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Anticyclone fiscal, derniers mstants

our les metropol-
tains, 1’Outre-Mer
ne represente pas

seulement une destination
de vacances, mais aussi,
souvent, une opportunite
de defiscahisation L’in-
vestissement 1mmobilier
dans ces territoires ouvre
ainsi1 droit a divers avan-
tages fiscaux, pour les par-
ticuliers Ne de la Lo1 pour
le developpement econo-
mique outre-mer (Lo-
deom) de 2009 le Girardin
social (article 199 C du
CGI), calque sur le fonc-
tionnement du Girardin
industriel (cf encadre),
vise ainst a financer la
construction de logements
soclaux pour le compte

Tous droits réservés a l'éditeur

de bailleurs sociaux ou-
tre-mer 1l offre une re-
duction «one shot» de 50%
du montant total de I’ope-
ration L’effet est imme-
diat un produit souscrit
en 2015 ouvre droit a une
réduction d’1mpdts d’un
montant superieur a sa
mise, perceptible des
2016 Un peu moins per-
formant sur le plan fiscal,
le Pinel outre-mer permet
tout de méme une reduc-
tion d’1mp6t de 23 a 29%,
pour une duree d’engage-
ment de location de six a
neuf ans

Ces taux, plus eleves que
ceux des principaux pro-
duits de defiscalisation
frangais, representent une
opportunite 1nteressante

Préservés jusqu'a fin 2017, avant d’étre remplaces par le crédit d’impot, les dispositifs actuels de défiscalisation
immobili€re outre-mer sont encore intéressants. ..

Girardin industriel

Le dispositif grand-frére écorné

Le Girardin industriel ayant inspiré le dispositif de Girardin
social, leurs principes sont similaires, a |'exception de
I'objet de l'investissement. Le Girardin industriel concerne
I'achat de matériels ou d'équipements industriels (tracteur,
grue, avion, etc.), visant a étre loués pendant cing ans a
un exploitant local. Etant donné les montants moins élevés
des opérations, il permet des tickets d'entrée plus raison-
nables, a partir de 2500 euros. Mais son taux de réduction
fiscale initial de 50% a successivement été raboté a
47,5% puis a 47,12% en 2011 et 2012.
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Les seules fois ou on a envie daller sur place superviser les travairx. ..

pour les contribuables me-
tropohitains D’autant que
leur avenir pourrait pro-
chainement s'assombrir
sutvant ’exemple du Gi-
rardin intermediatre (199
A du CGI) qui vit actuel-
lement ses derniere heures

« L’article 199 A du Code
general des impots pre-
voyant des reductions
d impdts sur cing ans pour
certains tipes de loge-
ments dans le cadre de
lover plafonnes s’eteint
progressnement, a | ex-
ception de quelques de-
mandes de permis de
construire anterieures a
la fin du dispositif », rap-
pelle Jean-Michel Mara-
val, directeur general de
StarInvest

TOUCHES MAIS PAS
COULES

Ainsi, les dispositifs exis-
tants sont a leur tour ecor-
nes de toutes parts Apres
divers plafonnements 1ns-
taures depuis 2009, le gou-
vernement a ainst decide
cette annee de reajuster

Tous droits réservés a I'éditeur

le Girardin social un ap-
port plus important sera
desormais necessaire pour
obtenir le méme montant
de reduction d’impét
« Les coups de rabot n’ont
pas impacte le taux de re-

'Jl

duction du Girardin so-
cial, mais la lot de fi-
nances 2015 a augmente
la part de | avantage fiscal
qui revient au batlleur so-
cial ultramarin L’avan-
tage fiscal de 50% doit
en effet étre partage entre
1 investisseur et le batlleur
Or le taux de retrocession
envers ce dernier est passe
de 65 a 70% explique Je-

g r s gL
Le Ccnolx de id [0cC
vin Piwnal
en r'inei,

locativ

rome Devaud, directeur
chez Inter Invest La
baisse de la rentabilite de
| operation est cependant
compensee par une ele-
vation du plafond de re-
duction d'impét a 60000
euros »

Pire, ces dispositifs sont
aujourd’hut tout bonne-
ment menaces de dispari-
tion defimtive d’1c1 fin
2017, par le futur projet
de lo1 de finances « De-
puis le 1°” septembre 2014,
le legislateur a prevu la
cohabitation de la defis-
calisation Girardin et du
credit d impot reserve aux
hatlleurs sociaux ultra-
marmns S 1l s avere effi-
cace et bien que moins n-
cuitanf ce dernier pourrait
venir remplacer la defis-
calisation sur le Girardin
soctal, confirme Jean-Mi-
chel Maraval, directeur
general de Star Invest Ce
qui n est pas sans poser
probleme pour le develop-
pement des programmes
de logement sociaux ul-
tramarins dont les prefi-
nancements seront impac-
tes »

Ce coup d’arrét ne devrait
cependant concerner que
les bailleurs sociaux dans
les DOM. selon la mimistre
de 1’Outre-Mer Grace a
leur autonomte fiscale les
Collectivites d’outre-mer
(COM, anciennement ap-
pelees TOM) pourront

lisation impor

dans [ optigue de [

el de ld revenie di

donc continuer a disposer
du Girardin social « Cette
restriction va considera-
blement reduire les op-
portunites d investisse-
ment pour les contribua-
bles car une majorite des
programmes immobiliers
en logement social se situe
dans les DOM a la Reu-
nion en Guyane a la
Guadeloupe et a la Mar-
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tmique alors que la Nou-
velle Caledonie et surtout
la Polynesie representent
des volumes plus confi-
dentiels », redoute nean-
motns Jerdme Devaud

Ces coups de rabots suc-
cesstfs ont fini par pousser
certains acteurs a ne plus
commercialiser ce type de
produit « Les rendements
des Girardin industriel et
social ont fondu de 7 a
8% depuis le debut de
| annee passant de 18-
20% a 12-13%, avance
Ivan Glevarec, directeur
commercial chez ACI Ou-
tremer Aujourd hui les
rendements des investis-
seurs et les marges des
operateurs sont devenus
insuffisants par rapport
aux risques encourus
Nous n en proposons donc
plus pour la premiere an-
nee » A la place, le
groupe a lance un « panier
outre-mer » un produit
innovant qui utihise le ca-
dre fiscal de la lo1 Girardin
social pour financer des
programmes d’ immobilier
professionnel hotel, meu-
blés de tourisme, etc
« Pour un montant de
souscription mmnimum de
20000 euros ce produit
permet d etaler 38% du
montant investi en reduc-
tion fiscale pendant cing
ans, precise Ivan Glevarec
Ce qui represente 1520
euros de reduction fiscale

‘e {!Ic vantage

{ £ES lon
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annuelle sort un rende-
ment de 7,6% par an net
d 1mpdts et de prelevement
sociaux »

GIRARDIN VS
PINEL ?

En attendant, le particulier
beneficic toujours du
choix entre le Pinel et le
Girardin social Des dis-
positifs aux contours tres
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differents En Girardin so-
cial, I'investisseur contri-
bue a financer un pro-
gramme immobilier de lo-
gement social en devenant
associe d’une societe de
portage geree par un ope-
rateur, qui va acquerir le
bien immobilier puis le
louer a un bailleur social
outre-mer, avant de lui ce-
der, pour un euro symbo-
hque, a I'1ssue d’une pe-
riode de cinq ans Pour fe
particulier, I’operation est
donc realisee a fonds per-
dus, mais ouvre droit a
un avantage fiscal supe-
rieur a I’apport « L avan-
tage pour | investisseur
est purement fiscal sans
aléa he aux lovers ou au
prix de revente du bien
explique Jeréme Devaud
En effer de par son statut
semi-public le bailleur
social piesente une contre-
partie de qualite pour [ in-
vestisseur; ce qui limite le
risque de defaut d explo:-
tation du bien finance En
outre le prix de vente en
Jfaveur du bailleur social
au terme de la periode de
portage est fixe des le de-
part »

Dans le cade d’un Pinel,
I’investisseur devient pro-
prietaire du bien tmmobi-
lier acquis, dont 1l pourra
jouir, ou chosir de te louer
ou le revendre 4 sa guise
Comme le Grrardin, les
programmes realises en
Pinel ne rencontrent pas
ou peu de problemes lo-
catifs, grice a une de-
mande de logement ultra-
marine importante En re-
vanche. 1l souffre d’autres
inconventents lies a I’ac-
quisition du bien par le
contribuable « Contrai-
rement au Girardin social,

‘ Par son

contrepartie de qualité pour ['investisseur, limitant le risque
de deéfaut d exploitation du bien financé

qui est un portage pure-
ment fiscal dans lequel
les biens reviennent au
bailleur social au bout de
cing ans le Pinel outre-
mer donne au contribuable
la possibilite d'acheter
de louer et de conserver
le bien a la sortie Il com-
porte donc un risque pa-
trimonial  supplemen-
taire », previent Jean-Mi-
chel Maraval La distance

Tous droits réservés a l'éditeur

Le temps presse desormais pour investir outre-mer ce quon a epargne

rend d abord difficile la
gestion des locataires et
des loyers ainsi que ’en-
tretien du bien immobilier
De plus, le chmat ultra-
marin peut accelerer sa
degradation. entrainant des
coits de travaux de reno-
vation imprevus Les ope-

rateurs conseillent donc
de privilegier les pro-
grammes neufs ou les vil-
las

Malgre ces precautions,
ces operations subissent
encore souvent une decote
a la revente plus elevee
qu’attendue Prix a la re-
vente souvent inferieurs a
ceux du prive, prix a I’en-
tree majore car integrant
une partie de 1’avantage

fiscal le risque de perte
a la revente existe Les
operations de defiscalisa-
tion en Pmel requierent
enfin des montants d n-
vestissement plus lourds,
au depart, que le Girardin
social « La mobilisation
de tresorerie est plus ele-

vee pour | 1nvestisseur qui
doit d abord acquerir le
bien avant de powroir be-
neficier d une reduction
d 1tmpot qui plus est deli-
vree sur plusieurs an-
nees », ajoute Jerome De-
vaud

DOUCE NOTE
FISCALE

Malgre quelques
contraintes, ces produits

attractifs seduisent de plus
en plus de contribuables
essentiellement metropo-
litains desireux d adoucir
leur note fiscale Mais en
Girardin social, la taille
des programmes immobi
hers et la hmitation du
nombre d’investisseurs

9

pour des raisons de pro-
cedures (obhigation d’of-
fres publiques de titres fi-
nanciers au-dela de 150
Investisseurs) imposent
des tickets d’entree eleves
« Nos operations en Gi-
rardin logement soctal
sont accessibles a partir
de 40000 euros de reduc-
tion d impot Nos clients
dowvent donc étre redeva-
bles d un d IR au titre dev

statut semi-public, le bailleur social presente une
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revenus 2015 egal au -
nimum a ce montant »,
decrit Jerome Devaud Ils
se democratisent cepen-
dant ces dernieres annees,
en fonction de la taille des
programmes « Nous
avons ouvert ces prodults
a de nouveaux investis-
seurs indique Jean-Michel
Maraval Ces defiscalisa-
tions sont pertinentes a
partir d’ebjectifs d eco-
nomies d impdts de 10000
euros pour des ivestis-
seurs ne prevovant pas de
quitter le territoire pen-
dant la duree de portage
de cing ans »

Agrement des operations
par I’admimistration fis-
cale. contréle des opera-
teurs dans le cadre de leur
mis¢ en concurrence statut
semi-public des bailleurs
soclaux les programmes
de Girardin social sont a
priort peu risques pour
I"investisseur Neanmoins.
la prudence est toujours
de mise, eu egard aux
montants investis « I faut
navailler avec des inter-
venants qualifies, ayant
des relais ou des filiales
outre-mer un historique
important pignon sur rue
etant rompus aux proce-
dures d agrements Bercy

et ne proposant pas des
rendements hors marches,
alerte Jean-Michel Mara-
val A titre d exemple

pour le Girardin-logement
social les rendements sont
generalement compris en-
tre 10 et 15% » En outre,
le contribuable doit veuller
a sa situation fiscale par-
ticuliere surtout s tl be-
neficie d’autres avantages
fiscaux par ailleurs « [/
comvient de s assurer que
la reduction d impot pour
emploi d’un salarie a do-
micile par exemple est
bien deduite 1llustre Je-
réme Devaud Les opera-
teurs ont amnsi | obligation
de fournir a l'investisseur
des outils de simulation
pour s assurer du respect
de ses plafonds et calculer
sa reduction d impot maxi-
mum au titre du dispositif
Girardin » Enfin. peu im-
portant dans le cas d'un
Girardin social ou les
conditions des operations
sont 1dentiques le choix
de la localisation importe
davantage en Pinel, dans
I’optique de 1a gestion lo-
cative et de la revente du
bien e

Pierre Havez

Corse

Nouvel eldorado des
placements ?

Les fles offrent décidément leurs lots de produits d'inves-
tissement performants. Mais inutile d'aller trés loin pour
en bénéficier. Le courtier en ligne Linxea vient ainsi, par
exemple, de lancer un fonds d'investissement de proximité
(FIP), en Corse. Ce produit offre un taux de réduction
d'impdt de 38%, contre 18% pour les dispositifs natio-
naux.

Pour cela, il doit &tre investi au minimum & 70% dans des
PME corses éligibles au dispositif : service a la personne,
santé, industrie ou tourisme, contrairement aux sociétés
financiéres ou d'énergies renouvelables qui en sont
exclues. « Le tissu économique de ['ile est plus dense et
dynamique qu'il n'y parait : il s'agit de la seule région
francaise a afficher une croissance positive depuis 1993,
et 75% des entreprises corses sont encore en activité
trois ans aprés leur création, soit un taux supérieur a la
moyenne nationale », avance Yves Conan, directeur en
charge du développement chez Linxea. En contrepartie
de son avantage fiscal élevé, la plus-value a terme est
exonérée de charges si l'investissement est conserve cing
ans au minimum, mais plus souvent de huit & dix ans.
« La durée de blocage et le risque de perte lié au non-
coté constituent les deux principales contraintes d'inves-
tissement sur ce type de produits, qui s‘adressent majori-
tairement a des contribuables avec des tranches marginales
d'imposition supérieures a 30% », ajoute Yves Conan.
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