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PRESENTATION

1/ L’article 38 de la loi de finances pour 2005 modifie les regles d'investissement des fonds
communs de placement dans l'innovation (FCPI) afin :

- d'assurer la conformité communautaire des dispositions régissant ces fonds, en leur permettant
d’investir dans des sociétés situées dans I'Espace économique européen (EEE), a I'exception du
Liechtenstein ;

- de rendre éligibles au quota dinvestissement de 60% les entreprises qui comptent jusqu'a
2 000 salariés ;

- d’accompagner la réforme des marchés boursiers d’Euronext intervenue le 21 février 2005 et la
disparition corrélative en France du Nouveau marché, en autorisant I'éligibilité au quota d’'investissement
de ces fonds, dans la limite de 20% de I'actif du fonds, les titres émis par des sociétés cotées sur un
marché réglementé ou organisé européen dont la capitalisation boursiere est inférieure a 150 millions
d’euros ;

- de leur permettre d'investir par I'intermédiaire de sociétés holding.

2/ L'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 rend par ailleurs éligibles au quota
d’investissement de 60% les titres d'une société mére partie d’une unité économique innovante.

Il institue également une amende a la charge des sociétés de gestion en cas de non-respect par le
fonds de son quota d’investissement.

3/ Enfin, le | de I'article 81 de la loi de finances pour 2006 proroge, jusqu’au 31 décembre 2010, la
réduction d'impdt sur le revenu dont bénéficient les souscripteurs de parts de FCPI et I'article 29 de la loi
de programme pour la recherche institue un sous-quota d’'investissement de 6 % de I'actif du FCPI en
titres de sociétés innovantes en phase d’amorcage.

La présente instruction administrative commente I'ensemble de ces nouvelles dispositions.
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1. Remarques liminaires :

1) Dans la présente instruction, les fonds communs de placements dans I'innovation sont nommés FCPI.

2) Sauf mention contraire, les articles cités sont ceux du code général des impbts (CGI) et de ses
annexes.

3) Le code monétaire et financier est désigné par le sigle CoMoFi.

4) Par nouveau régime, il convient d’entendre le régime issu de I'article 38 de la loi de finances pour 2005
et de I'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005.

INTRODUCTION

2. Les fonds communs de placement dans l'innovation (FCPI) ont été institués par l'article 102 de la loi de
finances pour 1997 (n° 96-1181 du 30 décembre 1996). lls sont régis par les dispositions de l'article L. 214-41 du
CoMokFi.

3. Les FCPI sont des fonds communs de placement a risques (FCPR) juridiques dont l'actif est constitué a
hauteur de 60 % au moins de valeurs mobilieres, de parts de sociétés a responsabilité limitée et, sous certaines
conditions, d’avances en compte courant, émises par des sociétés non cotées sur un marché réglementé frangais
ou étranger, soumises a lI'imp0t sur les sociétés, ayant leur siege dans un Etat de la Communauté européenne,
qui comptent moins de 500 salariés et remplissent en outre des conditions relatives a la composition de leur
capital et au caractére innovant de leur activité.

Les titres négociés sur un marché de valeurs de croissance de I'Espace économique européen (EEE) ou
sur un compartiment de valeurs de croissance de ces marchés sont éligibles pendant cing ans au quota de 60 %
des FCPI, sous réserve toutefois que les sociétés émettrices de ces titres remplissent les autres conditions
précitées (effectif, caractere innovant, composition du capital,...).

4. Pour plus de précisions sur ces regles, applicables jusqu'aux dates d’entrée en vigueur de I'article 38 de la
loi de finances pour 2005 et de l'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005, il convient de se reporter a
l'instruction administrative publiée au bulletin officiel des impéts (BOI) 4 K-1-04 du 12 juillet 2004.

5. L'article 38 de la loi de finances pour 2005 a modifié l'article L. 214-41 du CoMoFi afin de le mettre en
conformité avec le droit communautaire, de rendre éligibles au quota d'investissement de 60% les titres
d’'entreprises qui comptent jusqu’a 2 000 salariés, d’accompagner le réforme des marchés boursiers d’Euronext
et d’autoriser l'investissement indirect via des sociétés holding.

6. En outre, larticle 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 a rendu éligibles au quota
d’investissement de 60% des FCPI les titres d'une société « mére » partie & une unité économique innovante et
institué une amende a la charge des sociétés de gestion de ces fonds applicable en cas de non-respect par ces
fonds de leur quota de 60 %.

7. Enfin, le | de I'article 81 de la loi de finances pour 2006 proroge, jusqu’'au 31 décembre 2010, la réduction
d'imp6t sur le revenu dont bénéficient les souscripteurs de parts de FCPI et 'article 29 de la loi de programme
pour la recherche institue un sous-quota d'investissement de l'actif du FCPI dans des titres de sociétés
innovantes en phase d’amorcage.
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TITRE 1 : NOUVEAU REGIME ISSU DE L'ARTICLE 38 DE LA LOI DE FINANCES POUR 2005 ET DE
L’ARTICLE 32 DE LA LOI DE FINANCES RECTIFICATIVE POUR 2005

Section 1: Investissements directs dans des titres de sociétés innovantes européennes non cotées

A. INVESTISSEMENTS EN TITRES DE SOCIETES EUROPEENNES

8. Pour assurer la conformité communautaire du régime des FCPI, I'article 38 de la loi de finances pour 2005
a ouvert le quota de 60% de ces fonds aux titres émis par des sociétés ayant leur siege dans un Etat partie &
l'accord sur 'EEE 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 (1* alinéa du | de larticle L. 214-41 du
CoMoFi). Ces sociétés doivent avoir a la fois leur siege social et leur siége de direction effective dans un des
Etats précités.

9. Ainsi, les possibilités d'investissement des FCPI ont été élargies aux sociétés situées dans un Etat
membre de I'’Association européenne de libre échange (AELE) partie a I'accord sur 'EEE et 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.

Cette derniere condition exclut le Liechtenstein, qui n’a conclu aucune convention avec la France, et
réserve le bénéfice de cet élargissement aux seuls titres de sociétés situées en Norvege et en Islande.

B. INVESTISSEMENTS EN TITRES DE SOCIETES AYANT MOINS DE 2 000 SALARIES

10. En application de l'article 38 de la loi de finances pour 2005, le plafond de I'effectif salarié des sociétés
dont les titres sont éligibles au quota de 60% a été porté de 500 a 2 000 salariés (1* alinéa du | de
I'article L. 214-41 du CoMoFi).

C. INVESTISSEMENTS EN TITRES DE SOCIETES INNOVANTES

11. Le Il de l'article L. 214-41 du CoMoFi prévoit que les conditions relatives a la reconnaissance du caractere
innovant par I'ANVAR s'apprécient uniquement a la date de l'investissement initial du FCPI, c'est-a-dire lors de la
premiéere souscription ou acquisition des titres de ces sociétés par le fonds.

12. Toutefois, il est admis, a titre dérogatoire, que les titres de société acquis ou souscrits aprés le dépbt par
celle-ci d’'un dossier auprés de la société OSEO-ANVAR afin d’'obtenir la reconnaissance du caractére innovant
de leurs produits, procédés ou techniques soient pris en compte pour I'appréciation du quota d’investissement de
60% a compter de la réponse positive d’OSEO-ANVAR, toutes les autres conditions étant par ailleurs remplies.

D. CONDITION DE NON-COTATION DES TITRES ELIGIBLES AU QUOTA D’INVESTISSEMENT DE
60 %

13. La réforme d’Euronext s’est traduite par la création, le 21 février 2005, d’'un marché réglementé unique,
I'Eurolist d’'Euronext, intégrant les actuels marchés réglementés frangais (Premier marché, Second marché et
Nouveau marché). Parallelement, un marché, dénommé Alternext, organisé mais non réglementé au sens
juridique de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les
marchés d'instruments financiers, a été créé le 17 mai 2005. Il offre aux PME des modalités d’admission et de
cotation assouplies.

14. La suppression du Nouveau marché, marché frangais de valeurs de croissance, sans création d'un
segment particulier réservé aux valeurs de croissance, a des conséquences directes sur les FCPI, les titres cotés
sur ce marché étant auparavant éligibles pendant cing ans au quota d'investissement de 60% de ces fonds.

15. L'article 38 de la loi de finances pour 2005 prévoit donc diverses dispositions tenant compte de cette
évolution des marchés Euronext, et en particulier de la suppression du Nouveau marché.

-5- 20 avril 2007



4 K-3-07

I. Nouvelle définition des titres non cotés

16. Conformément aux dispositions combinées du | de [larticle L.214-41 du CoMoFi et du 1 de
I'article L. 214-36 du méme code, dans leur rédaction issue de Il'article 38 de la loi de finances pour 2005, les
titres éligibles au quota de 60% ne sont pas admis a la négociation sur un marché d’instruments financiers
francgais ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire de
services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger.

Sont donc éligibles au quota de 60 % les titres de sociétés non cotées sur un marché réglementé ou
organisé, francais ou étranger.

17. A compter du 21 février 2005 (date d’entrée en vigueur de I'article 38 de la loi de finances pour 2005), les
titres de sociétés cotées sur le segment des valeurs radiées d’Euronext Paris et sur le Marché libre d’Euronext
Paris, qui sont des marchés organisés, cessent donc d'étre considérés comme des titres de sociétés non cotées
pour I'application du dispositif des FCPI.

18. L'article 38 de la loi de finances pour 2005 a également mis fin & I'exception au principe de non-cotation
concernant les titres négociés sur I'un des marchés réglementés de valeurs de croissance de I'EEE ou un
compartiment de valeurs de croissance de ces marchés. Ces derniers titres cessent donc également d'étre
éligibles au quota de 60 % des FCPI.

Il. Exception au principe de non-cotation : éligibilité des titres émis par des sociétés cotées de
petite capitalisation boursiére, dans la limite de 20% de I'actif du FCPI

1. Principes applicables

19. L'article 38 de la loi de finances pour 2005 assouplit le principe de non-cotation en rendant désormais
éligibles au quota d'investissement des FCPI les titres de capital, ou donnant accés au capital, admis a la
négociation sur un marché d’instruments financiers d’'un Etat partie a I'accord sur I'EEE, dont le fonctionnement
est assuré par une entreprise de marché ou une entreprise d’investissement (c’est-a-dire sur un marché
réglementé ou organisé d'un Etat partie a I'accord sur 'EEE) et émis par des sociétés dont la capitalisation
boursiére est inférieure & 150 millions d’euros (I bis de I'article L. 214-41 du CoMoFi).

20. La condition relative a la cotation sur un marché réglementé ou organisé d'un Etat partie a I'accord sur
'EEE doit étre vérifiée de maniére continue, sans exception, a compter de l'investissement initial. En cas de
cotation sur un marché d’'un autre Etat (non partie a I'accord sur 'EEE), les titres cessent d'étre éligibles au quota
d’'investissement de 60%.

21. La condition relative a la capitalisation boursiere de la société émettrice des titres éligibles au quota
d’investissement de 60% ne s'apprécie pas uniquement lors de I'investissement initial du FCPI, mais pour chaque
nouvelle souscription ou acquisition du fonds dans la société.

22. En cas de dépassement ultérieur du seuil de 150 millions d’euros, les titres des sociétés concernées qui
ont précédemment été pris en compte pour I'appréciation du quota de 60% continuent, toutes autres conditions
étant respectées, d'étre pris en compte pour I'appréciation de ce quota. Il n’en est pas de méme pour les titres de
ces sociétés acquis ou souscrits par un FCPI en complément de son investissement initial, postérieurement a la
survenance de cet événement.

Toutefois, lorsque, lors de l'investissement initial, une clause prévoit un engagement irrévocable du fonds
de participer aux augmentations de capital ultérieures, il est admis que les titres de la société acquis en
complément de l'investissement initial, dans le cadre de cet engagement, soient éligibles au quota de 60%, quelle
gue soit la capitalisation boursiere de la société a I'occasion de ces nouvelles souscriptions.

23. En cas de souscription ou d'acquisition de titres donnant accés au capital (obligations convertibles, bons de
souscription d'actions ...), la capitalisation boursiére de la société s’apprécie a la date de la souscription ou de
I'acquisition des titres donnant accés au capital, et non a la date de la conversion, de remboursement ou de
I'’échange de ces titres en actions ou de I'exercice des bons.
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2. Modalités de calcul de la capitalisation boursiére d'une société

24. Les modalités de calcul de la capitalisation boursiére d’'une société sont définies a l'article 1°" du décret
n° 2006-1726 du 23 décembre 2006 relatif a 'aménagement des régles d’investissements 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 collectifs en valeurs mobilieres et modifiant le code monétaire et financier (partie
réglementaire) ainsi que I'annexe Il au code général des impots.

a) Régle générale

25. La capitalisation boursiere d’'une société est exprimée par le produit du nombre de ses titres de capital
admis a la négociation a I'ouverture du jour de négociation précédant celui de l'investissement par la moyenne
des cours d'ouverture des 60 jours de négociation précédant celui de I'investissement.

26. Le jour de l'investissement s’entend du jour d’acquisition ou de souscription par le FCPI des titres de
capital admis a la négociation.

b) Cas particuliers : premiére cotation, augmentation de capital et opérations de restructuration

27. Lorsque, durant les 60 jours qui précedent 'investissement dans une société, des titres de capital de la
société sont admis a la négociation (introduction en bourse de la société ou admission a la cotation de nouveaux
titres de la société a la suite d’'une augmentation de capital, fusion, scission ou apport partiel d’actif), la
capitalisation boursiére de la société s’apprécie en retenant, comme deuxiéme terme du produit, la moyenne des
cours d'ouverture des jours de négociation depuis le jour d’admission a la négociation des titres (ou des
nouveaux titres) de la société jusqu’au jour précédant celui de I'investissement.

28. En cas d'investissement le jour de l'introduction en bourse de la société ou le jour de I'admission a la
négociation de nouveaux titres de la société (augmentation de capital, fusion, scission ou apport partiel d’actif), la
capitalisation boursiére de la société s’apprécie comme suit :

- investissement le jour de l'introduction en bourse de la société : (nombre de titres de la société admis a
la négociation) x (prix auquel ces titres sont vendus au public avant la premiéere cotation) ;

- investissement lors de I'admission a la négociation de nouveaux titres de la société : (nombre total de
titres de la société admis a la négociation a I'issue de I'opération d’augmentation de capital, de fusion, scission ou
apport partiel d'actif) x (cours de cléture du dernier jour de négociation précédant I'admission a la négociation de
ces nouveaux titres de capital).

3. Limitation & 20% de I'actif du FCPI de I'investissement dans des titres émis par des sociétés cotées de
petite capitalisation boursiere

a) Regles générales

29. Le | bis de Il'article L. 214-41 du CoMoFi prévoit une limitation a I'investissement du FCPI dans des titres
de sociétés cotées.

Ainsi, l'investissement dans des titres de capital, ou donnant acces au capital, émis par des sociétés
cotées sur un marché réglementé ou organisé d'un Etat partie a I'accord sur 'EEE et dont la capitalisation
boursiére (n° 24 a 28) est inférieure a 150 millions d’euros, est limité a 20% de I'actif des FCPI.

30. Les titres éligibles a cette limite de 20% doivent également remplir les conditions d’éligibilité au quota de
60%, a I'exception de celle tenant a la non-cotation. Le délai et les conditions de réalisation et les modalités de
détermination de la limite de 20% sont donc identiques a ceux du quota d’investissement de 60% (cf. n°100 et
suivants de l'instruction administrative publiée au BOI 4 K-1-04 du 12 juillet 2004).
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b) Cas particuliers : cessions et échanges de titres

31. Lorsque des titres ou droits retenus dans le quota de 60 % 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 cession (3° de l'article R. 214-59 du CoMoFi). Par conséquent, pendant cette durée,
ces titres ou droits continuent a étre pris en compte pour le calcul de la limite de 20 %.

Au-dela de ce délai, comme pour I'appréciation du quota de 60 % (cf. n°134 de l'instruction administrative
publiée au BOI 4 K-1-04 du 12 juillet 2004 pour les FCPR) :

- le numérateur est diminué du prix de souscription ou d'acquisition des titres ou droits cédés ;

- et le dénominateur est diminué du montant de la distribution ou du rachat correspondant a la répartition
du prix de cession de ces titres ou droits, dans la limite du prix de souscription ou d'acquisition de ces mémes
titres ou droits.

32. Lorsque des titres ou droits figurant dans le quota de 60 % sont échangés contre des titres qui ne sont pas
eux-mémes éligibles a ce quota, les titres remis a I'échange continuent a étre pris en compte pour le calcul de ce
guota pendant deux ans a compter de la date de I'échange, en retenant leur prix de souscription ou d'acquisition
(4° de larticle R. 214-59 du CoMoFi). Par conséquent, pendant cette durée, si les titres ou droits échangés
étaient pris en compte pour le calcul de la limite de 20 %, les titres remis a I'échange continuent a I'étre pour le
calcul de cette limite.

33. Lorsque les titres recus en échange sont assortis d'une clause de conservation, dite clause de « lock-up »,
ils seront pris en compte pour le calcul de la limite de 20 % dans les mémes conditions de délai que pour
'appréciation du quota de 60 % (cf. n°135 de [linstruction administrative publiée au BOI 4 K-1-04 du
12 juillet 2004 pour les FCPR).

4. Situations particuliéres : introduction en bourse

34. Lorsque les titres d'une société détenus par un FCPI et précédemment pris en compte pour le calcul du
guota de 60% sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou organisé, francais ou étranger, ils
demeurent éligibles au quota de 60% pendant une durée de cing ans a compter de la date de leur admission sur
ce marché (4°™ alinéa du | de l'article L. 214-41 du CoMofFi et 4 de Il'article L. 214-36 du méme code).

35. Toutefois, ce délai de cing ans ne trouve pas a s'appliquer, les titres demeurant éligibles sans limitation de
durée, si les deux conditions suivantes sont remplies :

- a la date de I'admission a la négociation, la capitalisation boursiére de la société émettrice des titres était
inférieure a 150 millions d’euros (cf. n°24 a 28) ;

- et, au-dela du délai de cing ans, la limite de 20 % d'investissement en titres de sociétés cotées n'est pas
atteinte, en tenant compte pour son calcul de ces titres.

Au-dela de ce délai, ils sont pris en compte pour le calcul de la limite de 20% et ne sont éligibles au quota
de 60% que sous réserve du respect de cette limite.

Ill. Régime transitoire (ou clause « grand-pére »)

36. Le IV de l'article 38 de la loi de finances pour 2005 prévoit le régime transitoire suivant pour les FCPI
existants avant I'entrée en vigueur de cet article, soit le 21 février 2005.

1. Titres cotés sur un marché de croissance ou sur un marché organisé non réglementé

37. Les titres cotés sur un marché réglementé de valeurs de croissance de I'EEE ou un compartiment de
valeurs de croissance de ces marchés ou sur un marché organisé non réglementé et détenus par le FCPI a la
date de suppression en France du Nouveau Marché (soit le 21 février 2005) demeurent éligibles au quota de 60%
dans les conditions et délais prévus a larticle L.214.41 du code monétaire et financier dans sa rédaction
antérieure.

38.  Ainsi, les titres cotés sur un marché réglementé de valeurs de croissance de 'EEE ou un compartiment de
valeurs de croissance de ces marchés continueront d'étre éligibles au quota de 60% pendant une durée de
cing ans a compter de leur date de souscription ou d’acquisition.
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Les titres acquis sur un marché organisé non réglementé, a I'exemple du Marché libre, seront éligibles au
quota d'investissement sans condition de délai.

2. Dispense de limite de 20% pour les FCPI existant a la date du 26 novembre 2004

39.  Afin de ne pas modifier substantiellement leurs engagements vis-a-vis de leurs porteurs de parts, la limite
de 20% d'investissements de I'actif des FCPI dans des titres de sociétés cotées sur un marché réglementé ou
organisé d'un Etat partie a I'accord sur 'EEE et de petite capitalisation boursiere n’est pas applicable aux FCPI
agréés par |'‘Autorité des marchés financiers (AMF) ou déclarés auprées de cet organisme avant le
26 novembre 2004.

40. Toutefois, lorsque de tels titres sont acquis ou souscrits par ces FCPI a compter de la date d’entrée en
vigueur de l'article 38 de la loi de finances pour 2005 (le 21 février 2005), ils sont éligibles au quota de 60% pour
une durée maximale de cinq ans a compter de leur souscription ou acquisition.

3. Tableau récapitulatif

41. Le tableau ci-dessous synthétise les conditions d’éligibilité au quota de 60 % et de prise en compte pour le
calcul de la limite de 20 % des titres de sociétés cotées sur un marché de valeurs de croissance ou sur un
marché organisé de I'EEE, selon leur date d'acquisition et la date de création du FCPI.

Titres acquis sur un marché de FCPI agréés par I'AMF ou déclarés a I’AMF
valeurs de croissance ou sur un
marché organisé non réglementé

de I'EEE Avant le 26 novembre 2004 A compter du 26 novembre 2004

Titres acquis Eligibles au quota de 60 %, conformément a la réglementation antérieure.

avant le 21 février 2005 Pas d’application de la limite de 20 %.

- Capitalisation boursiére < 150 M€ : - Capitalisation boursiére < 150 M€ :

Non-application de la limite de 20 %, | Eligibles au quota de 60% sans

mais éligibles au quota de 60 % pendant | condition de durée, mais sous réserve du
Titres acquis une durée maximale de 5 ans a compter | respect de la limite de 20 %.

a compter du 21 février 2005 de leur acquisition ou souscription.

- Capitalisation boursiére > 150M€ :

Non éligibles au quota de 60 %.

Section 2 : Investissements indirects par I'intermédiaire de sociétés holding

42. En application des dispositions de l'article 38 de la loi de finances pour 2005, sont pris en compte pour
I'appréciation du quota d’'investissement de 60% :

- les titres de sociétés holding « exclusives » non cotées ;

- et, par transparence, les titres de sociétés holding cotées dont la capitalisation boursiére est inférieure a
150 millions d’euros.

43. Ces dispositions, commentées ci-apres, ont toutefois été abrogées par l'article 32 de la loi de finances
rectificative pour 2005.

A. INVESTISSEMENTS EN TITRES DE SOCIETES HOLDING NON COTEES EXCLUSIVES

44, Conformément au | quater de l'article L. 214-41 du CoMoFi (en vigueur jusqu’au 1% janvier 2006), les parts
ou titres de capital ou donnant accés au capital émis par des sociétés holding sont pris en compte pour le calcul
du quota d'investissement de 60 %, si les conditions suivantes sont remplies :
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-la société holding a son siége social et sa direction effective dans un Etat de la Communauté
européenne ou dans un autre Etat partie a I'accord sur 'EEE 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 ;

- la société holding est soumise a I'impét sur les sociétés dans les conditions de droit commun ou en serait
passible dans les mémes conditions si 'activité était exercée en France ;

- les actions ou parts émises par la société holding ne sont pas admises aux négociations sur un marché
réglementé ou organisé, francais ou étranger ;

- la société holding compte moins de 2 000 salariés ;

- la société holding est soumise a des conditions particulieres de détention de capital (cf. n°98 de
I'instruction administrative publiée au BOI 4 K-1-04 du 12 juillet 2004) ;

- la société holding ne peut procéder a des emprunts d’espéces que dans la limite de 10% de sa situation
nette comptable ;

- la société holding a pour objet exclusif la détention de participations dans des sociétés qui répondent aux
conditions prévues au | de l'article L. 214-41 du CoMoFi pour que leurs titres soient éligibles au quota de 60 % en
cas de participation directe du FCPI, la condition relative a la détention de capital s’appréciant sans tenir compte
des participations de la société holding.

45, Le caractere innovant prévu au b du | de l'article L. 214-41 du CoMoFi peut étre apprécié non pas au
niveau de chaque filiale mais globalement au niveau de la société holding si chacune des filiales vérifie une des
conditions relatives au caractére innovant : dépenses de recherche (a du | de l'article L. 214-41 du CoMoFi) ou
création de produits ou procédés innovants (b du | de I'article L. 214-41 du CoMoFi).

46.  Alinstar des FCPR et des sociétés de capital-risque (SCR), la condition d'exclusivité de la société holding
est considérée comme satisfaite lorsque son actif est représenté a hauteur de 90 % au moins en parts, titres de
capital, ou donnant accés au capital, ou titres participatifs émis par des sociétés dont les titres sont éligibles au
guota de 60 % ou en avances en compte courant a ces mémes sociétés. Sur les modalités de calcul de ce
pourcentage de 90%, il convient de se reporter a la documentation administrative 4 H 1341 n° 43 concernant les
sociétés de capital-risque (SCR).

B. INVESTISSEMENTS EN TITRES DE SOCIETES HOLDING COTEES DE FAIBLE CAPITALISATION
BOURSIERE

47. En application du | ter de l'article L. 214-41 du CoMoFi (en vigueur jusqu’au 1% janvier 2006), les titres de
capital admis a la négociation sur un marché réglementé ou organisé d’'un Etat partie a I'accord sur 'EEE, émis
par des sociétés holding dont la capitalisation boursiére est inférieure a 150 millions d‘euros sont pris en compte,
par transparence, pour le calcul du quota de 60%, si ces derniéres sociétés satisfont les conditions suivantes :

-la société holding a son siége social et sa direction effective dans un Etat de la Communauté
européenne ou dans un autre Etat partie a I'accord sur 'EEE 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 ;

- la société holding est soumise a I'impét sur les sociétés dans les conditions de droit commun ou en serait
passible dans les mémes conditions si 'activité était exercée en France ;

- la société holding compte moins de 2 000 salariés ;

- la société holding est soumise a des conditions particulieres de détention de capital (cf. n°98 de
l'instruction administrative publiée au BOI 4 K-1-04 du 12 juillet 2004 ) ;

- la société holding a pour objet principal la détention de participations financiéres dans d’autres sociétés.

48. Les titres de cette société holding sont retenus pour I'appréciation du quota d’investissement de 60% des
FCPI et pour le calcul de la limite de 20% prévue au | bis de l'article L. 214-41 du CoMoFi, a concurrence du
pourcentage d'investissement direct de I'actif de la société émettrice dans des sociétés dont les titres seraient
éligibles au quota de 60 % en cas de participation directe du FCPI, la condition relative a la détention de capital
s’appréciant toutefois sans tenir compte des participations de la société holding.

Sur les modalités d’appréciation de ce pourcentage d’investissement, il convient de se reporter aux
paragraphes n° 90 a 100 de l'instruction administrative publiée au BOI 4 K-1-07 n° 55 du 17 avril 2007.
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Section 3 : Investissements dans une unité économique innovante

49. L'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 a supprimé, a compter du 1% janvier 2006, les
dispositions de l'article 38 de la loi de finances pour 2005, en vigueur depuis le 21 février 2005, et institué de
nouvelles régles applicables en matiere d’investissements indirects par I'intermédiaire de sociétés holding.

Ainsi, en application du | quinquies de l'article L. 214-41 du CoMoFi, sont désormais éligibles au quota de
60% des FCPI les titres de la société mere d’'une unité économique innovante, une unité économique innovante
étant un ensemble de sociétés répondant aux conditions mentionnées aux n° 50 a 54.

50. Sont retenus, pour I'appréciation du quota de 60% et le calcul de la limite de 20%, les titres de capital émis
par des sociétés non cotées sur un marché réglementé ou organisé frangais ou étranger, et les titres de capital
de sociétés cotées sur un marché réglementé ou organisé d'un Etat partie & I'accord sur I'EEE et dont la
capitalisation boursiére est inférieure a 150 millions d’euros, lorsque les conditions suivantes sont remplies par la
société émettrice des titres (la société mére de I'unité économique innovante) :

- elle a son siége social et sa direction effective dans un Etat de la Communauté européenne ou dans un
autre Etat partie a I'accord sur 'EEE 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 ;

- elle est soumise a I'imp6t sur les sociétés dans les conditions de droit commun ou en serait passible
dans les mémes conditions si l'activité était exercée en France ;

- elle compte moins de 2 000 salariés. L'effectif salarié est déterminé par la somme de l'effectif de la
société et de chacune de ses filiales mentionnées au n° 51 (article R. 214-73-1 du CoMoFi). Il est admis que les
données retenues pour le calcul des effectifs soient celles afférentes au dernier exercice comptable clos avant la
premiere souscription ou acquisition par le fonds et sont calculées sur une base annuelle ;

- la société mére est soumise a des conditions particulieres de détention de capital (cf. n°98 de l'instruction
administrative publiée au BOI 4 K-1-04 du 12 juillet 2004) ;

- la société mere présente un caractere innovant, la reconnaissance par la société OSEO-ANVAR du
caractére innovant de produits, procédés ou techniques s’appréciant au regard de l'activité de la société mere et
de celle de ses filiales mentionnées au n° 51 dans les conditions de l'article D. 214-71 du CoMokFi. Ainsi, la
demande déposée par la société mere doit étre accompagnée en tant que de besoin d'un dossier complet (cf.
documentation administrative 5 B 3392 n° 12), pour les filiales exercant une activité innovante (cf. n° 52), et des
bilan et compte de résultats du dernier exercice clos, du plan de financement du projet et des bilans et comptes
de résultats prévisionnels des trois premieres années, pour la société mere et les autres filiales ;

- la société mere a pour objet la détention exclusive de participations dans des sociétés qui répondent aux
conditions mentionnées au n° 51, et peut exercer une activité industrielle ou commerciale au sens de I'article 34,
activité qui concourt avec celle de ses filiales a la réalisation d’un projet innovant.

51. QOutre les conditions mentionnées au n° 50, la société mére doit détenir exclusivement des participations
dans des sociétés filiales répondant aux conditions suivantes :

- les sociétés filiales sont détenues a hauteur de 75% au moins par la société mére ;

- les titres de capital émis par les sociétés filiales ne sont pas admis aux négociations sur un marché
réglementé ou organisé ou, s'ils sont admis aux négociations sur un tel marché d'un Etat partie a I'accord sur
'EEE, la capitalisation boursiére de la filiale est inférieure a 150 millions d’euros ;

- les sociétés filiales ont leur siege social et leur direction effective dans un Etat de la Communauté
européenne ou dans un autre Etat partie a I'accord sur 'EEE 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 ;

- les sociétés filiales sont soumises a I'imp6t sur les sociétés dans les conditions de droit commun ou en
seraient passibles dans les mémes conditions si l'activité était exercée en France ;

- les sociétés filiales ont pour objet la conception ou la création de produits, de procédés ou de techniques
reconnus innovants par la société OSEO-ANVAR dans les conditions de larticle D.214-71 du CoMoFi ou
I'exercice d'une activité industrielle ou commerciale au sens de l'article 34, activité qui concourt a la réalisation de
ce projet innovant.

52. La société mere doit détenir, au minimum, une société filiale répondant aux conditions mentionnées au
paragraphe n° 51 et justifiant de la création de produits, de procédés ou de techniques reconnus innovants par la
société OSEO-ANVAR dans les conditions de l'article D. 214-71 du CoMoFi.
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En cas de cession par la société mére de titres de cette société filiale remettant en cause le seuil de
détention de 75% précité, les titres de la société mere cessent immédiatement d'étre pris en compte pour
I'appréciation du quota de 60% (2°™ alinéa du Il de l'article L. 214-41 du CoMoFi).

53. La tolérance sur la date d’appréciation du caractére innovant, prévue au n °12 en cas d’investissement
direct, trouve également a s’appliquer a la société mere membre d'une unité économique innovante.

54. La condition relative & I'exclusivité des participations détenues par la société mére est considérée comme
satisfaite lorsque les titres de capital ou donnant acces au capital, parts, ou titres participatifs émis par des
sociétés autres que les sociétés filiales mentionnées au paragraphe n° 51, ainsi que les avances en compte
courant consenties a ces sociétés, représentent au plus 10% de I'actif brut comptable de la société mére (article
R. 214-73-2 du CoMoFi).

La composition de I'actif brut comptable de la société mére est appréciée a la cléture de son dernier
exercice connu a la date de I'inventaire concerné du FCPI.

55. Exemple : Considérons une unité économique innovante qui comprend une société mere qui fabrique et
commercialise le procédé innovant développé par sa filiale de recherche et de développement (R&D) détenue a
100 %.

L’actif de la société mere se décompose comme suit :

- immobilisations corporelles affectées a I'activité de la société 800 000 €
- titres de sa filiale recherche et développement (R&D) 200 000 €
- parts de sociétés civiles immobiléres (SCI)1 10 000 €
- participations financiéres dans d’autres sociétés 50 000 €
- comptes clients 10 000 €
- avances en comptes courants d’associés a la filiale R&D 20000 €
- avances en comptes courants a la SCI 10 000 €
- avances en comptes courants a d’'autres sociétés 30 000 €
- disponibilités 20 000 €
Soit un actif brut comptable égal a : 1150 000 €

Pour étre éligible au quota d'investissement de 60% des FCPI, la société mere doit notamment vérifier la
condition relative a I'exclusivité de ses filiales, c’est-a-dire que les investissements réalisés par la société meére
dans des sociétés qui ne sont pas parties a I'unité économique innovante ne doivent pas dépasser 10% de son
actif brut comptable.

Au cas présent, ces investissements représentent :
[(50 000 € + 30 000 €) / 1 150 000 €] x 100 = 6,96% de I'actif brut comptable de la société meére.
La société mere vérifie donc la condition relative & I'exclusivité de ses filiales.

56. Mesure de tempérament : possibilité de double cotation

Il est admis que les titres des sociétés filiales soient admis aux négociations sur un marché réglementé ou
organisé d'un Etat qui n’est pas partie a I'accord sur I'EEE a la condition que ces titres soient également admis
aux négociations sur un marché réglementé ou organisé d'un Etat partie a I'accord sur I'EEE.

Section 4 : Sanctions

57. Le VII de l'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 instaure, a la charge des sociétés de
gestion des FCPI, une sanction en cas de non-respect du quota d’investissement de 60%. Cette sanction est
codifiée a 'article 1763 C.

1 Immeuble donné en location  la filiale R&D.
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58.  Ainsi, lorsqu’'un FCPI ne respecte pas le quota d'investissement de 60% prévu au | de l'article L. 214-41
du CoMoFi, la société de gestion du fonds est redevable d'une amende égale a 20% du montant des
investissements qui permettraient au fonds d’atteindre ce quota de 60%.

59. Le montant de cette amende est diminué d’'un abattement égal a la proportion des souscriptions réalisées
par des personnes n'ayant pas en France leur domicile fiscal ou leur siege social sur le montant des souscriptions
émises par le fonds. Cette proportion s’apprécie au premier jour de l'exercice au cours duquel le quota
d’investissement n’est pas respecté.

60. Le montant de 'amende, apres abattement, est plafonné a la moitié des frais de gestion dus par le FCPI a
la société de gestion au titre de I'exercice concerné.

61. Cette amende ne trouve pas a s’appliquer lorsque le non-respect du quota par le fonds n’entraine pas la
perte par le fonds de son régime fiscal (premier manquement, période de pré-liquidation ...).

62. QOutre I'application de cette amende, lorsqu’un fonds ne respecte pas les regles de composition de I'actif
des FCPI, la réduction d'imp6t sur le revenu dont bénéficient les porteurs de parts personnes physiques et
morales est remise en cause.

TITRE 2 : PROROGATION DE LA REDUCTION D’'IMPOT SUR LE REVENU POUR SOUSCRIPTIONS DE
PARTS DE FCPI

63. Le | de l'article 81 de la loi de finances pour 2006 (loi n°2005-1719 du 30 décembre 2005) proroge la
réduction d’'impdt sur le revenu pour souscriptions de parts de FCPI aux versements effectués a cet effet jusqu’au
31 décembre 2010.

TITRE 3 : CREATION D'UN SOUS-QUOTA D'INVESTISSEMENT DE 6% DE L’ACTIF DU FCPI EN TITRES DE
SOCIETES INNOVANTES EN PHASE D’AMORCAGE

64. L’article 29 de la loi de programme pour la recherche (loi n°2006-450 du 18 avril 2006) institue un sous-
guota d’'investissement de 6% de I'actif du FCPI en titres de sociétés innovantes en phase d’amorcage.

65.  Ainsi, les FCPI agréés par I'Autorité des marchés financiers (AMF) a compter 31 mai 2006 doivent investir
6% au moins de leur actif dans des sociétés dont les titres satisfont aux régles et conditions d’éligibilité au quota
de 60% et dont le capital social est compris entre 100 000 euros et deux millions d’euros.

Les sociétés dont les titres sont éligibles au quota de 60 % et dont le capital social est inférieur a
100 000 euros sont également prises en compte pour le calcul du quota d’investissement de 6%.

66. La condition tenant au capital de la société (capital inférieur a deux millions d’euros) s’apprécie lors de la
premiere souscription ou acquisition des titres de la société par le FCPI.

67. Le délai et les conditions de réalisation de ce sous-quota sont identiques a ceux du quota d’investissement
de 60%.

TITRE 4 : ENTREE EN VIGUEUR

Section 1 : Dispositions de I'article 38 de la loi de finances pour 2005

68. Les dispositions de l'article 38 de la loi de finances pour 2005 sont applicables a compter de la
suppression en France du Nouveau marché, soit le 21 février 2005.

69. Les titres, parts ou droits détenus par un FCPI qui n'étaient pas retenus pour I'appréciation du quota de
60 % mais qui peuvent dorénavant I'étre compte tenu des modifications apportées par l'article 38 de la loi de
finances pour 2005 sont retenus pour I'appréciation du quota de 60 % a compter du 21 février 2005.
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70. Pour les titres acquis ou souscrits sur un marché de valeurs de croissance ou sur un marché organisé non
réglementé de 'EEE avant I'entrée en vigueur des dispositions de la loi de finances pour 2005, se reporter aux
n° 36 a 41 de la présente instruction administrative (régime transitoire).

Section 2 : Dispositions de I'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005

71. Les dispositions de I'article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 sont applicables a compter du
1% janvier 20086.

72. A compter de cette derniere date, les titres éligibles au quota de 60% détenus par un FCPI, dans la
mesure ou ces derniers ne sont pas entrés dans la période de préliquidation, peuvent continuer a étre pris en
compte pour le calcul de ce quota dans les conditions et délais prévus a l'article L. 214-41 du CoMoFi, dans sa
rédaction antérieure a la loi précitée.

73. Les titres, parts ou droits détenus par un FCPI qui n'étaient pas retenus pour I'appréciation du quota de
60% mais qui peuvent dorénavant I'étre compte tenu de ces modifications législatives seront retenus pour
I'appréciation du quota de 60 % & compter du 1% janvier 2006.

74. Enfin, les titres, parts ou droits acquis a compter de I'entrée en vigueur de I'article 32 de la loi de finances
rectificative pour 2005 (1°" janvier 2006) sont retenus pour I'appréciation du quota de 60% et pour le calcul de la
limite de 20% en application des nouvelles dispositions Iégislatives et réglementaires décrites dans la présente
instruction administrative.

Section 3 : Dispositions de I'article 29 de la loi de programme pour la recherche (loi n° 2006-450 du
18 avril 2006)

75. Les dispositions de I'article 29 de la loi de programme pour la recherche (sous-quota de 6 % en titres de
sociétés innovantes en phase d’amorcage) s’appliquent aux FCPI agréés par 'AMF a compter du 31 mai 2006.

BOI lié : 4 K-1-04.
DB liée : 5 B 3392.

La Directrice de la Iégislation fiscale

Marie-Christine LEPETIT
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Annexe 1

Article 38 de la loi de finances pour 2005 (n° 2004-1484 du 30 décembre 2004)

I. - Le code monétaire et financier est ainsi modifié :
A. - L'article L. 214-36 est ainsi modifié :

1° Au 1, les mots : « de titres donnant acces directement ou indirectement au capital de sociétés qui ne
sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé frangais ou étranger » sont remplacés par les
mots : « de titres de capital, ou donnant accés au capital, émis par des sociétés qui ne sont pas admises aux
négociations sur un marché d'instruments financiers francais ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par
une entreprise de marché ou un prestataire de services d'investissement ou tout autre organisme similaire
étranger » ;

2° A la premiere phrase du b du 2, le mot : « réglementé » est remplacé par les mots : « mentionné au 1 »;

3° Le 3 est ainsi rédigé :« 3. Sont également éligibles au quota d'investissement prévu au 1, dans la limite
de 20 % de l'actif du fonds, les titres de capital, ou donnant acces au capital, admis aux négociations sur un
marché mentionné au 1 d'un Etat partie a I'accord sur I'Espace économique européen, émis par des sociétés dont
la capitalisation boursiére est inférieure & 150 millions d'euros. La capitalisation boursiére est évaluée selon la
moyenne des cours d'ouverture des soixante jours de bourse précédant celui de l'investissement. Un décret en
Conseil d'Etat détermine les modalités d'application de cette évaluation notamment en cas de premiére cotation
ou d'opération de restructuration d'entreprises. » ;

4° Le 4 est ainsi modifié :

a) Les mots : « sur un marché réglementé » sont remplacés par les mots : « sur un marché d'instruments
financiers francais ou étrangers, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un
prestataire de services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger » ;

b) Il est complété par une phrase ainsi rédigée :

« Le délai de cing ans n'est toutefois pas applicable si les titres de la société admis a la cotation répondent
aux conditions du 3 a la date de cette cotation et si le fonds respecte, compte tenu de ces titres, la limite de 20 %
mentionnée audit 3. »

B. - L'article L. 214-41 est ainsi modifié :
1° Le | est ainsi modifié :

a) Au premier alinéa, aprés les mots : « Communauté européenne », sont insérés les mots : « , 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 » ;

b) Au méme alinéa, les mots : « cing cents » sont remplacés par les mots : « deux mille » ;

¢) Au quatrieme alinéa, les mots : « du 3, » sont supprimés, et aprés les mots : « du respect », sont
insérés les mots : « du | bis du présent article et » ;

2° Apres le |, sont insérés un | bis, un | ter et un | quater ainsi rédigés :

« | bis. - Sont également éligibles au quota d'investissement de 60 % mentionné au |, dans la limite de
20 % de l'actif du fonds, les titres mentionnés au 3 de l'article L. 214-36, sous réserve que la société émettrice
réponde aux conditions mentionnées au |, a I'exception de celle tenant a la non-cotation.

« | ter. - Sont pris en compte, pour le calcul du quota d'investissement mentionné au |, les titres de capital
mentionnés au 3 de l'article L. 214-36 émis par des sociétés qui ont pour objet principal la détention de
participations financiéres et qui répondent aux conditions du premier alinéa du |, a I'exception de la non-cotation.

« Ces titres sont retenus dans le quota d'investissement de 60 % et pour le calcul de la limite de 20 %
prévue au | bis a concurrence du pourcentage d'investissement direct de l'actif de la société émettrice dans des
sociétés qui répondent aux conditions mentionnées au | et au | bis, selon des modalités fixées par décret en
Conseil d'Etat. Toutefois, pour I'appréciation de la condition relative au capital de ces participations mentionnée
au premier alinéa du |, il n'est pas tenu compte de la participation de la société mere mentionnée au premier
alinéa.
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« | quater. - Sont également pris en compte pour le calcul du quota d'investissement mentionné au | les
parts ou les titres de capital ou donnant accés au capital émis par des sociétés répondant aux conditions du
premier alinéa du | :

« - qui ont pour objet exclusif de détenir des participations dans des sociétés qui répondent aux conditions
mentionnées au |. Toutefois, pour l'appréciation de la condition relative au capital de ces participations
mentionnée au premier alinéa du |, il n'est pas tenu compte de la participation de la société mere mentionnée au
premier alinéa, et la condition prévue au b du | peut également étre appréciée par I'organisme mentionné a ce
méme b au niveau de la société mentionnée au premier alinéa dans des conditions fixées par décret ;

« - et dont les emprunts d'espéces sont inférieurs a 10 % de leur situation nette comptable.

« Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités de calcul de la condition relative a I'exclusivité de
I'objet mentionné au deuxiéme alinéa. »

C. - L'article L. 214-41-1 est ainsi modifié :

1° Au premier alinéa du 1, aprés les mots : « Communauté européenne », sont insérés les mots : « , 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, » ;

2° Le 1 est complété par un alinéa ainsi rédigé :

« Lorsque les titres d'une société détenus par un fonds d'investissement de proximité sont admis aux
négociations sur un marché mentionné au 1 de l'article L. 214-36, ils continuent a étre éligibles au quota
d'investissement de 60 % pendant une durée de cing ans a compter de leur admission. » ;

3° Au 2, les mots : « du 3, du 4 et » sont supprimés.
Il. - Le code général des imp60ts est ainsi modifié :

A. - Au premier alinéa du Il de l'article 163 bis G, les mots : « réglementé autre que les marchés
réglementés de valeurs de croissance de I'Espace économique européen, ou les compartiments de valeurs de
croissance de ces marchés, dont la liste est fixée par arrété du ministre chargé de I'économie », sont remplacés
par les mots : « dinstruments financiers frangais ou étranger dont le fonctionnement est assuré par une
entreprise de marché ou un prestataire de services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger,
ou admis aux négociations sur un tel marché d'un Etat partie a I'accord sur I'Espace économique européen si leur
capitalisation boursiére, évaluée selon des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat, notamment en cas de
premiere cotation ou d'opération de restructuration d'entreprises, par référence a la moyenne des cours
d'ouverture des soixante jours de bourse précédant celui de I'émission des bons, est inférieure a 150 millions
d'euros, ».

B. - Le Il de l'article 163 quinquies B est ainsi modifié :

1° Au 1° et au premier alinéa du 1° bis, aprés les mots : « Communauté européenne », sont insérés les
mots : « , 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, » ;

2° Au premier alinéa du 1° bis, les mots : « donnant accés au capital de » sont remplacés par les mots :
« de capital ou donnant acces au capital ou les parts, qui ne sont pas admis aux négociations sur un marché
mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier, émis par des », et les mots : « dont les
actions ou parts ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé frangais ou étranger, » sont
supprimés ;

3° Le a du 1° bis est complété par les mots : « , & l'exception de celles mentionnées au 3 de
l'article L. 214-36 du code monétaire et financier » ;

4° Apres le 1° bis, il est rétabli un 1° ter ainsi rédigé :
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« 1° ter Sont également pris en compte, pour le calcul du quota d'investissement de 50 % mentionné au
1°, les titres de capital, admis aux négociations sur un marché dans les conditions du 3 de l'article L. 214-36 du
code monétaire et financier, émis par des sociétés ayant leur siege dans un Etat membre de la Communauté
européenne, ou dans un autre Etat partie a I'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, qui sont soumises a I'imp6t sur les sociétés dans les conditions de droit commun ou en
seraient passibles dans les mémes conditions si I'activité était exercée en France et qui ont pour objet principal la
détention de participations financieres. Ces titres sont retenus dans le quota d'investissement de 50 % et pour le
calcul de la limite de 20 % prévue au 3 de larticle L. 214-36 précité a concurrence du pourcentage
d'investissement direct de l'actif de la société émettrice dans des sociétés éligibles au quota de 50 %, selon des
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. »

C. - L'article 980 bis est ainsi modifié :
1° Les 4° et 4° bis sont abrogés ;
2° Le 4° ter est ainsi rédigé :

« 4° ter Aux opérations d'achats et de ventes portant sur des valeurs mobilieres d'entreprises dont la
capitalisation boursiére n'excéde pas 150 millions d'euros. La capitalisation boursiére est évaluée selon la
moyenne des cours d'ouverture des soixante derniers jours de bourse de I'année précédant celle au cours de
laguelle les opérations sont réalisées. Un décret en Conseil d'Etat détermine les modalités d'application de cette
évaluation, notamment en cas de premiére cotation ou d'opération de restructuration d'entreprises. »

D. - 1. Le deuxiéme alinéa de l'article 982 est ainsi rédigé :

« Les mémes personnes doivent tenir un répertoire sur lequel elles inscrivent chronologiquement chaque
opération. »

2. Le premier alinéa de I'article 983 est ainsi rédigé :

« Les personnes mentionnées a l'article 982 sont tenues d'acquitter mensuellement le montant du droit da
en application de l'article 978 lors du dépdét de la déclaration de leurs opérations, dont le modéle est établi par
arrété ministériel. »

E. - Dans le 1 du | de l'article 208 D, apres les mots : « Communauté européenne », sont insérés les
mots : «, 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 », et les mots : « réglementé frangais ou étranger » sont remplacés par les mots : « d'instruments
financiers francais ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire
de services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger ».

lll. - Le 1° de l'article ler-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre
économique et financier est ainsi modifié :

1° Au deuxieme alinéa, le mot : « réglementé » est remplacé par les mots : « d'instruments financiers
francais ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire de
services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger » ;

2° Le troisieme alinéa est ainsi modifié :

a) Les mots : « parts, actions, obligations remboursables, obligations convertibles ou titres participatifs
de » sont remplacés par les mots : « titres participatifs ou parts ou titres de capital ou donnant accées au capital,
qui ne sont pas admis aux négociations sur un marché mentionné au deuxiéme alinéa, émis par des » ;

b) Aprés les mots : « Communauté européenne », sont insérés les mots : « , 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, » ;

c) Les mots : « dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé frangais ou
étranger, » sont supprimeés ;
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3° Aprés le troisiéme alinéa, il est inséré un alinéa ainsi rédigé :

« Sont éligibles au quota d'investissement prévu au troisieme alinéa, dans la limite de 20 % de la situation
nette comptable de la société de capital-risque, les titres de capital ou donnant acces au capital, admis aux
négociations sur un marché mentionné au deuxiéme alinéa d'un Etat partie a l'accord sur I'Espace économique
européen, émis par des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisieme alinéa précité, a I'exception
de celle tenant & la non-cotation, et dont la capitalisation boursiére est inférieure a 150 millions d'euros. La
capitalisation boursiére est évaluée selon la moyenne des cours d'ouverture des soixante jours de bourse
précédant celui de l'investissement. Un décret en Conseil d'Etat détermine les modalités d'application de cette
évaluation, notamment en cas de premiére cotation ou d'opération de restructuration d'entreprises. » ;

4° Le b est ainsi rédigé :

« b) Les parts ou titres de capital ou donnant accés au capital, qui ne sont pas admis aux négociations sur
un marché mentionné au deuxieme alinéa, émis par des sociétés ayant leur siége dans un Etat de la
Communauté européenne, ou dans un autre Etat partie a I'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, qui sont soumises a I'imp6t sur les sociétés dans les conditions de droit
commun au taux normal ou qui y seraient soumises dans les mémes conditions si l'activité était exercée en

France et qui ont pour objet exclusif de détenir des participations :

« 1. Soit dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues pour que leurs titres soient inclus dans
le quota de 50 %, a I'exception de celles mentionnées au quatrieme alinéa, en cas de participation directe de la
société de capital-risque,

« 2. Soit dans des sociétés qui répondent aux conditions mentionnées au premier alinéa du b et qui ont
pour objet exclusif de détenir des participations dans des sociétés qui répondent aux conditions fixées au 1 ; »

5° Le c est abrogé ;
6° Au d, le mot : « réglementé » est remplacé par les mots : « mentionné au deuxiéme alinéa » ;
7° Apres le d, il est inséré un e ainsi rédigé :

« e) Les titres de capital, admis aux négociations sur un marché dans les conditions du quatrieme alinéa,
émis par des sociétés ayant leur siege dans un Etat 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, qui sont soumises a
I'impét sur les sociétés dans les conditions de droit commun au taux normal ou qui y seraient soumises dans les
mémes conditions si l'activité était exercée en France, et qui ont pour objet principal de détenir des participations
financiéeres. Les titres de ces sociétés sont retenus dans le quota d'investissement de 50 % de la société de
capital-risque et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa a concurrence du pourcentage
d'investissement direct de I'actif de la société émettrice dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues
pour que leurs titres soient inclus dans le quota de 50 % en cas de participation directe de la société de capital-
risque, selon des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. » ;

8° L'antépénultieme alinéa est ainsi modifié :

a) Les mots : « sur un marché réglementé » sont remplacés par les mots : « sur un marché d'instruments
financiers francais ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire
de services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger » ;

b) Il est complété par une phrase ainsi rédigée :

« Le délai de cing ans n'est toutefois pas applicable si les titres de la société admis a la cotation répondent
aux conditions du quatrieme alinéa a la date de cette cotation et si la société de capital-risque respecte, compte
tenu de ces titres, la limite de 20 % mentionnée au méme quatrieme alinéa. »
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IV. - Lorsqu'a la date d'entrée en vigueur des dispositions du présent article, un fonds commun de
placement & risques, un fonds commun de placement dans l'innovation, un fonds d'investissement de proximité
ou une société de capital-risque détient des titres cotés sur I'un des marchés de valeurs de croissance de
I'Espace économique européen, ou un compartiment de valeurs de croissance de ces marchés, ou sur un marché
non réglementé frangais ou étranger d'instruments financiers, dont le fonctionnement est assuré par une
entreprise de marché ou un prestataire de services d'investissement ou tout autre organisme similaire étranger tel
gue mentionné au 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier et au deuxiéme alinéa du 1° de
l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre économique et financier
dans leur rédaction issue du présent article, éligibles a leur quota d'investissement de 50 % ou de 60 %, ces titres
continuent a étre pris en compte pour le calcul de ces quotas dans les conditions et délais prévus aux
articles L. 214-36, L. 214-41 et L. 214-41-1 du méme code et a l'article ler-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985
précitée dans leur rédaction antérieure a la présente loi.

La limite de 20 % mentionnée au 3 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier, au | bis de l'article
L. 214-41 du méme code et au quatrieme alinéa du 1° de l'article ler-l de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985
précitée ne s'applique pas aux fonds communs de placement a risques et aux fonds communs de placement
dans l'innovation agréés par I'Autorité des marchés financiers ou déclarés auprés de cet organisme avant le 26
novembre 2004, ainsi qu'aux sociétés de capital-risque existantes avant cette date. Pour I'application de cette
disposition et sous réserve du premier alinéa, les titres définis au 3 de l'article L. 214-36 du code monétaire et
financier, au | bis de l'article L. 214-41 du méme code et au quatrieme alinéa du 1° de l'article 1ler-1 de la loi n°
85-695 du 11 juillet 1985 précitée sont éligibles au quota d'investissement obligatoire de ces fonds ou sociétés
lorsqu'ils sont souscrits ou acquis a compter de la date d'entrée en vigueur des dispositions du présent article,
pour une durée maximale de cing ans a compter de leur souscription ou acquisition.

V. - Les dispositions prévues aux |, lll et IV et aux A a C et E du |l s'appliqguent a compter de la date de
suppression en France du nouveau marché.

Les dispositions du D du Il s'appliqguent aux opérations mentionnées a l'article 978 du code général des
imp6ts qui sont réalisées a compter du 25 décembre 2004.
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Annexe 2

Article 32 de la loi de finances rectificative pour 2005 (n°1720-2005 du 30 décembre 2005)

I. - Dans le 1 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier, les mots : « titres de capital, ou donnant
acces au capital, émis par des sociétés qui ne sont pas admises aux négociations » sont remplacés par les
mots : « titres de capital de sociétés, ou donnant accés au capital de sociétés, qui ne sont pas admis aux
négociations ».

IIl. - L'article L. 214-41 du méme code est ainsi modifié :
1° Les | ter et | quater sont abrogés ;
2° Apres le | quater, il est inséré un | quinquies ainsi rédigé :

« | quinquies. - 1. Sous réserve du respect de la limite de 20 % prévue au | bis, sont également éligibles
au quota d'investissement mentionné au | les titres de capital mentionnés aux 1 et 3 de l'article L. 214-36 émis
par les sociétés qui remplissent les conditions suivantes :

« a) La société répond aux conditions mentionnées au |. La condition prévue au b du | est appréciée par
I'organisme mentionné a ce méme b au niveau de la société, au regard de son activité et de celle de ses filiales
mentionnées au c, dans des conditions fixées par décret ;

« b) La société a pour objet social la détention de participations remplissant les conditions mentionnées au
¢ et peut exercer une activité industrielle ou commerciale au sens de l'article 34 du code général des impbts ;

« c) La société détient exclusivement des participations représentant au moins 75 % du capital de
Sociétés :

« 1° Dont les titres sont de la nature de ceux mentionnés aux 1 et 3 de l'article L. 214-36 ;

« 2° Qui remplissent les conditions mentionnées au premier alinéa du |, a I'exception de celles tenant &
I'effectif et au capital ;

« 3° Et qui ont pour objet la conception ou la création de produits, de procédés ou de techniques
répondant aux conditions du b du | ou I'exercice d'une activité industrielle ou commerciale au sens de l'article 34
du code général des impdts ;

« d) La société détient, au minimum, une participation dans une société mentionnée au ¢ dont I'objet social
est la conception ou la création de produits, de procédés ou de techniques répondant aux conditions du b du I.

« 2. Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités de calcul de la condition relative a I'effectif prévue
au premier alinéa du | pour la société mentionnée au 1 et d'appréciation de la condition d'exclusivité de la
détention des participations prévue au c de ce méme 1. » ;

3° Le Il est complété par un alinéa ainsi rédigé :

« En cas de cession par une société mere mentionnée au premier alinéa du | quinquies de titres de filiales
mentionnées au d de ce méme | quinquies remettant en cause le seuil de détention de 75 %, les titres de cette
société mere cessent d'étre pris en compte dans le quota d'investissement de 60 %. »

lll. - Le 1l de l'article 163 quinquies B du code général des imp0ts est ainsi modifié :

1° Dans le 1°, les mots : « ou indirectement, par l'intermédiaire d'un autre fonds commun de placement a
risques ou d'une entité visée au b du 2 du méme article L. 214-36 » sont supprimés et les mots : « ou en seraient
passibles » sont remplacés par les mots : « ou y seraient soumises » ;

2° Les 1° bis et 1° ter sont abrogés ;
3° Apreés le 1° ter, sont insérés un 1° quater et un 1° quinquies ainsi rédigés :

« 1° quater Sont également retenus, pour le calcul du quota d'investissement de 50 % prévu au 1°, les
titres mentionnés au 1 ou au 3 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier, émis par des sociétés ayant
leur siege 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'impdt sur les sociétés 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 financieres.
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« Ces titres sont retenus dans le quota d'investissement de 50 % et pour le calcul de la limite de 20 %
prévue au 3 de l'article L. 214-36 précité a proportion des investissements directs ou indirects, par l'intermédiaire
de sociétés mentionnées au premier alinéa, de I'actif de la société émettrice de ces titres dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au 1°. Les modalités de détermination de cette proportion sont fixées par
décret en Conseil d'Etat ;

« 1° quinquies Sont également retenus, pour le calcul du quota d'investissement de 50 % prévu au 1°, les
droits représentatifs d'un placement financier dans une entité mentionnée au b du 2 de l'article L. 214-36 du code
monétaire et financier, constituée 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.

« Ces droits sont retenus dans le quota d'investissement de 50 % et pour le calcul de la limite de 20 %
prévue au 3 de l'article L. 214-36 précité a proportion des investissements directs ou indirects, par l'intermédiaire
de sociétés mentionnées au premier alinéa du 1° quater, de I'actif de I'entité concernée dans des sociétés qui
répondent aux conditions prévues au 1°. Les modalités de détermination de cette proportion sont fixées par
décret en Conseil d'Etat ; ».

IV. - Il est inséré, dans le méme code, un article 242 quinquies ainsi rédigé :

« Art. 242 quinquies. - |. - La société de gestion d'un fonds commun de placement & risques dont le
reglement prévoit que les porteurs de parts pourront bénéficier des avantages fiscaux prévus aux articles
163 quinquies B, 150-0 A, 209-0 A et 219 est tenue de souscrire et de faire parvenir au service des imp6ts aupres
duquel elle souscrit sa déclaration de résultats une déclaration annuelle détaillée permettant d'apprécier, a la fin
de chaque semestre de l'exercice, le quota d'investissement prévu au 1° du Il de l'article 163 quinquies B et la
limite prévue au 3 de l'article L. 214-36 du code monétaire et financier.

« Il. - Les sociétés de capital-risque joignent a leur déclaration de résultats un état permettant d'apprécier,
a la fin de chague semestre de l'exercice, le quota d'investissement et la limite prévus respectivement au
troisiéme alinéa et au quatrieme alinéa du 1° de l'article ler-1 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985 portant
diverses dispositions d'ordre économique et financier.

« Ill. - Un décret en Conseil d'Etat fixe les modalités d'application des obligations déclaratives
mentionnées aux | et 1. »

V. - Le 1° de l'article ler-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre
économique et financier est ainsi modifié :

1° Les b et e sont abrogés ;
2° Le d est ainsi modifié :

a) Dans la premiére phrase, les mots : « [|'Organisation de coopération et de développement
économiques » sont remplacés par les mots : « 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 |'évasion fiscale, » ;

b) La seconde phrase est ainsi rédigée :

« Ces droits ne sont retenus dans le quota d'investissement de 50 % de la société de capital-risque et
pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa qu'a proportion des investissements directs ou
indirects, par l'intermédiaire de sociétés mentionnées a la premiére phrase du f, de l'actif de I'entité concernée
dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisieme alinéa du 1°. » ;

c) Il est ajouté une phrase ainsi rédigée :

« Les modalités de détermination de cette proportion sont fixées par décret en Conseil d'Etat. » ;
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3° Il est ajouté un f ainsi rédigé :

« f) Les titres, mentionnés aux troisieme ou quatrieme alinéas du 1°, émis par des sociétés ayant leur
siege 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'imp6t sur les sociétés 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 financieres. Ces titres sont retenus dans le quota d'investissement de 50 %
et pour le calcul de la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° a proportion des investissements directs
ou indirects, par l'intermédiaire de sociétés mentionnées a la premiére phrase, de I'actif de la société émettrice de
ces titres dans des sociétés qui répondent aux conditions prévues au troisieme alinéa du 1°. Les modalités de
détermination de cette proportion sont fixées par décret en Conseil d'Etat ; ».

VI. - 1. La société de gestion d'un fonds commun de placement a risques qui a porté sur la déclaration
prévue au | de l'article 242 quinquies du code général des impdts des informations erronées ayant conduit a la
dissimulation du non-respect du quota de 50 % prévu au 1° du Il de l'article 163 quinquies B du méme code est
redevable d'une amende fiscale égale a 5 % de la valeur des investissements portés sur la déclaration précitée et
retenus a tort dans le quota d'investissement de 50 % ou pour le calcul de la limite prévue au 3 de l'article L. 214-
36 du code monétaire et financier. Le montant de cette amende est diminué d'un abattement égal a la proportion
du montant des souscriptions réalisées par des personnes n'ayant pas, en France, leur domicile fiscal ou leur
sieége social sur le montant des souscriptions émises par le fonds. Cette proportion s'apprécie au premier jour de
chaque exercice. Le montant de I'amende est plafonné, par déclaration, a la moitié du montant des sommes qui
lui sont dues par le fonds au titre des frais de gestion pour I'exercice concerné.

La société de capital-risque qui a porté sur I'état prévu au Il de l'article 242 quinquies du code général des
impots des informations erronées ayant conduit a la dissimulation du non-respect 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 portant diverses dispositions d'ordre
économique et financier est redevable d'une amende fiscale égale a 5 % de la valeur des investissements portés
sur la déclaration précitée et retenus a tort dans le quota d'investissement de 50 % ou pour le calcul de la limite
prévue au quatrieme alinéa du 1° de l'article ler-1 précité. Le montant de cette amende est plafonné, par
déclaration, a la moitié du montant des charges d'exploitation de la société de capital-risque au titre de I'exercice
concerné.

2. A défaut de production de la déclaration ou de I'état prévu a l'article 242 quinquies du code général des
impots dans les délais prescrits, I'administration adresse, par pli recommandé avec accusé de réception, une
mise en demeure d'avoir a déposer la déclaration ou I'état susmentionné dans un délai de trente jours.

En cas de non-production du document dans les trente jours suivant la réception de cette mise en
demeure, la société de gestion du fonds ou la société de capital-risque est redevable d'une amende égale a la
moitié du montant des sommes qui sont dues a la société de gestion par le fonds au titre des frais de gestion ou &
la moitié du montant des charges d'exploitation de la société de capital-risque pour I'exercice concerné.

3. Le recouvrement et le contentieux des amendes prévues au 1 et au 2 sont assurés selon les régles
applicables en matiére de taxes sur le chiffre d'affaires.

VII. - Lorsque l'administration établit qu'un fonds commun de placement a risques dont le réglement
prévoit que les porteurs de parts pourront bénéficier des avantages fiscaux prévus aux articles 163 quinquies B,
150-0 A, 209-0 A et 219 du code général des impdts n'a pas respecté son quota d'investissement prévu au 1° du
Il de l'article 163 quinquies B du méme code, la société de gestion du fonds est redevable d'une amende égale a
20 % du montant des investissements qui permettraient d'atteindre un quota d'investissement de 50 %. Le
montant de cette amende est toutefois limité a la moitié du montant des sommes qui lui sont dues par le fonds au
titre des frais de gestion pour I'exercice concerné.

Lorsque l'administration établit qu'un fonds commun d'investissements dans l'innovation ou qu'un fonds
d'investissements de proximité n'a pas respecté son quota d'investissement prévu au | de l'article L. 214-41 du
code monétaire et financier et au 1 de l'article L. 214-41-1 du méme code, la société de gestion du fonds est
redevable d'une amende égale a 20 % du montant des investissements qui permettraient d'atteindre un quota
d'investissement de 60 %. Le montant de cette amende est toutefois limité & la moitié du montant des sommes
qui lui sont dues par le fonds au titre des frais de gestion pour I'exercice concerné.

L'amende prévue aux précédents alinéas est exclusive de I'amende prévue au VI. Le montant de I'amende
prévue aux précédents alinéas est diminué d'un abattement égal a la proportion du montant des souscriptions
réalisées par des personnes n'ayant pas, en France, leur domicile fiscal ou leur siege social sur le montant des
souscriptions émises par le fonds. Cette proportion s'apprécie au premier jour de I'exercice au cours duquel le
guota d'investissement n'a pas été respecté.Le recouvrement et le contentieux de I'amende prévue aux premier
et deuxieme alinéas sont assurés selon les regles applicables en matiére de taxes sur le chiffre d'affaires.
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VIIl. - A la date de publication des dispositions du présent article, les titres éligibles au quota
d'investissement de 50 % ou de 60 % détenus par un fonds commun de placement a risques, une société de
capital-risque ou un fonds commun de placement dans l'innovation, dans la mesure ou ces derniers ne sont pas
entrés dans la période de préliquidation, peuvent continuer a étre pris en compte pour le calcul de ces quotas
dans les conditions et délais prévus respectivement a l'article 163 quinquies B du code général des impots, a
l'article 1 er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 précitée et a l'article L. 214-41 du code monétaire et financier
dans leur rédaction antérieure a la présente loi.
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Annexe 3

Article 81 de la loi de finances pour 2006 (n°2005-1719 du 30 décembre 2005)

I. - Dans le 2 du VI et le premier alinéa du VI bis de l'article 199 terdecies-0 A du code général des imp0ts,
l'année : « 2006 » est remplacée par I'année : « 2010 ».

Il. - Le | de l'article 208 D du méme code est ainsi modifié :

1° Dans le deuxieme alinéa du 1, les mots : « au moins 5 % des droits financiers et » sont supprimés et le
taux : « 20 % » est remplacé par le taux : « 30 % » ;

2° Dans le 3, les mots : « moins de 25 % » sont remplacés par les mots : « au plus 30 % ».

Ill. - Le 1° de l'article 163 quinquies C bis du méme code est complété par les mots : « en application des
dispositions de l'article 208 D ».

IV. - Les dispositions des | a Ill s'appliquent a compter du ler janvier 2006.
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Annexe 4

Article 29 de la loi de programme pour la recherche (n°2006-450 du 18 avril 2006)

I. - Dans le premier alinéa du | de l'article L. 214-41 du code monétaire et financier, aprés les mots :
« avances en compte courant, », sont insérés les mots : « dont au moins 6 % dans des entreprises dont le capital
est compris entre 100 000 et deux millions d'euros, ».

IIl. - Le ratio de 6 % mentionné au | du méme article L. 214-41 ne s'applique pas aux fonds communs de
placement dans l'innovation agréés par I'Autorité des marchés financiers avant le 31 mai 2006.
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Annexe 5

Décret n°2006-1414 du 20 novembre 2006 relatif a 'aménagement des regles d’investissement des
véhicules de capital-risque et modifiant la deuxiéme partie du livre des procédures fiscales et le code
monétaire et financier (partie réglementaire)

Le Premier ministre,

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

Vu le code monétaire et financier, notamment ses articles L. 214-41 et D. 214-71 ;
Vu le livre des procédures fiscales, notamment son article R. 87-2 ;

Vu l'ordonnance n° 2005-722 du 29 juin 2005 relative a la création de I'établissement public OSEO et a la
transformation de I'établissement public Agence nationale de valorisation de la recherche en société anonyme,

Décrete :
Article 1

Au deuxieme alinéa de l'article R. 87-2 du livre des procédures fiscales, les mots : « aux premier et
troisieme alinéas du | de l'article 1er modifié de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 » sont remplacés par les mots :
« au Il de l'article 163 quinquies B précité ».

Article 2
L'article D. 214-71 du code monétaire et financier est ainsi modifié :

I. - Aux premier et dernier alinéas, les mots : « I'Agence nationale de valorisation de la recherche » sont
remplacés par les mots : « la société OSEO ANVAR ».

IIl. - L'article est complété par un alinéa ainsi rédigé :

« Pour linstruction des demandes déposées par les sociétés mentionnées au premier alinéa du 1 du
I quinquies de l'article L. 214-41, la société OSEO ANVAR peut demander en tant que de besoin a ces dernieres

de lui produire les documents prévus aux 1° a 4° pour chaque filiale mentionnée au d du 1 du | quinquies précité,
ainsi que les documents prévus aux 3° et 4° pour chacune des autres sociétés mentionnées a ce méme 1 du
| quinquies. »

Article 3

Le ministre de I'économie, des finances et de l'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 l'exécution du présent
décret, qui sera publié au Journal officiel de la République francaise.

Fait a Paris, le 20 novembre 2006.
Dominique de Villepin

Par le Premier ministre :

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

Jean-Francois Copé

Le ministre de I'économie,
des finances et de l'industrie,

Thierry Breton
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Annexe 6

Décret n°2006-1726 du 23 décembre 2006 relatif a '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 collectifs en valeurs mobiliéres et modifiant le code monétaire et
financier (partie réglementaire) ainsi que I'annexe Il au code général des impots

Le Premier ministre,
Sur le rapport du ministre de I'économie, des finances et de l'industrie,

Vu le code général des impdts, notamment ses articles 163 quinquies B et 242 quinquies, et I'annexe Il 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 ler et ler-1 ;

Le Conseil d'Etat (section des finances) entendu, Décréte :
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 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 l'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 a 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 premiéere 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 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. »
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Article 2
Apres 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 ¢ 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. »

Article 3
L'article R. 214-2 du code monétaire et financier est ainsi modifié :
1° Apres 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 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 regles 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 |, 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 1l, 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 impots
Article 4
L'article 171 AM de I'annexe Il au code général des imp6ts est ainsi modifié :
1° Au début de cet article, il est inséré un: « | » ;
2° Il est ajouté un Il ainsi rédigé :

« Il. - Pour l'application du quatriéme 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 l'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. - |. - Pour l'application du f du 1° de l'article ler-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, la
proportion de l'actif des sociétés mentionnées a la premiere phrase du méme f investi directement, ou
indirectement par l'intermédiaire d'autres sociétés mentionnées a cette méme premiere 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 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
l'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.
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« 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 ler-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
Apres l'article 171 AP de la méme annexe, il est inséré un article 171 AP bis ainsi rédigé :

« Art. 171 AP bis. - I. - 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 I'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'appligue 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 :

« 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 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 troisieme alinéa du 1° susmentionné.

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

« Il. - 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 premiere 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 l'article 163 quinquies B du code général des
imp0ts, la proportion de l'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°
guater, 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 l'article 163 quinquies B du code général
des impbts 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 impdts, 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.
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« 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 impbts
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 l'application du 1° quinquies du Il de l'article 163 quinquies B du code général des
imp6ts, la proportion de l'actif de l'entitt mentionnée a ce méme 1° quinquies investi directement, ou
indirectement par l'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 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 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 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 impdts, 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.

« Le dénominateur est égal a l'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 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 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 bis. - I. - L'état prévu au Il de I'article 242 quinquies du code général des imp6éts, 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 siége 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
la limite de 20 % prévue au quatrieme alinéa du 1° de l'article ler-1 précité ;

« II. - Les sociétés de capital-risque qui ont investi dans 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 ou dans des entités mentionnées au d du méme I°
joignent en outre a I'état mentionné au | :
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« 1° Un état, établi sur papier libre, qui fait apparaitre, pour chaque investissement dans des sociétés
mentionnées & la premiére phrase du f du 1° de l'article ler-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 troisieme 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 ler-1. Cet état indiqgue notamment la dénomination
sociale des sociétés dont les titres sont éligibles au quota de 50 %, I'adresse de leur siege social ou de leur siége
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 I'accord sur I'Espace économique européen ;

« 2° Un état, établi sur une formule délivrée par l'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 l'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
Apres 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 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° La dénomination de la société ou de I'entité, I'adresse de son siége social et de son siege 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 a l'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.

« ll. - 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 imp0ts ou dans des entités
mentionnées au I° quinquies du méme ll, 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 I'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 %, I'adresse de leur siége social et 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 a I'accord sur I'Espace économique européen ;

« 2° Un état, établi sur une formule délivrée par l'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 impots, les éléments permettant d'apprécier le montant des droits représentatifs du placement financier du
fonds dans l'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 11l
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.
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Article 13

Le ministre de I'économie, des finances et de l'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 l'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 I'Etat,
porte-parole du Gouvernement,

Jean-Francois Copé

Le ministre de I'économie,
des finances et de l'industrie,

Thierry Breton
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