du Capital Investissement

Association Francaise des Investisseurs en Capital —

Touts éguipe de PAFAC vous présents ses s e pour 2007

GOUVERNEMENT <

Le 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 régles
d'éligibilité a I'actif des organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres et modifiant le
code monétaire et financier (partie réglementaire) ainsi que I'annexe Il au code général des imp0ts,
est paru au Journal Officiel du 30 décembre 2006 :

Il précise :

» les modalités de calcul de la capitalisation boursiére des sociétés investies par des FCPR et
SCR (art.1¢" et 4). Pour mémoire, les dispositions de l'article L.214-36 du CoMoFi autorisent les FCPR a
investir, au titre de leur ratio réglementé et dans la limite de 20% de leur actif, dans des titres de sociétés
admises aux négociations sur un marché coté a condition que la capitalisation boursiére de la société
cible soit inférieure a 150 millions d'euros. Il en est de méme, sous certaines réserves, pour les FCPI* et
les FIP (du fait d’'un renvoi des articles L.214-41 et L.214-41-1 du CoMoFi aux dispositions du 3° de
l'article L.214-36 du méme code).

Quant aux SCR, elles sont également autorisées, a investir, au titre de leur quota d'investissement et
dans la limite de 20 % de leur situation nette comptable, dans des sociétés cotées dont la capitalisation
boursiére est inférieure a 150 millions d'euros (art.1-1,1°, de la loi n°85-695 du 11 juillet 1985 portant
diverses dispositions d'ordre économique et financier).

Mais les dispositions légales ne définissaient pas les modalités de calcul de la capitalisation boursiére des
sociétés cibles : elles renvoyaient a un décret en Conseil d’Etat. C’'est ce décret en Conseil d'état qui
vient de paraitre.

* S'agissant des FCPI, nous vous rappelons que la loi de finances pour 2007 a assoupli
n les regles d’allocation d’actifs (cf. p.4)
€
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> les modalités de calcul de I'effectif et d’appréciation de
la condition relative a I'exclusivité des participations pour les sociétés méres, parties a une unité
économique innovante, investies par un FCPI (art.2).

» les régles d’éligibilité des instruments financiers a l'actif des OPCVM (art.3). Sous certaines
réserves, ce texte sort les titres de sociétés cotées sur des marchés « organisés » frangais ou européens
(dont Alternext) du ratio « poubelle » de 10% des OPCVM généraux.

> les modalités de calcul de la proportion de I'actif des sociétés (ayant leur siége dans un Etat
membre de la Communauté européenne, ou dans un autre Etat ou territoire ayant conclu avec la France
une convention fiscale qui contient une clause d'assistance administrative en vue de lutter contre la
fraude ou I'évasion fiscale, passibles de I'lS ou qui y seraient passibles si l'activité était exercée en
France, qui ont pour objet principal de détenir des participations financiéres) investies directement, ou
indirectement par lintermédiaire d'autres sociétés, pris en compte pour le calcul du ratio
d’investissement de 50% (et de la limite de 20%) des SCR (art.5).

> les modalités de calcul de la proportion de I'actif des entités (constituées dans un Etat membre
de la Communauté européenne, ou dans un autre Etat ou territoire ayant conclu avec la France une
convention fiscale qui contient une clause d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude ou
I'évasion fiscale, dont I'objet principal est d'investir dans des sociétés non cotées) investies directement,
ou indirectement, pris en compte pour le calcul du ratio d’'investissement de 50% (et de la limite de
20%) des SCR (art.6).

> les modalités de calcul de la proportion de I'actif des sociétés (ayant leur siége dans un Etat
membre de la Communauté européenne, ou dans un autre Etat ou territoire ayant conclu avec la France
une convention fiscale qui contient une clause d'assistance administrative en vue de lutter contre la
fraude ou I'évasion fiscale, qui sont passibles de I'lS dans les conditions de droit commun ou en seraient
passibles dans les mémes conditions si l'activité était exercée en France, et qui ont pour objet principal
de détenir des participations financiéres) investies directement, ou indirectement, pris en compte pour le
calcul du quota de 50% des FCPR fiscaux (art.7).

» les modalités de calcul de la proportion de I'actif des entités (mentionnées au b du 2 de l'article
L.214-36 du code monétaire et financier, constituées dans un Etat membre de la Communauté
européenne, ou dans un autre Etat ou territoire ayant conclu avec la France une convention fiscale qui
contient une clause d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude ou I'évasion fiscale) pris
en compte pour le calcul du quota de 50% des FCPR fiscaux (art. 8).

» les nouvelles obligations déclaratives incombant aux SCR (art.10) et aux FCPR (art.11), étant
précisé que pour les FCPR, « la société de gestion (...) adresse, dans les quatre mois qui suivent la
cléture de I'exercice du fonds, la déclaration prévue au | de l'article 242 quinquies du code général des
impots ».

Les dispositions des articles 10 et 11 sont applicables aux exercices clos postérieurement a la date de
publication du présent décret (J.0. du 30/12/2006).

Vous trouverez une version consolidée du décret
en annexe du présent Flash (pages 8 et suivantes)

B
=
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PARLEMENT <

La loi de finances pour 2007, qui a été publiée au Journal Officiel du 27 décembre 2006, prévoit :

» La transparence fiscale des fonds de fonds, lors de la distribution de plus-values réalisées par
les fonds sous-jacents (art. 60 LFO7 - cf. Annexe au flash d’'information n°22). Conformément a
'annonce qui avait été faite le 4 avril dernier par Thierry BRETON lors de la Conférence annuelle du
Capital Investissement, organisée par I'AFIC, le Gouvernement, en collaboration avec Monsieur Philippe
MARINI, Rapporteur Général du Budget au Sénat, a déposé un amendement qui étend le régime
d’exonération des plus-values a long terme sur titres du Capital Investissement aux plus-values a long
terme réparties par des FCPR fiscaux ou distribuées par des SCR provenant d'entités de Capital
Investissement.

Cet élargissement fait suite au régime fiscal des plus-values sur titres de Capital Investissement introduit
par la loi dite « Breton » pour la confiance et la modernisation de I'économie du 26 juillet 2005.

Pour mémoire, au terme de l'article 17 de cette loi, les plus-values a long terme distribuées par un FCPR
ou par une SCR sont imposées au taux de 8% pour celles distribuées en 2006 et, au taux de 0% pour
celles distribuées en 2007 dés lors que ces plus-values sont afférentes a des actifs (actions ou parts)
détenus depuis deux ans au moins et que le FCPR ou la SCR détient directement au moins 5% du capital
de la société émettrice au cours des deux années précédant la cession.

Par ailleurs, les plus-values a long terme réalisées lors de la cession de parts de FCPR ou d’actions de
SCR sont également imposées au taux de 8% pour celles réalisées en 2006 et de 0% pour celles
réalisées en 2007, a hauteur du rapport existant a la date de la cession entre la valeur des actions ou
parts de sociétés remplissant les deux conditions mentionnées supra inscrites a l'actif du fonds ou de la
société augmentée des sommes en instance de distribution depuis moins de six mois représentative de la
cession d'actions ou de parts de sociétés, remplissant les deux conditions mentionnées supra, et la valeur
de l'actif total de ce fonds ou de cette société. Afin de bénéficier de cette imposition, comme auparavant, il
est nécessaire que ces parts de FCPR, ou actions de SCR, soient détenues pendant au moins 5 ans.

La loi de finances pour 2007 étend ce régime d’exonération aux plus-values distribuées par des FCPR et
des SCR a leurs investisseurs et qui ont été réalisées par lintermédiaire d'entités de Capital
Investissement (FCPR, FCPI, FIP et entités mentionnées au b du 2 de l'article L. 214-36 du CoMoFi).
Ainsi, les sommes distribuées par de telles entités, via des FCPR et SCR Fonds de Fonds, sont imposées
entre les mains des investisseurs comme si elles avaient été réalisées directement par ces FCPR et SCR.

Pratiquement, les investisseurs seront donc imposés selon le régime des plus values : au taux
normal des plus-values (15%) et pour les répartitions et distributions réalisées a compter du ler
janvier 2007 qui remplissent les conditions susvisées au taux du long terme (0%). Ces dispositions
s'appliquent & compter du ler janvier 2007.

L'AFIC se réjouit de cet amendement qui est I'aboutissement d'un travail actif de sensibilisation des
pouvoirs publics entrepris en mars dernier et qui avait donné lieu a un engagement du Ministre de
'Economie et des Finances.

Ce régime de neutralité fiscale devrait sans nul doute renforcer l'attractivité du Capital Investissement et
permettre notamment le développement de fonds de fonds francais, qui sont les véhicules privilégiés
aussi bien par les compagnies d’assurance que par les investisseurs institutionnels dans le cadre du
dispositif « France Investissement ».
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» un assouplissement des contraintes d'allocation d'actifs des fonds communs de placement dans
I'innovation (FCPI) (art. 65 LF07). En effet, ces derniers pourront investir jusqu’a 100% de leur ratio
réglementé en titres de sociétés admises aux négociations sur des marchés non réglementés, tels que
Alternext, sous réserve que celles-ci répondent aux autres conditions de l'article L.214-41 du Code
monétaire et financier, et notamment celles tenant au caractére innovant. Ces dispositions s'appliquent a
compter du ler janvier 2007.

» un régime fiscal de faveur pour les fonds d'investissement de proximité (FIP) dont 'actif est investi
pour 60 % au moins en titres de sociétés qui exercent leurs activités exclusivement dans des
établissements situés en Corse (art. 76 LFQO7). En effet, les contribuables qui auront investi dans de tels FIP
pourront bénéficier d'une réduction de leur IR égale a 50 % (contre 25% pour les « FIP de droit commun »)
du montant des souscriptions en numéraire de parts de FIP, retenues dans les limites annuelles de
12 000 € pour les contribuables célibataires, veufs ou divorcés et de 24 000 € pour les contribuables
mariés. Ces dispositions sont applicables a compter de I'imposition des revenus de 2007.

» une réforme du traitement fiscal des frais d’acquisition de titres de participation (art. 21 LF07). En
effet, les frais liés a l'acquisition de titres de participation (droits de mutation, honoraires, commissions et
frais d'actes liés a l'acquisition) ne sont plus déductibles au titre de leur exercice d'engagement mais sont
incorporés au prix de revient de ces titres. La fraction du prix de revient des titres de participation
correspondant a ces frais d'acquisition doit étre désormais amortie sur cing ans a compter de la date
d'acquisition des titres. Ces dispositions s’appliqguent aux frais engagés au cours des exercices clos a
compter du 31 décembre 2006 et liés a l'acquisition de titres de participation au cours de ces mémes
exercices.

> la création d’un statut de « PME de croissance » (art.13 LF07), auquel sont éligibles les PME, au sens
du droit communautaire, soumises a I'lS, qui emploient entre 20 et 249 salariés, dont le chiffre d'affaires
annuel n'excede pas 50 millions d’euros ou dont le total de bilan ne dépasse pas 43 millions d’euros,
indépendantes d’'un point de vue capitalistique et dont les dépenses de personnel, a l'exclusion de celles
relatives aux dirigeants, ont augmenté d'au moins 15 % au cours des deux derniers exercices.

Ces PME bénéficient d'une réduction d'impdt visant a neutraliser 'augmentation de la charge fiscale,
constituée de I'imp6t sur les sociétés (IS) et de I'imposition forfaitaire annuelle (IFA), a laquelle les PME de
croissance peuvent étre confrontées. Il est prévu que les entreprises exonérées totalement ou partiellement
d’'impdt sur les sociétés en application notamment du régime de Jeune Entreprise Innovante bénéficient de
cette réduction d'impdt & compter de I'exercice au titre duquel toute exonération a cessé. Ces dispositions
s’appliguent aux exercices ouverts entre le ler janvier 2006 et le ler janvier 2009.

> une reconduction pour quatre ans de I’avantage « Madelin » (art. 59 LFQ7) qui arrivait a échéance le
31 décembre 2006. Le dispositif « Madelin » accorde une réduction d'IR égale a 25% du montant des
souscriptions en numéraire réalisées au capital de sociétés, prises en compte dans la limite annuelle de
20 000 euros pour les contribuables célibataires, veufs ou divorcés et de 40 000 euros pour les
contribuables mariés. Les versements ouvrant droit a la réduction d'imp6t sont ceux effectués au capital de
PME, au sens du droit communautaire, non cotées sur un marché réglementé francais ou étranger, ayant
leur siége social dans un Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie a
l'accord sur I'Espace économique européen ayant conclu avec la France une convention fiscale qui contient
une clause d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude ou I'évasion fiscale, soumises a I'lS
ou a un imp6t équivalent, ayant une activit¢ commerciale, industrielle, artisanale, libérale, agricole ou
financiére (a I'exception de la gestion de son propre patrimoine mobilier ou immobilier). Ces dispositions
s’appliquent & compter du ler janvier 2007.

La loi de finances pour 2007 est consultable & I'adresse suivante :

aE
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PARLEMENT <

La loi de finances rectificative pour 2006 qui a été publiée au Journal Officiel du 31 décembre,
aménage le régime fiscal des groupes de sociétés (art. 82 LFR06) sur trois principaux points :

» un assouplissement dans l'appréciation du seuil de détention de 95 % tant pour la société
intégrante que pour les filiales. En effet, le pourcentage de capital des sociétés membres du groupe
intégré sera désormais calculé en faisant abstraction, dans la limite de 10 % du capital de la société,
des titres de capital relevant de différents régimes d'actionnariat salarié (plan d’options de souscription
d’actions, procédure d’attribution gratuite d’actions ou augmentation de capital réservée aux adhérents
d'un plan d'épargne d'entreprise) et des titres attribués aux mandataires sociaux non salariés. Par
ailleurs, le texte introduit certains assouplissements en cas d’abaissement du seuil de détention du
capital des filiales, du fait de la cession des titres par les détenteurs ou de la cessation de fonctions au
sein de la sociéte.

» un aménagement du dispositif de réintégration des charges financiéres (« amendement
Charasse ») : la période de réintégration des charges initialement fixée a 15 ans est réduite a 9 ans, la
modification de la base de calcul des charges réintégrées, par cohérence avec le nouveau régime de lutte
contre la sous-capitalisation et I'extension du régime aux fusions antérieures a I'entrée dans le groupe;

» et, afin de poursuivre la réforme de la fiscalité des titres de participation, la quote-part de frais et
charges de 5 % afférente aux cessions intra-groupes de tels titres est neutralisée pour le calcul de
la plus ou moins-value nette a long terme d'ensemble.

La loi de finances rectificative pour 2006 est téléchargeable a I'adresse suivante :

PARLEMENT <

La loi pour le développement de la participation et de I'actionnariat salarié, qui a été partiellement
invalidée par le Conseil Constitutionnel et publiée au Journal Officiel du 31 décembre

( ):

» apporte une série de modifications au régime des actions gratuites, des BSPCE et des stock-
options,

» autorise les fonds communs de placement d’entreprise investis en titres de I'entreprise (ou de toute
société qui lui est liée) lorsque ces titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé, a
conclure des pactes d’actionnaires afin de favoriser la transmission de I'entreprise, la stabilité de
I'actionnariat ou la liquidité du fonds (art. 36),

=
=
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» dispose qu'un plan d'épargne d'entreprise établi en vertu d'un accord avec le personnel peut
prévoir |'affectation des sommes versées a un fonds dédié au rachat des titres de cette entreprise ou
d'actions émises par des sociétés exclusivement créées pour le rachat de tout ou partie de son capital, ainsi
que de titres d'une entreprise du méme groupe, dans le cadre d'une opération de rachat réservée aux
salariés (art. 37). Hormis les cas de déblocage anticipé qui seront précisés par décret, les sommes sont
bloquées jusqu'au terme de l'opération de rachat, sans que la durée de détention puisse étre inférieure a
cing ans.

La mise en place de ce fonds est subordonnée aux conditions suivantes :

* au moins quinze salariés, ou au moins 30 % des salariés si les effectifs de I'entreprise n'excedent pas
cinquante salariés, sont impliqués dans |'opération de rachat réservée aux salariés, et

 l'accord avec le personnel précise l'identité des salariés impliqgués dans l'opération, le contrble final de
I'entreprise et le terme de I'opération.

» institue un crédit d'impdt en faveur du holding de reprise dans le cadre des opérations de rachat
réservées aux salariés (art. 38). Le holding peut bénéficier d’un crédit d'impét égal au montant de I'lS d{
par la société rachetée au titre de I'exercice précédent, dans la proportion des droits sociaux que les
salariés de la société rachetée détiennent indirectement dans le capital de cette derniére et dans la limite du
montant des intéréts dus par la société nouvelle au titre de I'exercice d'imputation a raison des emprunts
gu’elle a contractés pour le rachat.

Le dispositif de réduction d'impét ne joue que si les conditions suivantes sont réunies:

* la société rachetée et la société holding sont soumises au régime de droit commun de I'lS et ne font pas
partie du méme groupe,

* les droits de vote attachés aux actions ou aux parts de la société holding doivent étre détenus par au
moins quinze personnes qui, a la date du rachat, étaient salariées de la société rachetée, ou par au moins
30 % des salariés de cette société si I'effectif n'excéde pas cinquante salariés a cette date,

» ['opération de reprise a fait I'objet d’'un accord d’entreprise.

DIRECTIVEMIF ' <

L’AFIC organise une réunion dédiée a la Directive MIF le 17 janvier a 18h00 dans ses locaux.

Cette réunion doit permettre aux membres qui pourraient étre concernés (sociétés de gestion, conseillers
en investissements financiers, sociétés conseillant des fonds étrangers) d’identifier les conséquences que
pourrait avoir I'ordonnance transposant la Directive MIF sur les conditions d’exercice de leur activité et de
proposer les ajustements nécessaires.

Cette réunion, qui est organisée dans le cadre de la Commission Législation & Fiscalité, est ouverte a tous

les membres de 'AFIC et plus particulierement a ceux directement visés par la Directive (dont le texte est
consultable a ).

Un document de 'AMF consacré a « La directive sur les marchés d'instruments financiers : enjeux et
conséquences pour la régulation francaise» est téléchargeable a I'adresse suivante :
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AMF <

» Le 4 décembre, I'Autorité des Marchés Financiers publiait une Foire Aux Questions (FAQ) portant sur
les modalités de liquidation d’'un FCPR/FCPI/FIP. Cette FAQ présente les modalités de liquidation de ces
véhicules, de la préliquidation jusqu’a la liquidation, en passant par la dissolution.

Il vous est proposé d’assister a une présentation par I'AMF de la FAQ portant sur les modalités de
liquidation d’'un FCPR/FCPI/FIP. Elle aura lieu le mercredi 31 janvier 2007 a 17h30 a I'AFIC - Maison du
Capital Investissement.

Pour consulter le programme et vous inscrire, (nombre de places limité).

La FAQ est téléchargeable a :

» Lancement d’une consultation : cartographie 2007 des risques et tendances sur les marchés
financiers et pour I'épargne.

L’AMF publiera une cartographie visant a identifier et analyser les principaux risques a prendre en compte

par les investisseurs individuels et les investisseurs institutionnels. Cette cartographie est soumise a
consultation publique jusqu’au 1¢" mars.

» Lettre de la régulation financiere, 1¢ trimestre 2007

» Revue mensuelle de I'AMF (novembre 2006)

L’actualité juridique, fiscale et comptable

du Capital Investissement
Pavillon Ledoyen, 30 janvier 2007

o )

Les flash d'information du Capital Investissement sont consultables sur le site Internet de I'AFIC :

Vous pouvez contacter et prendre connaissance des avis et décisions de la Commission Déontologie et
du Comité Juridique de I'AFIC en consultant notre site Internet aux rubriques Déontologie et Législation & Fiscalité.

Pour tout renseignement, contacter :

Florence MOULIN Me Daniel SCHMIDT
Directrice des Affaires Juridiques et Fiscales Conseiller Juridique de I'AFIC
AFIC Cabinet SGDM

E E-mail : E-mail :
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du Capital Investissement

Décret n° 2006-1726 du 23 décembre 2006 relatif a I'aménagement des regles 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 mobiliéres et modifiant le code monétaire et
financier (partie réglementaire) ainsi que Il'annexe Il au code général des imp6ts - J.O n° 302 du 30
décembre 2006 page 20016

DECRET < Chapitre ler

Dispositions modifiant le code monétaire et financier
(partie réglementaire)

Article 1

L'article R. 214-38 du code monétaire et financier est ainsi modifié :

1° Au début, il estinséré un : « | »;

2° Il est ajouté un Il ainsi rédigé :

«Il. - 1° Pour I'application du 3 de l'article L. 214-36, la capitalisation boursiére d'une société est déterminée par le
produit du nombre de ses titres de capital admis & la négociation a I'ouverture du jour de négociation précédant
celui de l'investissement par la moyenne des cours d'ouverture des soixante jours de négociation précédant celui
de l'investissement.

« Toutefois, lorsque durant ces soixante jours les titres de capital de la société sont pour la premiére fois admis a la
négociation, la moyenne retenue est celle des cours d'ouverture des jours de négociation depuis le jour de
l'admission & la négociation jusqu'au jour précédant celui de l'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 premiére 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 premiére cotation.

« De méme, en cas d'investissement le jour ou 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 l'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.

« 3° Le jour de l'investissement mentionné aux 1° et 2° s'entend du jour d'acquisition ou de souscription des titres
de capital admis a la négociation. »

Article 2

Aprés l'article 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 | quinquies de l'article L. 214-41,
I'effectif 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 | quinquies.

« Art. R. 214-73-2. - Pour les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du | quinquies de l'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 c du 1 du
méme | quinquies, ainsi que les avances en compte courant consenties a ces sociétés, représentent au plus 10 %
de leur actif brut comptable.»
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Article 3

L'article R. 214-2 du code monétaire et financier est ainsi modifié :

1° Aprés le 2° du |, 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 |'Autorité des marchés financiers a la
demande de la personne qui gére 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 siége est fixé dans un Etat membre de la Communauté européenne ou un autre
Etat partie a I'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 l'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 Il, les mots : « réglementé mentionnés aux 1° et 2° » sont remplacés par le mot : «
relevant ».

Chapitre Il
Dispositions modifiant I'annexe Il au code général des imp6ts

Article 4

L'article 171 AM de I'annexe Il au code général des impdts est ainsi modifié :

1° Au début de cet article, il estinséré un : « | »;

2° Il est ajouté un Il ainsi rédigé :

« II. - Pour l'application du quatriéeme alinéa du 1° de I'article ler-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, la
capitalisation boursiére d'une société est déterminée conformément au |l de I'article R. 214-38 du code monétaire
et financier. »

Article 5

L'article 171 AP de la méme annexe est remplacé par les dispositions suivantes :

« Art. 171 AP. - I. - Pour l'application du f du 1° de l'article 1er-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985, la proportion
de l'actif des sociétés mentionnées a la premiére phrase du méme f investi directement, ou indirectement par
l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a cette méme premiére phrase, dans des sociétés qui répondent
aux conditions prévues au troisieme alinéa du 1° du méme article ler-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 ler-1
et éligibles au quota de 50 % prévu a ce méme troisieme 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 premiére phrase du
f du 1° du méme article ler-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
l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a la premiére 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 ler-1.

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

« Il. - Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés mentionnées a
la premiére phrase du f du 1° de l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 directement, ou indirectement
par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a cette méme premiére phrase du f, dans des sociétés
répondant aux conditions prévues au quatrieme alinéa du 1° du méme article ler-1. »

Article 6

Aprés l'article 171 AP de la méme annexe, il est inséré un article 171 AP bis ainsi rédigé :

« Art. 171 AP bis. - 1. - Pour I'application du d du 1° de l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, la
proportion de l'actif de I'entité mentionnée a ce méme d investi directement, ou indirectement par l'intermédiaire
de sociétés mentionnées a la premiére phrase du f du 1° du méme article ler-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 l'actif de ladite
entité en additionnant au numérateur :
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« 1° le prix de souscription ou d'acquisition des titres mentionnés au troisieme alinéa du 1° du méme article ler-1
et éligibles au quota de 50 % prévu a ce méme troisieme 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 premiere phrase du f
du 1° du méme article ler-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 premiére 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 | s'appliquent également aux investissements effectués par une entité mentionnée au d
du 1° de l'article 1er-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985 directement, ou indirectement par I'intermédiaire de
sociétés mentionnées a la premiére phrase du f du méme 1°, dans des sociétés qui répondent aux conditions
prévues au quatrieme alinéa du 1° de ce méme article ler-1. »

Article 7
L'article 171 AU de la méme annexe est remplacé par les dispositions suivantes :
« Art. 171 AU. - I. - Pour I'application du 1° quater du Il de I'article 163 quinquies B du code général des imp6ts, la

proportion de I'actif des sociétés mentionnées au premier alinéa du méme 1° quater investi directement, ou
indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a ce méme premier alinéa du 1° quater, dans des
sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du Il du méme article 163 quinquies B et dont les titres ne
sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de l'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 l'article L. 214-36 du code monétaire et
financier et éligibles au quota de 50 % prévu au 1° du Il de I'article 163 quinquies B du code général des impots 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 Il de l'article 163 quinquies B du code général des impéts, 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 l'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 Il du
méme article 163 quinquies B et dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1
de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier.

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

« II. - Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés mentionnées au
premier alinéa du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B du code général des impéts directement, ou
indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a ce méme premier alinéa du 1° quater, dans des
sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du Il du méme article 163 quinquies B 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. »

Article 8
Apres l'article 171 AU de la méme annexe, il est inséré un article 171 AV ainsi rédigé :
« Art. 171 AV. - |. - Pour I'application du 1° quinquies du Il de l'article 163 quinquies B du code général des impots,

la proportion de l'actif de I'entité mentionnée a ce méme 1° quinquies investi directement, ou indirectement par
l'intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater du méme Il, dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au 1° du méme Il et dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un
marché mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier s'appligue 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 Il de l'article 163 quinquies B du code général des impbéts 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 Il de l'article 163 quinquies B du code général des imp6éts, 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 l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées au méme premier alinéa du 1° quater, de son actif dans
des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du Il du méme article 163 quinquies B et dont les titres ne
sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et
financier.
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« Le dénominateur est égal a I'actif de ladite entité.

« Il. - Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements effectués par une entité mentionnée au
1° quinquies du Il de l'article 163 quinquies B du code général des impdts directement, ou indirectement par
I'intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater du méme Il, dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au 1° du méme |l 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. »

Article 9
Le | de l'article 171 AS de la méme annexe est abrogé.

Article 10
Aprés l'article 171 AS de la méme annexe, il est inséré un article 171 AS bis ainsi rédigé :
« Art. 171 AS his. - I. - L'état prévu au Il de l'article 242 quinquies du code général des impéts, établi sur papier

libre, mentionne pour chaque investissement retenu pour le calcul du quota de 50 % prévu au troisieme alinéa
du 1° de l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 :

« 1° La dénomination de la société ou de l'entité, I'adresse de son siége social et de son siége de direction
effective ;

« 2° L'activité principale de la société ;

« 3° La capitalisation boursiére 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 l'accord
sur '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 l'article ler-1 précité ;

« Il. - Les sociétés de capital-risque qui ont investi dans des sociétés mentionnées a la premiéere phrase du f du
1° de l'article 1ler-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 I'état mentionné au | :

« 1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées a la premiére phrase du f du 1° de l'article 1ler-1 de la loi du 11 juillet 1985 susmentionnée, les
éléments permettant d'apprécier le montant des titres de la société retenu pour l'appréciation du quota
d'investissement de 50 % prévu au troisiéme alinéa du 1° du méme article ler-1 et pour le calcul de la limite de
20 % prévue au quatrieme alinéa du méme 1° de l'article 1er-1. Cet état indique notamment la dénomination
sociale des sociétés dont les titres sont éligibles au quota de 50 %, I'adresse de leur siége social ou de leur
siege de direction effective si elle est différente, la nature de leur activité et leur capitalisation boursiére si leurs
titres sont admis & la négociation sur un marché réglementé ou organisé d'un Etat membre de la Communauté
européenne ou d'un autre Etat partie a I'accord sur I'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 d du 1° de l'article ler-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 troisieme alinéa du 1° du méme article ler-
1 et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° de ce méme article ler-1. »

Article 11
Aprés l'article 171 AV de la méme annexe, il est inséré un article 171 AW ainsi rédigé :
«Art. 171 AW. - I. - La société de gestion du fonds commun de placement a risques adresse, dans les quatre

mois qui suivent la cléture de I'exercice du fonds, la déclaration prévue au | de l'article 242 quinquies du code
général des imp6ots, établie sur papier libre, qui mentionne pour chaque investissement retenu pour le calcul du
quota de 50 % prévu au 1° du Il de l'article 163 quinquies B du méme code :

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

« 2° L'activité principale de la société ;

« 3° La capitalisation boursiére de la société si ses titres sont admis a la négociation sur un marché
d'instruments financiers d'un Etat partie & 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.
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« Il. - Lorsque le fonds commun de placement a risques investit dans des sociétés mentionnées au premier alinéa
du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B du code général des imp6ts ou dans des entités mentionnées au |°
quinquies du méme |IlI, la société de gestion joint en outre a la déclaration mentionnée au |

« 1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés mentionnées
au premier alinéa du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B susmentionné, les éléments permettant d'apprécier
le montant des titres de la société retenu pour l'appréciation du quota d'investissement de 50 % prévu au 1° du Il 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. Cet état indique notamment la dénomination sociale des sociétés dont les titres sont éligibles
au quota de 50 %, l'adresse de leur sieége social et de leur siege de direction effective si elle est différente, la nature
de leur activité et leur capitalisation boursiéere 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 & l'accord sur I'Espace
économigue 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 l'article 163 quinquies B du code général des impéts, 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 Il 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 1ll
Dispositions transitoires et finales

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

Article 13

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

VERSION CONSOLIDEE ' <

Précision : les ajouts apparaissent en gras et les suppressions sont biffées.

Article R. 214-38 du CoMoFi
I. Pour 'appréciation du quota de 50 % figurant au 1 de l'article L. 214-36 :

1° Le numérateur est constitué par le prix de souscription ou d'acquisition des titres ou droits du portefeuille et la
valeur comptable des autres actifs.

Le dénominateur est constitué par le montant libéré des souscriptions dans le fonds. Ce montant est diminué des
rachats de parts demandés par les porteurs et réalisés dans des conditions telles que le réglement du fonds ne
permet pas d'opposer a ceux-ci les dispositions du 7 de l'article L. 214-36 et augmenté des sommes réinvesties par
les porteurs de parts en exécution de l'obligation de réinvestissement prévue a l'article 163 quinquies B du code
général des impéts ;

2° Lorsqu'une société dont les titres ou droits sont inclus dans le quota de 50 % fait I'objet d'une liquidation
judiciaire, les titres ou droits annulés sont réputés maintenus a l'actif pour leur prix de souscription ou d'acquisition
pendant cing ans a compter du jugement de cldture de liquidation ; lorsqu'une société dont les titres ou droits sont
inclus dans le quota de 50 % connait des difficultés de nature a compromettre la continuité de I'exploitation au sens
de l'article L. 234-1 du code de commerce et fait I'objet d'une liquidation amiable dans les conditions définies aux
articles L. 237-1 a L. 237-13 du code de commerce ou d'une réduction de capital suivie d'une augmentation de
capital dans les conditions définies a l'article L. 224-2 du code de commerce, les titres ou droits annulés sont
réputés maintenus a l'actif pour leur prix de souscription et d'acquisition pendant cing ans a compter de la décision
des organes compétents de la société ;
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3° Lorsque des titres ou droits inclus dans le quota de 50 % font I'objet d'une cession, les titres ou droits cédés sont
réputés maintenus a l'actif pour leur prix de souscription ou d'acquisition pendant une durée de deux ans a compter
de la date de la cession. Au-dela de ce délai, lorsque le fonds procede a une distribution ou un rachat de parts a
hauteur du produit de la cession, le montant de la distribution ou du rachat qui n'a pas été déduit en application des
dispositions du 1° est déduit du dénominateur dans la limite du prix de souscription ou d'acquisition des titres ou
droits cédés ; a compter de la date a laquelle le fonds peut entrer en période de préliquidation telle que définie aux
articles R. 214-43 et R. 214-44, le dénominateur peut, le cas échéant, étre diminué du montant de la distribution du
prix de cession des titres ou droits non inclus dans le quota de 50 % dans la limite du prix de souscription ou
d'acquisition de ces mémes titres ou droits, sous réserve que le quota de 50 % ait été atteint avant cette date et que
toute nouvelle libération de souscriptions a laquelle le fonds procéde serve a couvrir des frais ou a réaliser des
investissements complémentaires en titres ou droits déja inscrits a l'actif ;

4° Lorsque des titres ou droits regus en échange de titres ou droits inclus dans le quota de 50 % ne sont pas eux-
mémes éligibles a ces quotas, les titres ou droits remis a I'échange sont réputés maintenus a l'actif pour leur prix de
souscription ou d'acquisition pendant deux ans a compter de la date de I'échange ou jusqu'a la fin de la période
pendant lagquelle la société de gestion s'est engagée a conserver les titres ou droits dans I'actif du fonds si cette
durée est supérieure ;

5° Les souscriptions nouvelles dans un fonds commun de placement a risques sont prises en compte a compter de
l'inventaire de cl6ture de I'exercice suivant celui au cours duquel elles ont été libérées ;

6° En cas de non-respect du quota de 50 % lors d'un inventaire semestriel, le fonds n'est pas déchu de son régime
s'il régularise sa situation au plus tard lors de l'inventaire suivant sous réserve, d'une part, que la société de gestion
informe le service des impdts auprés duquel elle dépose sa déclaration de résultats dans le mois suivant l'inventaire
ayant fait apparaitre que le quota n'a pas été respecté et, d'autre part, qu'il s'agisse du premier manquement.
II. - 1° Pour l'application du 3 de l'article L. 214-36, la capitalisation boursiére d'une société est déterminée
par le produit du nombre de ses titres de capital admis a la négociation a lI'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 lI'investissement.
Toutefois, lorsque durant ces soixante jours les titres de capital de la société sont pour la premiére fois
admis ala négociation, la moyenne retenue est celle des cours d'ouverture des jours de négociation depuis
le jour de I'admission ala négociation jusqu'au jour précédant celui de l'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 premiére cotation des titres
de capital d'une société, sa capitalisation boursiére 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 premiére cotation.
De méme, en cas d'investissement le jour ou de nouveaux titres de capital de la société sont admis ala
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 l'issue de I'opération par le cours de cloture du
dernier jour de négociation précédant I'admission a la négociation de ces nouveaux titres de capital.
3° Le jour de lI'investissement mentionné aux 1° et 2° s'entend du jour d'acquisition ou de souscription des
titres de capital admis ala négociation.

Article R. 214-73-1 du CoMoFi

Pour les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du | quinquies de I'article L. 214-41, I'effectif 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 | quinquies.

Article R. 214-73-2 du CoMoFi

Pour les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du | quinquies de I'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 c
du 1 du méme | quinquies, ainsi que les avances en compte courant consenties a ces sociétés, représentent
au plus 10 % de leur actif brut comptable.
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Article R. 214-2 du CoMoFi

I. - Les instruments financiers mentionnés aux a, b et d du 2° de l'article R. 214-1-1 éligibles a I'actif d'un
organisme de placement collectif en valeurs mobiliéres sont :

1° Soit admis a la négociation sur un marché réglementé au sens de l'article L. 422-1 ;

2° Soit admis & la négociation sur un marché réglementé en fonctionnement régulier d'un Etat ni membre de
la Communauté européenne, ni partie a I'accord sur I'Espace économique européen pour autant que ce
marché ne figure pas sur une liste de marchés exclus établie par I'Autorité des marchés financiers.

Sont assimilés a des instruments financiers adris-ata-hrégociation-surdr-rarché+eglementé-mentionnés
aux 1° a 4° les instruments financiers émis des lors que leur admission a la négociation a été demandée.
Toutefois, cette assimilation cesse de produire effet un an aprés I'émission, si, a cette date, I'admission a la
négociation n'a pas été obtenue.
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 I'Autorité des marchés
financiers a la demande de la personne qui gére ce marché, et qui se soumet aux dispositions du
reglement 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 siége est fixé dans un Etat membre de la Communauté
européenne ou un autre Etat partie a I'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 l'autorité compétente de ce méme Etat partie ;

Il. - Sont assimilés a des actifs admis a la négociation sur un marché régrementémentronmésauxet2>
relevant du | les titres de créance négociables émis sur le fondement du droit frangais ou d'un droit étranger et
soumis a un contrdle public particulier visant a protéger les détenteurs de ces titres et répondant a chacune
des quatre conditions suivantes :

1° Préalablement a la premiére émission, I'émetteur rédige une documentation financiere portant sur son
activité et sa situation économique et financiere et sur le programme d'émission ; il en assure la mise a jour au
moins annuelle et lorsqu'un fait nouveau est susceptible d'avoir une incidence significative sur I'évaluation des
titres émis ou sur la bonne fin du programme ;

2° | 'émission est supervisée par une autorité publique indépendante, qui veille notamment a la conformité de
I'émission aux lois et réglements et au programme d'émission, & la mise a disposition du document
d'information auprés des investisseurs, et qui assure régulierement la diffusion d'informations statistiques sur
les titres émis ;

3° Les titres font I'objet d'un enregistrement en compte et de procédures de réglement livraison dont la
sécurité et le bon fonctionnement sont controlés ;

4° L'émetteur reléve de I'une des cing catégories suivantes :

a) Un Etat, ou dans le cas d'un Etat fédéral, un des membres composant la Fédération, une collectivité
régionale ou locale d'un Etat membre de la Communauté européenne, la Banque centrale européenne, la
Banque centrale d'un Etat membre, I'Union européenne, la Banque européenne d'investissement, ou un
organisme public international dont font partie un ou plusieurs Etats membres ;

b) Une entité dont des titres sont négociés sur un marché réglementé au sens du | du présent article ;

¢) Un établissement soumis a une surveillance prudentielle ;

d) Un émetteur garanti par un organisme mentionné au a ou par un établissement mentionné au c ;

e) Une autre entité appartenant & une catégorie figurant sur une liste établie par I'Autorité des marchés
financiers, soumise a des regles de protection des investisseurs équivalentes a celles prévues aux quatre
alinéas précédents, et ayant le statut soit d'une société dont le capital augmenté des réserves s'éleve au moins
a 10 millions d'euros et présentant ses comptes annuels conformément a la directive 78/660/CEE du Conseil
du 25 juillet 1978 concernant les comptes annuels de certaines formes de sociétés, transposée par les articles
L. 123-12 a L. 123-24 du code de commerce, soit d'une entité se consacrant au financement d'un groupe au
sens de la directive 83/349/CEE du Conseil du 13 juin 1983 concernant les comptes consolidés, comportant au
moins une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé au sens du |, soit
d'une entité de titrisation bénéficiant d'une ligne de financement bancaire.
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Article 171 AM de I'annexe Il du CGI

I. Pour I'appréciation du quota de 50 % prévu au troisieme alinéa du 1° de l'article 1ler-1 de la loi n® 85-695 du
11 juillet 1985 :

a) La situation nette comptable d'une société de capital-risque s'apprécie apres déduction de la valeur nette
comptable des participations détenues dans d'autres sociétés de capital-risque ;

b) Lorsqu'une société dont les titres ou droits sont inclus dans le quota de 50 % fait I'objet d'une liquidation
judiciaire, de l'ouverture d'une procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire ou de la constatation d'une
dépréciation, les titres ou droits en cause sont réputés maintenus a l'actif de la société de capital-risque pour leur
valeur d'acquisition pendant cing ans a compter du jugement ou de la constatation de la provision ;

¢) Lorsque des titres ou droits inclus dans le quota de 50 % font I'objet d'une cession, les titres ou droits cédés
sont réputés maintenus a l'actif de la société de capital-risque pour leur valeur nette comptable pendant une durée
de deux ans a compter de la date de la cession ;

d) Lorsque des titres ou droits recus en échange de titres ou droits inclus dans le quota de 50 % ne sont pas eux-
mémes éligibles a ce quota, les titres ou droits remis a I'échange sont réputés maintenus a l'actif de la société de
capital-risque pour leur valeur nette comptable pendant une durée de deux ans a compter de I'échange ou jusqu'a
la fin de la période pendant laquelle la société de capital-risque s'est engagée a conserver les titres dans son actif
si cette durée est supérieure ;

e) Les droits représentatifs d'un placement financier dans des entités mentionnées au d du 1° de l'article ler-1 de
la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 sont pris en compte a proportion de l'investissement direct de ces entités dans
des titres éligibles au quota de 50 %, a I'exclusion des droits dans d'autres entités de méme nature. Cette
proportion d'investissement direct s'apprécie par référence :

1° Soit au dernier inventaire de l'actif connu desdites entités ;

2° Soit aux engagements statutaires ou contractuels d'investissement direct pris par ces entités ;

f) Ne sont pas prises en compte les participations détenues par la société de capital-risque pour le compte de
tiers ou financées grace au concours de tiers qui en assument les risques financiers.

II. Pour I'application du quatriéeme alinéa du 1° de l'article 1ler-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, la
capitalisation boursiére d'une société est déterminée conformément au Il de I'article R. 214-38 du code
monétaire et financier.

I. Pour l'application du f du 1° de l'article 1er-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
I'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a cette méme premiére phrase, dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au troisieéme alinéa du 1° du méme article ler-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
ler-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 premiere
phrase du f du 1° du méme article ler-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 ler-1.

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

Il. Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés
mentionnées a la premiére phrase du f du 1° de l'article 1er-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985
directement, ou indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a cette méme premiere
phrase du f, dans des sociétés répondant aux conditions prévues au quatrieme alinéa du 1° du méme
article ler-1.
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Article 171 AP bis de I'annexe Il du CGI

I. - Pour I'application du d du 1° de l'article ler-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985, la proportion
de I'actif de I'entité mentionnée a ce méme d investi directement, ou indirectement par l'intermédiaire
de sociétés mentionnées a la premiere phrase du f du 1° du méme article ler-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 ler-1 et éligibles au quota de 50 % prévu a ce méme troisieme 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
premiére phrase du f du 1° du méme article ler-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 l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a la premiére phrase du méme
f, de son actif dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisiéme alinéa du 1°
susmentionné.

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

IIl. - Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements effectués par une entité
mentionnée au d du 1° de l'article ler-1 de la loi n® 85-695 du 11 juillet 1985 directement, ou
indirectement par I'intermédiaire de sociétés mentionnées a la premiére phrase du f du méme 1°,
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au quatrieme alinéa du 1° de ce méme
article ler-1.

—actif—
I. - Pour I'application du 1° quater du Il de I'article 163 quinquies B du code général des imp6ts, la
proportion de I'actif des sociétés mentionnées au premier alinéa du méme 1° quater investi
directement, ou indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a ce méme premier
alinéa du 1° quater, dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du Il 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 l'article L. 214-36 du code
monétaire et financier et éligibles au quota de 50 % prévu au 1° du Il de I'article 163 quinquies B du
code général des imp6ts 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 Il de l'article 163 quinquies B du code général des imp6ts, 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 Il du méme article 163 quinquies B et dont les titres
ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code
monétaire et financier.
Le dénominateur est égal a I'actif brut comptable de la société.
Il. Les dispositions du | s'appliquent également aux investissements réalisés par des sociétés
mentionnées au premier alinéa du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B du code général des
impdts directement, ou indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a ce méme
premier alinéa du 1° quater, dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du Il du
meéme article 163 quinquies B et dont les titres sont admis aux négociations sur un marché dans les
conditions du 3 de I'article L. 214-36 du code monétaire et financier.
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Article 171 AV de I'annexe Il du CGI

I. - Pour I'application du 1° quinquies du Il de I'article 163 quinquies B du code général des imp6bts, la
proportion de I'actif de I'entité mentionnée a ce méme 1° quinquies investi directement, ou
indirectement par l'intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater du méme ll,
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du méme Il et dont les titres ne sont pas
admis aux négociations sur un marché mentionné au 1 de l'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 l'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 Il de I'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 Il de l'article 163 quinquies B du code général des imp6ts, 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 lI'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées au méme
premier alinéa du 1° quater, de son actif dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1°
du Il du méme article 163 quinquies B et dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un
marché mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier.

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

Il. - Les dispositions du | 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 l'intermédiaire de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater du méme I,
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au 1° du méme Il et dont les titres sont admis
aux négociations sur un marché dans les conditions du 3 de I'article L. 214-36 du code monétaire et
financier.

Article 171 AS de I'annexe |l du CGI

IIl. - Les sociétés de capital-risque qui réalisent des prestations de services accessoires au sens du premier
alinéa du 1° de l'article 1er-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985 joignent & leur déclaration de résultats un
relevé indiquant, pour I'exercice considéré, le montant du chiffre d'affaires hors taxes et du bénéfice retirés de
ces prestations.

Ill. - Les sociétés de capital-risque joignent a leur déclaration de résultats un état, établi selon un modele fourni
par I'administration, des bénéfices et réserves distribuables réalisés ou constituées a compter de l'ouverture du
premier exercice au titre duquel elles ont opté pour le régime fiscal du deuxieme alinéa du 3° septies de
l'article 208 du code général des imp6ts. Pour les sociétés de capital-risque qui étaient précédemment soumises
au régime fiscal du premier alinéa du 3° septies de cet article, I'état inclut les réserves distribuables constituées
sous ce dernier régime.

Article 171 AS bis de I'annexe Il du CGI

I. - L'état prévu au Il de l'article 242 quinquies du code général des impots, établi sur papier libre,
mentionne pour chaque investissement retenu pour le calcul du quota de 50 % prévu au troisieme alinéa
du 1° de l'article ler-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 siege social et de son siege de
direction effective ;

2° L'activité principale de la société ;

3° La capitalisation boursiére 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
lalimite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° de l'article ler-1 précité ;
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Il. - Les sociétés de capital-risque qui ont investi dans des sociétés mentionnées a la premiére phrase du
fdu 1° de I'article ler-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 I'état mentionné au | :

1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées a la premiére phrase du f du 1° de l'article 1er-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
guota d'investissement de 50 % prévu au troisiéme alinéa du 1° du méme article ler-1 et pour le calcul de
la limite de 20 % prévue au quatriéme alinéa du méme 1° de l'article 1ler-1. Cet état indiqgue notamment la
dénomination sociale des sociétés dont les titres sont éligibles au quota de 50 %, I'adresse de leur siége
social ou de leur siege de direction effective si elle est différente, la nature de leur activité et leur
capitalisation boursiére 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 & I'accord sur I'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 d du 1° de l'article ler-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
troisieme alinéa du 1° du méme article ler-1 et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme
alinéa du 1° de ce méme article ler-1.

Article 171 AW de I'annexe Il du CGl

I. - La société de gestion du fonds commun de placement a risques adresse, dans les quatre mois qui
suivent la cléture de I'exercice du fonds, la déclaration prévue au | de I'article 242 quinquies du code
général des impdts, établie sur papier libre, qui mentionne pour chaque investissement retenu pour le
calcul du quota de 50 % prévu au 1° du Il de l'article 163 quinquies B du méme code :
« 1° Ladénomination de la société ou de I'entité, |'adresse de son siége social et de son siége de
direction effective si elle est différente ;

2° L'activité principale de la société ;

3° La capitalisation boursiére de la société si ses titres sont admis a la négociation sur un marché
d'instruments financiers d'un Etat partie & 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.

Il. - Lorsque le fonds commun de placement arisques investit dans des sociétés mentionnées au premier
alinéa du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B du code général des imp6ts ou dans des entités
mentionnées au I° quinquies du méme I, la société de gestion joint en outre a la déclaration mentionnée
aul:

1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées au premier alinéa du 1° quater du Il de l'article 163 quinquies B susmentionné, les éléments
permettant d'apprécier le montant des titres de la société retenu pour l'appréciation du quota
d'investissement de 50 % prévu au 1° du Il 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. Cet état indique notamment la
dénomination sociale des sociétés dont les titres sont éligibles au quota de 50 %, |'adresse de leur siége
social et de leur siége de direction effective si elle est différente, la nature de leur activité et leur
capitalisation boursiére 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 & I'accord sur I'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 des impbts, 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
Il 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.
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