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Deéecrets, arrétes, circulaires

TEXTES GENERAUX

MINISTERE DE L’ECONOMIE, DES FINANCES ET DE L’INDUSTRIE

BUDGET ET REFORME DE L’ETAT

Décret n° 2006-1726 du 23 décembre 2006 relatif a I'aménagement des régles d’investissement
des sociétés de capital-risque et des fonds communs de placement a risques ainsi que des
regles d’éligibilité a I'actif des organismes de placement collectif en valeurs mobilieres et
modifiant le code monétaire et financier (partie réglementaire) ainsi que I'annexe Il au code
général des impots

NOR : BUDF0620460D

Le Premier ministre,

Sur le rapport du ministre de I’économie, des finances et de I’industrie,

Vu le code général des impots, notamment ses articles 163 quinguies B et 242 quinquies, et ’annexe II a ce
code ;

Vu le code monétaire et financier, notamment ses articles L.214-36, L.214-41, R. 214-2 et R. 214-38;

Vu la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d’ordre économique et financier, modifiée
en dernier lieu par I’article 32 de la loi n° 2005-1720 du 30 décembre 2005 de finances rectificative pour 2005,
notamment ses articles 1° et 1¢-1 ;

Le Conseil d’Etat (section des finances) entendu,

Décrete :
CHAPITRE ¢
Dispositions modifiant le code monétaire et financier
(partie réglementaire)
Art. 1e. = L’article R. 214-38 du code monétaire et financier est ainsi modifié :

1° Au début, il est inséré un: «1»;
2° 11 est ajouté un II ainsi rédigé :

«II. — 1° Pour I’application du 3 de larticle L.214-36, la capitalisation boursiere d’une société est
déterminée par le produit du nombre de ses titres de capital admis a la négociation a 1’ouverture du jour de
négociation précédant celui de I’investissement par la moyenne des cours d’ouverture des soixante jours de
négociation précédant celui de I’investissement.

« Toutefois, lorsque durant ces soixante jours les titres de capital de la société sont pour la premicre fois
admis a la négociation, la moyenne retenue est celle des cours d’ouverture des jours de négociation depuis le
jour de I’admission a la négociation jusqu’au jour précédant celui de I’investissement. Il en est de méme en cas
d’augmentation de capital ou d’opération de fusion, scission ou apport partiel d’actif réalisée durant ces
soixante jours et emportant admission a la négociation de nouveaux titres de capital de la société absorbante ou
bénéficiaire.

« 2° Par dérogation aux dispositions du 1°, en cas d’investissement le jour de la premieére cotation des titres
de capital d’une société, sa capitalisation boursiere est déterminée par le produit du nombre de titres de capital
ainsi admis a la négociation par le prix auquel ces titres sont placés dans le public, a savoir le prix auquel ces
titres sont vendus au public avant la premiere cotation.

« De méme, en cas d’investissement le jour ol de nouveaux titres de capital de la société sont admis a la
négociation a la suite d’une augmentation de capital ou a une opération de fusion, scission ou apport partiel
d’actif, sa capitalisation boursiére est déterminée par le produit du nombre total des titres de capital de la
société absorbante ou bénéficiaire admis a la négociation a 'issue de I’opération par le cours de cléture du

dernier jour de négociation précédant I’admission a la négociation de ces nouveaux titres de capital.
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«3° Le jour de I’investissement mentionné aux 1° et 2° s’entend du jour d’acquisition ou de souscription des
titres de capital admis a la négociation. »

Art. 2. - Apres larticle D. 214-73 du méme code, sont insérés les articles R. 214-73-1 et R. 214-73-2 ainsi
rédigés :

«Art. R. 214-73-1. — Pour les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du I quinquies de 1’article
L. 214-41, Deffectif est déterminé par la somme de I’effectif de la société et de I'effectif de chacune des
sociétés mentionnées au ¢ du 1 du méme 1 quinguies.

«Art. R. 214-73-2. — Pour les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du I quinquies de 1’article
L.214-41, la condition relative a I’exclusivité des participations détenues est remplie lorsque les titres
participatifs, les titres de capital ou donnant accés au capital émis par des sociétés autres que les sociétés
filiales mentionnées au ¢ du 1 du méme I quinquies, ainsi que les avances en compte courant consenties a ces
sociétés, représentent au plus 10 % de leur actif brut comptable. »

Art. 3. - L’article R. 214-2 du code monétaire et financier est ainsi modifié :
1° Apres le 2° du I, sont insérés deux alinéas ainsi rédigés :

«3° Soit négociés sur un marché d’instruments financiers non mentionné au 1°, ouvert au public et en
fonctionnement régulier, dont les régles d’organisation sont approuvées par 1’ Autorité des marchés financiers a
la demande de la personne qui gere ce marché, et qui se soumet aux dispositions du réglement général de cette
méme autorité relatives aux abus de marché ;

«4° Soit négociés sur un marché d’instruments financiers non mentionné aux 1° et 3°, ouvert au public et en
fonctionnement régulier, dont le siege est fixé dans un Etat membre de la Communauté européenne ou un autre
Etat partie a ’accord sur I’Espace économique européen, et ayant des régles d’organisation et de protection des
investisseurs comparables a celles des marchés relevant du 3° et reconnues par I’autorité compétente de ce
méme Etat partie ; »

2° Au dernier alinéa du I, les mots : « admis a la négociation sur un marché réglementé » sont remplacés par
les mots : « mentionnés aux 1° a 4°».

3° Au premier alinéa du II, les mots : « réglementé mentionnés aux 1° et 2°» sont remplacés par le mot :
« relevant ».

CHAPITRE 11

Dispositions modifiant ’annexe II
au code général des impots
Art. 4. - L’article 171 AM de I’annexe II au code général des impOts est ainsi modifié :
1° Au début de cet article, il est inséré un: «1I»;
20 11 est ajouté un II ainsi rédigé :
«II. — Pour I’application du quatrieme alinéa du 1° de I’article 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, la

capitalisation boursiere d’une société est déterminée conformément au II de I’article R.214-38 du code
monétaire et financier. »

Art. 5. - L’article 171 AP de la méme annexe est remplacé par les dispositions suivantes :

«Art. 171 AP. — 1. — Pour I’application du f du 1° de Iarticle 1*-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985,
la proportion de I’actif des sociétés mentionnées a la premiére phrase du méme f investi directement, ou
indirectement par 1’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a cette méme premicre phrase, dans des sociétés
qui répondent aux conditions prévues au troisitme alinéa du 1° du méme article 1¢-1 est calculée en
additionnant au numérateur :

«1° le prix de souscription ou d’acquisition des titres mentionnés au troisieme alinéa du 1° du méme
article 1e-1 et éligibles au quota de 50 % prévu a ce méme troisiéme alinéa et la valeur brute comptable des
avances en compte courant consenties aux sociétés émettrices de ces titres ;

«2° et le prix de souscription ou d’acquisition des titres émis par une société mentionnée a la premieére
phrase du f du 1° du méme article 1¢-1, ainsi que la valeur brute comptable des avances en compte courant
consenties a cette méme société, retenus a hauteur de la proportion des investissements directs, ou indirects par
I’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a la premiere phrase du méme f, de son actif brut comptable dans
des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisieme alinéa du 1° du méme article 1¢-1.

« Le dénominateur est égal a I'actif brut comptable de la société.

«II. — Les dispositions du I s’appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés
mentionnées a la premiere phrase du f du 1° de I'article 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 directement,
ou indirectement par 1’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a cette méme premicre phrase du f, dans des
sociétés répondant aux conditions prévues au quatrieme alinéa du 1° du méme article 1°-1. »

Art. 6. — Apres larticle 171 AP de la méme annexe, il est inséré un article 171 AP bis ainsi rédigé :

«Art. 171 AP bis. — I. — Pour D'application du d du 1° de [Particle 1-1 de la loi n° 85-695 du
11 juillet 1985, la proportion de D'actif de I’entité mentionnée a ce méme d investi directement, ou
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indirectement par I’intermédiaire de sociétés mentionnées a la premiere phrase du f du 1° du méme article 1¢-1,
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisieme alinéa du méme 1°, s’applique au montant
des souscriptions effectivement libérées par la société de capital-risque. Elle est calculée par référence au
dernier inventaire de I’actif de ladite entité en additionnant au numérateur :

«1° le prix de souscription ou d’acquisition des titres mentionnés au troisiéme alinéa du 1° du méme
article 1e-1 et éligibles au quota de 50 % prévu a ce méme troisicme alinéa et le montant des avances en
compte courant consenties aux sociétés émettrices de ces titres ;

«2° et le prix de souscription ou d’acquisition des titres émis par une société mentionnée a la premicre
phrase du f du 1° du méme article 1¢-1, ainsi que le montant des avances en compte courant consenties a cette
méme société, retenus a hauteur de la proportion des investissements directs, ou indirects par I'intermédiaire
d’autres sociétés mentionnées a la premicre phrase du méme f, de son actif dans des sociétés qui répondent aux
conditions prévues au troisieme alinéa du 1° susmentionné.

« Le dénominateur est égal a I'actif de ladite entité.

«II. — Les dispositions du I s’appliquent également aux investissements effectués par une entité mentionnée
au d du 1° de larticle 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 directement, ou indirectement par
I’intermédiaire de sociétés mentionnées a la premiere phrase du f du méme 1°, dans des sociétés qui répondent
aux conditions prévues au quatrieme alinéa du 1° de ce méme article 1*-1. »

Art. 7. - L’article 171 AU de la méme annexe est remplacé par les dispositions suivantes :

«Art. 171 AU. — 1. — Pour I'application du 1° quater du Il de l’article 163 quinquies B du code général
des impots, la proportion de I’actif des sociétés mentionnées au premier alinéa du méme 1° gquater investi
directement, ou indirectement par I’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a ce méme premier alinéa du
1° quater, dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du II du méme article 163 quinquies B
et dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de I’article L. 214-36 du
code monétaire et financier est calculée en additionnant au numérateur :

«1° le prix de souscription ou d’acquisition des titres mentionnés au 1 de D’article L.214-36 du code
monétaire et financier et éligibles au quota de 50 % prévu au 1° du II de 'article 163 quinquies B du code
général des impdts et la valeur brute comptable des avances en compte courant consenties aux sociétés
émettrices de ces titres ;

« 2° et le prix de souscription ou d’acquisition des titres émis par une société mentionnée au premier alinéa
du 1° quater du II de I’article 163 quinquies B du code général des impoOts, ainsi que la valeur brute comptable
des avances en compte courant consenties a cette méme société, retenus a hauteur de la proportion des
investissements directs, ou indirects par I’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a ce méme premier alinéa
du 1° quater, de son actif brut comptable dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du II du
méme article 163 quinquies B et dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné
au 1 de larticle L. 214-36 du code monétaire et financier.

« Le dénominateur est égal a I’actif brut comptable de la société.

«II. — Les dispositions du I s’appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés
mentionnées au premier alinéa du 1° quater du Il de D'article 163 quinquies B du code général des impdts
directement, ou indirectement par I'intermédiaire d’autres sociétés mentionnées a ce méme premier alinéa du
1° quater, dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du II du méme article 163 quinquies B
et dont les titres sont admis aux négociations sur un marché dans les conditions du 3 de ’article L. 214-36 du
code monétaire et financier. »

Art. 8. - Apres l'article 171 AU de la méme annexe, il est inséré un article 171 AV ainsi rédigé :

«Art. 171 AV. — 1. — Pour I'application du 1° quinquies du Il de I’article 163 quinquies B du code général
des impots, la proportion de I'actif de I’entité mentionnée a ce méme 1° guinqguies investi directement, ou
indirectement par I'intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater du méme II, dans des
sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du méme II et dont les titres ne sont pas admis aux
négociations sur un marché mentionné au 1 de I’article L. 214-36 du code monétaire et financier s’applique au
montant des souscriptions effectivement libérées par le fonds. Elle est calculée par référence au dernier
inventaire de I'actif de ladite entité en additionnant au numérateur :

«1° le prix de souscription ou d’acquisition des titres mentionnés au 1 de l’article L.214-36 du code
monétaire et financier éligibles au quota de 50 % prévu au 1° du II de l'article 163 quinquies B du code
général des impdts et le montant des avances en compte courant consenties aux sociétés émettrices de ces
titres ;

«2° et le prix de souscription ou d’acquisition des titres émis par une société mentionnée au premier alinéa
du 1° quater du II de I’article 163 quinquies B du code général des imp0ots, ainsi que le montant des avances en
compte courant consenties a cette méme société, retenus a hauteur de la proportion des investissements directs,
ou indirects par I’intermédiaire d’autres sociétés mentionnées au méme premier alinéa du 1° guater, de son actif
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du II du méme article 163 quinquies B et dont les
titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de I’article L.214-36 du code
monétaire et financier.

« Le dénominateur est égal a I'actif de ladite entité.

«II. — Les dispositions du I s’appliquent également aux investissements effectués par une entité mentionnée
au 1° quinquies du Il de I’article 163 quinquies B du code général des impdts directement, ou indirectement par
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I’intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° guater du méme II, dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au 1° du méme II et dont les titres sont admis aux négociations sur un
marché dans les conditions du 3 de l’article L. 214-36 du code monétaire et financier. »

Art. 9. - Le I de l'article 171 AS de la méme annexe est abrogé.
Art. 10. - Apres larticle 171 AS de la méme annexe, il est inséré un article 171 AS bis ainsi rédigé :

«Art. 171 AS bis. — 1. — L’état prévu au Il de DI'article 242 quinquies du code général des impdts, établi
sur papier libre, mentionne pour chaque investissement retenu pour le calcul du quota de 50 % prévu au
troisieme alinéa du 1° de Dlarticle 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 :

« 1° La dénomination de la société ou de I’entité, I’adresse de son si¢ge social et de son siege de direction
effective ;

«2° L’activité principale de la société ;

«3° La capitalisation boursiere de la société si ses titres sont admis a la négociation sur un marché
d’instruments financiers d’un Etat membre de la Communauté européenne ou d’un autre Etat partie a I’accord
sur I’Espace économique européen dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un
prestataire de services d’investissement ;

«4° Le montant et la nature des investissements retenus pour le calcul du quota de 50 % précité et pour la
limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° de I’article 1°¢-1 précité ;

«II. — Les sociétés de capital-risque qui ont investi dans des sociétés mentionnées a la premiere phrase du f
du 1° de larticle 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 ou dans des entités mentionnées au d du méme I°
joignent en outre a 1’état mentionné au I :

«1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées a la premiere phrase du f du 1° de Iarticle 1e-1 de la loi du 11 juillet 1985 susmentionnée, les
éléments permettant d’apprécier le montant des titres de la société retenu pour I’appréciation du quota
d’investissement de 50 % prévu au troisieme alinéa du 1° du méme article 1e-1 et pour le calcul de la limite de
20 % prévue au quatrieme alinéa du méme 1° de I’article 1e-1. Cet état indique notamment la dénomination
sociale des sociétés dont les titres sont €ligibles au quota de 50 %, ’adresse de leur si¢ge social ou de leur
siege de direction effective si elle est différente, la nature de leur activité et leur capitalisation boursiere si leurs
titres sont admis a la négociation sur un marché réglementé ou organis€¢ d’un Etat membre de la Communauté
européenne ou d’un autre Etat partie a ’accord sur 1’Espace économique européen ;

«2° Un état, établi sur une formule délivrée par 1’administration, qui fait apparaitre, pour chaque
investissement dans des entités mentionnées au d du 1° de I’article 1e-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985,
les éléments permettant d’apprécier le montant des droits représentatifs du placement financier de la société de
capital-risque dans I’entité retenu dans le quota d’investissement de 50 % prévu au troisiéme alinéa du 1° du
méme article 1-1 et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° de ce méme
article 1°-1. »

Art. 11. - Apres Darticle 171 AV de la méme annexe, il est inséré un article 171 AW ainsi rédigé :

«Art. 171 AW. — 1. — La société de gestion du fonds commun de placement a risques adresse, dans les
quatre mois qui suivent la cloture de I’exercice du fonds, la déclaration prévue au I de Iarticle 242 quinquies
du code général des impots, établie sur papier libre, qui mentionne pour chaque investissement retenu pour le
calcul du quota de 50 % prévu au 1° du II de l'article 163 quinquies B du méme code :

« 1° La dénomination de la société ou de I’entité, I’adresse de son siege social et de son siege de direction
effective si elle est différente ;

«2° L’activité principale de la société ;

«3° La capitalisation boursiere de la société si ses titres sont admis a la négociation sur un marché
d’instruments financiers d’un Etat partie a I’accord sur I’Espace économique européen dont le fonctionnement
est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire de services d’investissement ;

«4° Le montant et la nature des investissements retenus pour le calcul du quota de 50 % précité et pour la
limite de 20 % prévue au 3 de l’article L. 214-36 du code monétaire et financier.

«II. — Lorsque le fonds commun de placement a risques investit dans des sociétés mentionnées au premier
alinéa du 1° quater du II de Darticle 163 quinquies B du code général des impdts ou dans des entités
mentionnées au 1° quinquies du méme II, la société de gestion joint en outre a la déclaration mentionnée au I :

«1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées au premier alinéa du 1° quater du II de l'article 163 quinquies B susmentionné, les éléments
permettant d’apprécier le montant des titres de la société retenu pour 1’appréciation du quota d’investissement
de 50 % prévu au 1° du II du méme article 163 quinquies B et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au 3
de I'article L. 214-36 du code monétaire et financier. Cet état indique notamment la dénomination sociale des
sociétés dont les titres sont €ligibles au quota de 50 %, I’adresse de leur siege social et de leur siege de
direction effective si elle est différente, la nature de leur activité et leur capitalisation boursiere si leurs titres
sont admis a la négociation sur un marché réglementé ou organisé d’un Etat membre de la Communauté
européenne ou d’un autre Etat partie a ’accord sur 1’Espace économique européen ;

«2° Un état, établi sur une formule délivrée par I’administration, qui fait apparaitre, pour chaque
investissement dans des entités mentionnées au 1° quinquies du Il de I’article 163 quinquies B du code général
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des impots, les éléments permettant d’apprécier le montant des droits représentatifs du placement financier du
fonds dans I’entité retenu dans le quota d’investissement de 50 % prévu au 1° du II du méme
article 163 quinquies B et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au 3 de l’article L. 214-36 du code
monétaire et financier. »

CHaPITRE 111
Dispositions transitoires et finales

Art. 12. - Les dispositions des articles 10 et 11 sont applicables aux exercices clos postérieurement a la
date de publication du présent décret.

Art. 13. - Le ministre de 1’économie, des finances et de 1’industrie et le ministre délégué au budget et a la
réforme de I’Etat, porte-parole du Gouvernement, sont chargés, chacun en ce qui le concerne, de 1’exécution du
présent décret, qui sera publié au Journal officiel de la République francaise.

Fait a Paris, le 23 décembre 2006.

DoMINIQUE DE VILLEPIN
Par le Premier ministre :

Le ministre délégué au budget
et a la réforme de l'Etat,
porte-parole du Gouvernement,

JEAN-FrANCOIS COPE

Le ministre de 1’économie,
des finances et de industrie,
THIERRY BRETON



