l'ACTIVITE DE PORTEFEUILLE (TIAP), VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT (VMP) 
: la valeur brute est constituée par le coût d'achat hors frais accessoires. 

Les Titres Immobilisés de l'Activité de Portefeuille sont enregistrés en euros, soit directement quand 
l'investissement est réalisé en euro, soit après conversion en euro quand l'investissement est réalisé dans 
une devise autre que l'euro. Dans ce dernier cas, la conversion se fait au cours de la devise au jour de 
l'investissement, soit au cours auquel ont été achetées les devises pour réaliser l'investissement. 

Les remboursements en capital réalisés au cours de l'exercice seront comptabilisés en convertissant le 
montant remboursé sur une série au cours moyen de la-dite série, calculé au 31 décembre de l'exercice 
précédent. 

à  

déterminée sur la base de la valeur vénale des titres à la date de clôture. La valeur vénale a été estimée 
par référence à un marché actif. La dotation correspondante a été comptabilisée au compte de résultat au 
poste « Dépréciations des titres immobilisés de l'activité de portefeuille ». 

COMPTE COURANT CNP ASSURANCES : pour réaliser ses investissements aux U.S.A. plus aisément, CNP 
Assurances a ouvert auprès de sa filiale un compte courant grâce auquel elle avance des disponibilités à 
sa filiale ; ces sommes seront incorporées au capital, en tout ou partie, selon les modalités précisées par 
l'AGO de juin 2011. 

Ce compte courant est rémunéré au taux communiqué par CNP Assurances, soit 4,55% pour 2025. 

 

VALEUR D'INVENTAIRE ET PROVISIONNEMENT : pour les TIAP comme pour les VMP, lorsque la valeur 
d'inventaire est inférieure à la valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de 
la différence, sous réserve du respect de la réglementation comptable en vigueur. 

En particulier, les TIAP sont évalués titre par titre, en retenant une valeur d'inventaire qui tient compte 
des perspectives d'évolution générale de l'émetteur du titre, de la structuration du titre, et des sous-



SAS 270 INVESTMENTS 
Exercice clos au 31/12/2025 

jacents qui le composent. La SAS 270 Investments analyse la valeur d'inventaire, qui pourra être différente 
du cours de bourse, ou de la valeur de réalisation, et motive le choix du provisionnement opéré. 

COUVERTURE DU RISQUE DE CHANGE : depuis février 2013, une couverture dynamique du risque de 
change a été mise en place ; la gestion de cette couverture a été confiée, par mandat, à la Compagnie 
Benjamin de Rothschild ; le principe de fonctionnement de cette couverture est le suivant. 

différentes séries CNP-CPE 270. Il est constitué de contrats de vente à terme EUR-USD, à échéance d'un 
mois, les positions devant être closes à chaque fin de mois ; 

2) C'est la variation de la valeur de la position de couverture qui assure la protection contre une évolution 
défavorable de l'USD : une évolution favorable de cette devise entraine une réduction de la couverture, 
une évolution défavorable de cette devise entraîne une augmentation de la couverture. 

3) La clôture périodique des positions entraîne des appels de marge (à payer ou à recevoir) qui sont à 
comptabiliser en compte d'attente dit compte de "Position de couverture de change", selon les principes 
de la comptabilisation de la couverture de change ; 

4) La variation de valeur des actifs est reconnue en résultat au moment de la cession. De façon symétrique, 
la variation de valeur du dérivé est reconnue au résultat au rythme des mouvements de 

e couverture.  

cession/remboursement de parts. 

5) Selon les mêmes principes comptables, une provision devra être constituée à hauteur du risque de 
change non couvert, si une évaluation à la date d'arrêté fait apparaître une moins-value latente. 

POSITION DE CHANGE : La position globale de change résulte des opérations de change effectuées par la 
société dans le cadre de son activité ; ces opérations sont liées soit à des investissements en devises 
étrangères, soit à des opérations de trésorerie. 

Conformément à la réglementation comptable applicable aux sociétés commerciales, si la position de 
change résulte d'opérations d'investissements, alors sa réévaluation n'est pas comptabilisée. Si elle a pour 
origine des opérations de liquidités, ou de trésorerie, alors le résultat de la réévaluation est porté au 
compte de résultat. 

COMPTES BANCAIRES : Les comptes bancaires de la SAS 270 Investment (fonctionnement, change et 
augmentation de capital) présentent un solde global de  au 31 décembre 2025. Les 
fonctionnements des comptes financiers et de change étant étroitement liés, leur solde est présenté 
agrégé dans le Bilan, de la société. 

ENGAGEMENTS HORS BILAN : Au 31 décembre 2025, le total des engagements de souscription donnés et 
293.01  
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INTEGRATION FISCALE : La société 270 Investments est intégrée fiscalement au sein du groupe La Poste. 

par 270 Investments  Le résultat fiscal de 
 370 Après imputation des déficits fiscaux du groupe, la base imposable 

est ramenée à 22 370 4  au taux de 25 %. 
270 Investments aurait été de 4 .  

Un avenant à la convention d'intégration fiscale du 5 janvier 2006 entre CNP Assurances et SAS 270 
Investments a été signé en date du 20 décembre 2018 avec une date d'effet au 01 janvier 2018. Cet 
avenant prévoit que la société versera à la société mère, à titre de contribution au paiement de l'Impôt dû 
par le groupe intégré, le montant d'Impôt qu'elle aurait dû verser au Trésor Public si elle n'avait pas été 
membre du groupe. 

RESULTAT EXCEPTIONNEL : 

62 onstaté en résultat depuis 

des produits de change sur ces exercices. Voici le détail de la correction comptabilisée : 

 

 

ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS A LA CLÔTURE : Néant. 
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NOTE 3 - COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

a. Composition du capital social 

 

 

b. Variation des fonds propres 
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NOTE 4  TABLEAU DES IMMOBILISATIONS 
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NOTE 5 - IMMOBILISATIONS FINANCIERES 

a. Détails des immobilisations financières 
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b. Valorisation des immobilisations financières 

 

 

NOTE 6 - ECHEANCE DES CREANCES ET DETTES 
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NOTE 7 - PRODUITS A RECEVOIR 

 

NOTE 8 - CHARGES A PAYER 
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NOTE 9 - COMPTES DE RESULTAT 

a. Soldes intermédiaires de gestion : 

 

 

b. Résultat courant 
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NOTE 10 - AUTRES INFORMATIONS 

a. Capacité d'autofinancement 
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b. Tableau de financement 

 

 

c. Honoraires des CAC : 
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d. Engagements hors bilan  

 

e. Transactions avec les parties liées  

 

 

f. Entité établissement les comptes consolidés  
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