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J| DEFISCALISATION A L'IR

La nécessaire securisation
du Girardin industriel

» Si le soutien

aux entreprises
ultramarines

est nécessaire, l'aide

par la défiscalisation
peut se révéler périlleuse
pour l'investisseur
particulier

P Contrepartie

de l'avantage fiscal,
le risque est certes
inhérent au produit
mais, au regard
des abus, mérite
un meilleur
encadrement

nrendementdépassantles 20 %estlalléchant
avantage que procure un investissement dans
le dispositif Girardin industrie] 2 I'impdt sur
le revenut {1). Pur produit de défiscalisation,
dit « one shot » grace 2 une défiscalisation en
une seule année, le dispositif était, jusqu'a
2008, 1éputé destiné & des contribuables irés
aisés. 11 s'est depuis ouvert & un plus grand
nombre d'investisseurs en conséquence du
plafonnement des niches fiscales.

Toutefois, sous 'aspect simple pour le contribuable d'une
défiscalisation qui s'opére sur un an, il faut néanmoins se pen-
cher sur le montage en Girardin industriel. En effet, I'aide au
financement des biens productifs en Outre-mer que permet le
dispositif est loin d'étre exempt de risques. L'attention doit e
portée sur Iintérét économique du projet et sa pérennité, et ce
dautant plus que 'Outre-mer fraverse une période difficile sur
le plan économique et que les avantages fiscaux pour les prochai-
nes années pourraient étre partiellement remis en cause dans
les mois qui viennent.

Une économie dégradée... Jusqu'en 2008, les investissements
productifs uliramarins se sont bien portés. « Enire 2004 ¢t 2008,
Tos chiffres de ln défiscalisation, ont éi¢ doublés. Toutefois, ils ne sorit pas
veprésentatifs du marché actuel. Les investissements en Martinique
ont, par exeimple, baissé de 23 % en 2009 », note Alain Vienney,
délégué général de la Fédération des entreprises d’Outze-mer
(Fedom). Affectés notamment par les gréves aux Antilles et par
1a fin de certains gros chantiers tels que la route des Tamarins
3 1a Réunion, les projets se sont ralentis. L'Outre-mer souffre
d’une situation économique qui §'est fortement dégradée en
2009, « Aprés les bons chiffres de 2007, les financements aux entre-
prises ont bissé en 2009 et 2010 sur les marchés les plus matures de
Tordre de 30 % & la Réunion et autour de 20 % oux Antilles. Seules
la Nowvelle Calédonie et la Guyane ont conservé un bon niveau de
financement. Toutefois, le risque est désormais moins grand et les
“financements reprennent », constate Gonzague Noél, directeur
marketing de GE Money.

.. et une baisse des projets. Ce climat a pour conséquence une
baisse du nombre de projets. La BPCE-IOM a, par exemple, ar-
rété début 2010 Pactivité de sa filiale Océorane, spécialisée sur
les opérations de plein droit, tout en conservant Ja gestion des
opérations antérieures, et s’est recentrée sur les opérations sous
agrément avec sa filiale Ingepar. « Les effets de la crise se font pluss
durement sentir dans les DOM-POM qiéen métropole. Cette situation
fragilise tous les portefeuilles industricls de plein droit en cours et &
venir », explique Eric Bron, directeur commercial ¢'Ingepat.
Ce méme constat de diminution de projets est dressé
pour les dossiers avec agrément. Philippe Souchier, président
d'Outremer Finance, remarque que, « hors photovoltaique, les in-
vestisserments productifs sous agrément sont en baisse, en particulier
le secteur de Phétellerie en raison de o crise du tourisme ». De plus,
Pintroduction de la défiscalisation des logements sociaux sous
Ie méme modele que Pindustriel risque de venir en diminuer
Tattrait et peut compenser fa baisse de projets industriels.

Impact du plafonnement... Parallelement, Je plafonnement des
niches fiscales 2 1a fois global et spécifique & Poutre mer a quel-
que peumodifié Iapproche des monteurs d opérations. En effet,
désormais, le plafond du Girardin réduit les montants investis
par contribuable et nécessite de recruter davantage d'mvestis-
seurs. Pour ce faire, le ticket dentrée a été abaissé. « Depuis 2009,
les clients d'Inier Invest peuvent souscrire & partir de 5.000 euros
de réduction dimpot. La réduction dimpdt moyenne, qui atteignait

75.000 euros en 2006, s@ive cetie année G 20.000 EUTOS. Parallé-
lement, le nombre de rios portenaires o €€ multiplié par quatre en
trois ans », remarque Jérdme Devaud, directeur d'Inter Invest
spécialisée sur les opérations en plein droit. Le ticket d'entrée
- autour de 20.000 euros voire moins - et Fapport moyen ont
également diminué pour les opérations avec agrément.

.. et incertitudes fiscales. Si, pour cette année, les parametres
du dispositif sont connus, le sort que lui donnera le projet deloi
de Finances et les débats parlementaires est encore i définir,
1a dépense fiscale du Girardin industriel 2 IR étant estimée 2
800 millions d’earos en 2010, Outre I'abaissement de 10 % du
taux de réduction d'impdt quel que soitle type d'opération, il se-
Tait également proposé de supprimer e photovoltaique. Dautres
pistes porteraient sur un relévement du taux de rétrocession.

Ces arbittages interviennent dans un contexte olL, malgré la
non-remise en cause de la nécessité de soutenir les entreprises
yliramarines, le dispositif Girardin industriel est lui davantage
controversé. La Cour des comptes, qui s’est penchée sur des
investissements 2 Wallis et Futina, a dailleurs pointé du doigt
le cotit pous I'Etat de ce dispositif et l'avantage trés important
‘procuré & Pinvestisseur.

1'attention doit &tre portée sur Uintérét économitue du projet

et sa pérennité, et ce d'autant plus que I'Outre-mer

traverse une période difficile et que les avantages fiscaux

pourraient étre partiellement remis en cause

Le mécanisme du Girardin industriel. Le dispositif du Girar-
din industriel présenté a P'investisseur est simple. En contre-
partie de I'aide au financement d'investissements productifs en
outre-mer, le contribuable bénéfide en une fois d’'une réduction
d'impét représentant 5o % du montant de 'investissement. Pax
exemple, pour un apport de 50,000 euros, il peut profiter d'une
réduction d'impbt de Go.ooo euros 'année suivante, soit un
taux de rendernent de 20 %.

Le dispositif Girardin permet en effet aux enreprises ul-
tramarines de faire appel 2 une aide financiére d'investisseurs
privés. Ces entreprises sont locataires du matériel pendant cing
ans et le rachétent 2 ce terme. Le matériel est ainsi financé en
général par Papport des investisseurs pour 40 %, le crédit pour
50 % et Pexploitant pour 10.%. Iinvestisseur apporte son capi-
tal 2 une société 3 fonds perdus mais bénéficie en contrepar-
tie d'une réduction d'impét. Une partie de I'avantage fiscal est
Qailleurs rétrocédée  Iexploitant sous forme de diminution de
loyers et du prix de vente final. En fait, Papport permet de verser
Ia rétrocession et couvre les frais de montage, de gestion et de
commerdialisation. Le taux de rétrocession s'établit a 50 % pour
le plein droit et & 60 % pour les opérations agréées.

Dans la pratique, et en particulier s"agissant des dossiers
sous agrément, ce taux est plus élevé étant donné le jeu dela
concurrence entre les monteurs recherchant une belle signature
drexploitant. « Pour que Fopération soit équilibrée, un investisseur
doit apporter une somme égale entre 77 % en débus dannde et 84%
enfin dannde de la réduction dimpét attendue. Un apport demandé
qui serait infrisur 6 77 % afin de proposer un rendement dlevé laisse
suspecier un probléme de respect de la réirocession légole & Vexploi-
tant » estime Laurent Ghelfi, président de Starinvest, spécialisée
sur les projets avec agrément.

Tagrément, plus sécurisé mais sans garantic. Délivré selon les
montants pax le ministre chargé du Budget ou par la direction
des services fiscaux locale, I'agrément doit étre obtenu pour
les investissements dans les secteurs dits sensibles tels quele
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Schémas simplifiés d'investissement

Investisseurs

‘LAPW

Emprunt avet clause
e NGR-TEGOUTS.
contre les associés

Paiement
des mensaalités
comespongant aiX loyers

Investisseurs

lApmn

Pajement du foyer
f0urig {ecation

Remboursement
wrédit vendear

Revente maté
far gt vendelr

Vente matériel

CECILE SAUSER, PRESIDENTE DE LAGIRE ET PRESIDENTE DU CABI
Nous mettons en place des outils

transport o lorsque le montant des acquisitions dela société dans
laquelle investit le contribuable est supérieur  250.000 €UI0S.
L'agrément doit également éire demandé dés lozs que le pro-
gramme d'investisserents &un exploitant dépasse un million
dreuros {2). Ainsi, siTentreprise fait appel 2 différents montewrs
dopérations en plein drot pour se financer ousi phusieurs socié-
tég sont constituées pour financer un méme progranime, il faut
veiller 2 ce que ce montant ne soit pas dépassé, le seui] dagrément
s'apprédant aussi au niveau de Pexploitant. « Certains monteurs
demandent daillenrs & Vexploitant quil sengage & ne pas dépasser le
million deuros dinvestissement », releve Pierre-Yves Bancel, avocat
associé du cabinet BZL.

L'agrément est délivré lorsque l'investisserent présente un
intérét dconornique, maintient ou crée de I'emploi et garantit la
protection des investisseurs et des ters. Toutefois, s'il valide le
schéma juridique, fiscal et économique et sécurise Pinvestisseur,
Yagrément w'apporte pas 'assurance que la défiscalisation ne sera
pas remnise en cause si toutes les conditions ne sont pas remplies
ultérievrement.

Le plein droit, plus simple mais plus risqué. Les investissements
inférieurs 3 250.000 etros ne sont pas soumjs i lagrément. « Le
plein droit permet o dossiers d'étre monids plus rapidement et de sa-
tisfhire les plus petites opérations », souligne Alain Vienney, délégué
général de la Fedom. Le seudl d'agrément 2 Qailleurs été abaissé
depuis 2009 (3). Cette décision a été prise en raison de Ia forte
progression du nombre d'opérations en plein droit ces demmiéres
années, les montants fotaux financés atteignant selon les obser-
vateurs Ie niveau des dossiers avee agrément. Avec im accés plus
simple et plus rapide, le plein droit offte un terrain plus propice
aux abus et il est davantage sujet a polémique

« Avant 2000, le plein droit ne représentai pas un marché comme
arjowrdhui. Face & lavantage procuré, o facilité et lo. rapidité du mon-
tage, les opérations se sont depuis multiplices et, porallélement, le risque
sur ce type d'investissement o augmenté, Labaissement du seuil dagré-
ment & 250.000 euros wess pas suffisans, il faut davantage controler les
opérations en plein droit et aussi mieux les encadrer, peut-éire par une
procédure allégée au niveau local », considére Laurent Ghelfi. Le
probléme est que Padministration ne pouzrrait certainement pas
répondre 4 ces demandes dans des délais raisonnables.

Des mesures prises par la loi de Développement éconontique
des Outre-mer (Lodeom) de 2009 visent les limiter en encadrant
davantage ces opérations en étendant des mesures applicables
sous agrément au plein droit & 'instar du respect des obligations
fiscales et sociales de la société qui finance lopération et de l'ex-
ploitant locataire du matériel. De plus, depuis 2007, les sociétés
qui réalisent des investissements bénéficiant dela défiscalisation
doivent transmettre des informations (nature de I'investissement,

 pour mieux encadrer les investissements
productifs en Outre-mer |

financement, nom dut locataire, montant rétrocédé. .} al'adminis-
tration fiscale. 1a sanction du défaut de déclaration qui était peu
dissuasive a été renforcée afin que les services fiscaux bénéficient
dune base de données leur permettant notamment de procéder
3 des contrdles ciblés.

“Trois formes de véhicules. Dans le cadre des opérations, agréées
ounon, les investisseurs vont investir dans un véhicule juridique
qui prend souvent la forme d'une société en nom collectif (SNC)
et motns fréquemment d'une société en participation (SEF) ou
d'une société par actions simptifiée (SAS).

Dans le cadre d'une SNC, T'associé engage sa responsabilité
solidairement et indéfiniment et est soumis au statut de cormer-
cant. « La constitution d'une EURL pour investir dans les SNC est
préconisée non seulement pour les assoGiés g pouvant avoir la qualité
de commergant en raison de leur profession, mais ausst pour limiter
leur responsabilisé & hauteur de lewrs apports », précise Pierre-Yves
Baxncel .

La SEP, quant & elle, est sujette 3 débais en raison de son
opacité et de son utilisation dans des opérations qui se sont révé-
les frauduleuses. Ne disposant pas de la personnalité juridique,
cette société offte en effet de la souplesse et cofite moins de frais

de gestion. « Si, sur wn plon fiscal, le schéma en SEP est valable, son
utilisation est plus complexe au niveau. cornptable ¢ juridique en raison
de son opacité, remarque Pierre-Yves Bancel. Linconvénient majeur
est quien cas de dgfoiliance du gérant, los associés sont solidairement et
indéfiniment responsables. Ils sont connus de Fadministration fiscale
1ais pas des éventuels créanciers. De moins en moins dopérations sont
wniontées en SEP, et ce dautant plus que ladmirisiration ne laccepte
plus pour les dossiers avec agrément. »

La loi de Finances pour 2009 offre aussi la possibilité de
constituer une SAS. Cette faculté a été introduite pour parer aux
inconvénients du plafonnement des niches fiscales qui oblige a re-
chercher un plus grand nombre d'investisseurs. La SAS vise ainsi
les grosses opérations sous agrément. Les associés sontresponsa-
bles 2 hauteur de leur apport et nont pag le statut de commercant,
et ils ne sont pas sournis aux cotisations du RSL

Emprunt bancaire. 1e montage juridique et financier d'une opé-
ration peut différer quelque peu selon Ja taille de investissernent
et deux schérnas types se distinguent (lire 'encadré). Le premier
consiste pour la société composée des investisseurs 2 emprunter
auprés d'un établissement bancaire afin de financer le matériel,
lequel est ensuite loué & Pexploitant. En pratique, les mensualités
du prét sont directernent remboursées par Pexploitant a fa banque
etune clause de non-recours conire les associés doit étre conclue
afin d’éviter quen cas d'impayés la banque se retowme contre les
investisseurs. D’autres moyens peuvent étre mis en place par la

1’ Agefi Actifs. - Quel est Pobjet

de votre assodiatiori récenument créée ?
Cécile Sauser. - L'Association frangaise

de garantie des Investissements
récompensés par ! Etat {Agire) a pour but
drapporter urie meilleure sécurité

aux produits défiscalisants ne bénéficiant
pas de la qualité d'instruments financiers.
Eile souhaite créer une référence de sécurité

4 la Caisse des Dépdts et Consignations

et géré par unhuissier est constitué afin

de recueillir les forids collectés. Déslors que
TPassemblée généralé des associés décide
dacquérir le matériel, un huissier procede
au versement aupres ¢'un fournisseur.
Lhuissier vérifie au préalable la factizration,
1€ bon dé commande et Phabilitation

du fournisseur & vendre le matériel.

risques déja couverts

nios membres: L 00

montage, assurance obligal

la géstion pour la période restanta courir -
et, parexemple, demetire 3 jour
la comptabilité et de régulariser

les obligations légales. En révanche, -

1e fonids tie couvre pas les risques fiscaux;

ar Tassiranice”
toire pour 16us” -

1 Qui sontles membres de Passociation?
| - IAgire compte douze membres - :

et devenir un giiide pour les professionnels
et les particuliers. Notré prérnier chantier
vise’d mielix encadrer les investissements -
productifs énotitresmer tant au niveau

des souscriptions que du suivi de la gestion.
Pour ce faire, nolis avoris mis én place des
outils et un formalisme que nos membres
s'engagerit a appliquer et respecter.

Quiels ovtils sont mis en place ?
~Un prémier compte séquestre’ouvert

Unie fois le tatériel Livré, un'officier d'état
civil oui ministériel constate lexploitabilité
commerciale du matériel: S
Un second compte séquestre également
géré par un huissier sera destiné

a'la gestion‘des véhicules-pour six ans:”
‘une ahmee de montage et ¢ing anhiées
dé gestion - et les dix ans d'archivage légal.
En'cas de défaut de gestion unfonds -
de garanitie est'constitué, permettantt .

3 un professionnel compétent de repren’di’é :

e rendement du produit .E’ﬂ'Sel"E-t obéré 3

“Non puisque, en principe, des provisions .
couvrant la gestion et ses aléas devraient -
exister pour tous Jes véhicules. Le montant -

-de I'adheston & Tassociation est foniction
‘e la profession exercée. A fitre d'exemple, . |
“les membres CGPI acquittent une adhésion

forfaitaire anrelle d'im montant

‘de 17 eniros; les véhicules d’

contribuent au forids de o;
de 122 euros paran. '

‘ou véhicules

fondateurs.et; 4 ce jour, environ

CGPI, monteurs d"opérations :

nvestissement. Pour ]

220 membres. Les membres sont CGPy
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banque dans fe cas de sinistres importants.
GE Money a ainsi renégocié les conditions
des préts avec certains monteurs et fixé un
nombre de mois dimpayés au-del desquels
elle saisissait le matériel si aucune solution
de reprise n'était trouvée.

Crédit vendeur. Dans le second schéma, la
société achéte le matériel 2 Vexploitant quia
financé les biens par fonds propres ou par
recours  la dette. Cette dette de la société
envers l'exploitant prend la forme soit d'un
crédit vendeur, soit d'une avance en compte
courant si Pexploitant est associé. Elle sera
remboursée grace i l'annulation progressive
des loyers que doit percevoir la société et dus

" par Texploitant. Dans Jes fait, le montant du
crédit vendeur et des loyers étant sembla-
bles, aucun flux financier west échangé.

" Ceschéma est utilisé dés lors que Pex-
ploitant préfere une durée de financement
plus longue ou quil peut lui-méme lever
des fonds. Cependant, « hors agrément, Tuti-
Tisation du crédit vendeur au liev. et place de
erédit bancaire peut masquer des surfactiiras
tions, le bien acheté par Yexploitant étant alors
revendu bien plus cher & la SNC pour riixi-
miser la réduction d'IR et les marges des divers

intervenants. En revanche, le créditvendenr est

fréquenment utilisé pour les dossiers nvec agr

ment, Uadministration vérifiant tant les prix

de revient des investissements. que L'origine des
fonds », ote Philippe Souchier.

Tnvestissement réalisé. La réalisation effec-
tive de I'investissement est le fait générateur
de la réduction d'impdt. La défiscalisation
doit avoir lieu 'année de l'achévement de
Timmobilisation ou de sa livraison au sens
de Tarticle 1604 du'Code civil - Par consé-
quent, les immiobilisations non achevées
au 31 décembre ne peuvent donmer lieu 4
réduction d’tmpdt. « Certaines directions des
services fiscaux dewandent que le bien soit ex-
ploité avant le 31 décembre mais il se peut gue
Vinvestissernent soit achevé alots qiun probléme
dacheminement — gréve par exemple - rearde
la lvraison. 11 faut donc, dans ce oas, proviver.
que le matériel est bien achevé par un constat
Fhuissier et démontrer le lancement effeciif de
la production par la déclaration de TVA ov une
consommation d'dlectricité en hausse de Lexploi-
tant par exemple », note Pierre-Yves Bancel.
Clest un point important et de vigitance de
Ta part du monteur d’opérations, des fraudes
mises & jour ayant démontré que des inves-
tissernents étajent fictifs.

Photovoltaique en passe d'étre revu. Les opé-
rations portent sur des financements dans
différents secteurs, comme le bitiment; le
transport, lagriculture, L'une des activités
qui a dermiérement tiré son épingle du jeu
est celui du photovoltaique. « Sur certaing

DOM, le marché arrive ¢ saturaiion siontient =+

compte de tous les projets en cours e, an viL de
cette saturation et des dérives dans le secieur du.
plein droit, un arrét de lo défiscalisation sur le
photovoltaique rest pas exclu », estime Phi-
Tippe Souchier. Les opérations avec ou sans
agrément sur cette énergie ont fleuri depuis
quelques années, semant leur lot de dérives.
Des pi¢ges sont donc a éviter. « Les dossiers
Girardin en photovoltaique véhiculent souvent
@ tort une garantie totale (de la part SEDF).

Or, I baisse des tarifs de rachat & lectricité par
EDF couplée & Vintroduction de contrat avec
coupure vo. rendre plus complexe b tcke des
exploitants conduisant & une concentration die

hoto Geity brages

*10%

EURD STOXX 50 + 40% IPM EMU + 50% Eonia Capitalisé.

CAMGESTION ACTIVE y40)
EN MOUVEMENT POUR VOTRE EQUILIBRE.

+20,29% sur 5 ans

(contre +12,32% pour Vindice* au 31 juillet 20

- Avec CamGestion Active 20
NOUS VOUS Proposens une approc
prudente et flexible qui s aclapte

¢ Réactivité, anticipation et contrd

- du risque sont les 3 valeurs qui no

permettent de vous offrir ['accés

aux fonds figurant parmi les plus
performants.

CaMGESTION : UNE GEST]
DE CONVICTION POUR VOT
PATRIMOINE FINANCIER|

Les performances passées ne préjugent pas des perfors
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Le régime fiscal a déja été suffisamment
“chahuté, sa stabhilité est désormais
:ndlspensable pour rétablir la confiance

L’Agefi Actifs. - Pourquei I'Outre-mer
doit- bénéficier de 'aide d'investisseurs
privés ?

Alain Vienney. - L'Outre:mer souffre
de nombreux handicaps tels que Tinsularité,
Tillettrisme et une situation éconormique
dégradée, le taux de chdmage dépassant

les 25.% et un PIB en rectl de plus de 6 %

aux Antilles et de 3 % 2 Ta Réunion en 2009.

Le tissu économique est constitué de petites
entreprises, dont 9o % compterit moins
de10 salariés. Ces sociétés sonit souvent
sous-capitalisées, manquent de fonds
propres et ont des difficultés 3 accéder

au crédit qui est plus cher qu'én métiopole.
1’aide par la défiscalisation concertie la plus

- grande part des i investisserqents producnfs :
| réalisés en Qutre-mer.

C'est donc pour les eéntreprises ultramarines
un mode important de financement.

Et ce d'autant plus que, dans le contexte
actuel, TOutre-mer nie peut pas attendre
deTaide par les subventions publiques,

1l faut donc maintenir Ia défiscalisation.
Sanis oublier que I'investisseur ayant
Tobligation de rétrocéder une partie

de V'avantage fiscal & Pentreprise
bénéficiaire, cela correspond

a un équivalent subvention de 25 332,5 %
de Pinvestissement. De phis, le double
plafonnement de I'avartage fiscal

a déja freiné les gros investissernents

en raison du besoin d'un plus grand

' nombre d investissetirs et Tinvestissement

dans Ie Jogement social, offrant & priori
de meilleures garanties, peut détourner
uiie partie des investisseuirs au détriment
des équipements productifs. La situation
ne doitpas étre aggravée.

© | de rationnaliser la dépense fiscale

| et amoralisé Jes incitations fiscales

et sociales. Elle doit ainsi permettre
uri retour & la' croissance dans
les Dom-Com. Le régitne fiscal a déja été
‘suffisamment chahté, sa stabilité -
est'désormaisindispensable pour rétablir
la confiance.

Les tensions sociales de 2009 n'ont pas
amélioré Iimage de FOutremer.
Comihient les investissetirs petivent-ils
retrouver confiarice ?

- Suzle plan politique, des referendums
ont stabilisé la situation en Martinique .~
et en Guyane, La'Lodeom, qui's apphque

jusqu'en 2017, a déja permis

secteur. Seuls les gros opérateurs photovoltaigues sen sortiront », met
en garde Eric Bron.

Par ailleurs, si le secteur et Pexploitant sont connus dans les
opérations sous agrément, ce n’est pas nécessairementle cas dans
les opérations de plein droit. Cela peut notamment poser problé-
me lorsquun monteur a beaucoup collecté et qu'il ne dispose pas
en face d'investissernents fiables 2 réaliser. Au lieu de rembourser
Dinvestisseur, il peut lu faire courir un risque en investissant dans
des projets moins pérennes.

Gérerla société... Une fois Popération montée et Pinvestissement
réalisé, la défiscalisation n’en est pas moins complétement sécu-
risée. En effet, le matériel doit étre loué pendant cing ans et les
sociétés (SNC, SEP ou SAS) doivent donc &tre gérées durant cette
période. « Pour sécuriser la gestion des SNC, nous percevons 50 % des
honoraires lannée du montage de lopération et nous provisionnons les
50 % restant pour les cing années suivanies, garantissant ainsi aux
investisseurs que nous tiendrons nokre engagerment de gestion pendant
toute lg durée de vie de nos SNC », explique Jérdme Devaud. Les
monteurs d’opérations qui ne provisionnent pas doivent jouer
avec la trésorerie issue des nouveaux apports, ce qui pose bien
évidemment un probléme pous la pézennité de la gestion. De plus,
en cas de défaillance du monteur, cela porte préjudice 2 la reprise
de la gestion par un autre professionnel.

.. et louer le matériel cinq ans. Le risque pendant cette période
de cing ans est de voir faillir exploitant. En cas d'impayés ou de
faillite, e monteur de l'opérateur doit &tre réactif afin de trouver un
repreneur, faute de quoi les conditions tenant 2 la défiscalisation
nie seront plus remplies. La période économique chahutée 2 mis
amal de nombreuses entreprises et des dossiers peuvent présen.
ter des zisques. Sil'investissement cesse d’étre affecté, lavantage
fiscal est repris, Uinvestisseur devant régulariser sa situation.

Auterme des dinq années de location du matériel et de gestion
des sociétés, deux cas de figure se présentent. Le cas le plus fréquent
est la revente du matériel g Texploitant par lo. société qui est ensuite
dissoute. « Dans des situations plus marginales et en présence d'immo-
bilier pour éviter les frais de notaire ou pour récupérer Famortissernent &
déduire, ce sont les parts de I SNC qui sont revendues & exploitant »,
explique Pierre-Yves Bancel.

Contréles. Pour autant, Fadministration peut contrdler les opéra-
tions au-dela de cing ans. Le jeu du « pas vu-pas pris » tenté par
certains devrait s"avérer de plus en plus risqué, Tadministration
bénéficiant de davantage d'informations sur les opérations no-
tamment de plein droit et un renforcement des contréles ayant
été annoncé dans une réponse ministérielle (4),

« Le tause de défaillance des entreprises ultramarines est important
et laisse présager que bon nombre dopérations ne pourront tewir cing
ans, Laloi, par sa rigueur, est responsable de ces contentieux », remar-
que Rémi Dhonneur, avocat associé au cabinet Kramer Levin.
Outre la vérification du respect des obligations fiscales et sodiales,

de Téligibilité, de l'existence du matériel, de Tabsence de surfac-
turation, les services fiscaux s'assurent également du respect du
taux de rétrocession. « Selon la méthode de calcul utilisé, nous ne
parvenons pas au méme résultat et il y a désormais des contentieu sur
¢ point », reléve Rémi Dhonneur.

Le monteur. Dans ce contexte, le choix de Popérateur - qui est le
sélectionneur des projets de financement - est donc important
mais Ja sélection n'est pas aisée. La Chambre des indépendants du
patrimoine a, par exermple, requ un courrier d'un fonctionnaire de
Bercy indtant 2 stopper la collecte d'un produit de défiscalisation.
« Nous ne pouvons quencourager les conseillers & étre le plus vigilant
possible », déclare Jean-Marc Barbé, président de la commission
dela prévention des risques de la Chambre.

« Nous conseillons de travailler avec des opérateurs ayant une on-
tériorité dans le domaine, disposant d'une assurance RCP, explique
Jean-Marc Barbé. Pour éviter les risques de surfacturation, lopérateur
doit avoir des intermédiaires en outre-wer et fuire financer le dossier par
un banquier local appréciant mieux aciivité économique witramarine.
Une clause de non-recours contre les associés doit étre conclue. » I pour-
suit: « La rémunération du conseiller doit éire raisonnable, comprise
entre 5 et 7% et le taux de rendement proposé & Vinvestisseur aux
environs de 35 % en début d'annde et & 28-25 % en fin dannée. L four
bien évidermiment expliguer les risques de Lopération & son dient. »

Des outils pour sécuriser. Pour Daniel Petit, président d’Inter
Invest, « e probléme est que la profession de monteurs d'opérations
Hest pas réglementée ». Ce montevr d'opérations alancé un produit
garantissant leur bonne fin juridique et fiscale. « Le produit G3F
est couvert par un fonds de garantie de prés de 2 millions deuros début
2010, alimenté par une retenve sur Lapport des investisseurs et dune
assurance RCP d hauteur de 10 millions de réduction dimp6t », pré-
cise Daniel Petit. Forte de cet arguument commercial et preave de
Pintérét des investisseurs, la société a enregistré la moitié des sous-
criptions sur ce contrat qui présente un rendement bien moindre
que le produit dassique (17,5 % en moyenne %, contre 25 %).

Autre moyen de lutter contre les fraudes et les mauvais monta-
ges, une initiative vient de voir le jour ets’adresse a tous les acteurs
du dispositif Girardin. L'association Agire, récemment créée, vise
&les rassernbler et 2 leur proposer des outils pour mieux sécuriser
les investisseurs tant au niveau de la collecte que de Ja gestion (fire
Vavis dexpert).

L'agrément des monteurs déja évoqué lors de débats parle-
mentaires a pour Theure été écarté afin de donner une portée
plus générale & cette démarche qui ne concernerait pas seulement
I'Guire-mer. Mais il reste 2 savoir si une suite y sera donnée et
sous quelle forme. ¥ PELAGIE TERLY

(1) Article 199 undecies B du CGl. -
{2) BOI 5 B-2-07 du 30 janvier 2007.
(3) Loi n°2009-594 du 27 mai 2008.
{4} Rép. Min n° 2285, JOAN du 27/05/2010.




