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Dossier
GESTION PRIVÉE - DÉFISCALISATION

Déifscalisation en outre-mer

Girardin
toujours

Le volet logement intermédiaire
n'est pas reconduit, mais les
Girardin industriel et social
gardent plus que jamais leurs
atouts

Conscients de la fragilité de la reprise dans les Dom-Com, les pou-
voirs publics viennent de prolonger le dispositif Girardin jusqu'en
2025. Une aubaine pour les contribuables à la recherche d'outils
de défiscalisation puissants. Malheureusement, les programmes
de qualité se font de plus en plus rares. Pour défiscaliser bien, il
faut désormais défiscaliser vite.
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La Cour des Comptes
a considéré que le

Girardin coûtait cher
à l'État au regard de
l'aide apportée aux

investissements outre-
mer. (...) Pour le Girardin
industriel comme pour le
social, l'avenir est resté

longtemps indécis

PIERRE-JEAN LECA

L a défiscalisation outre-
mer plie mais ne rompt
pas! Régulièrement cri-
tique pour son coût au

regard de son manque d'efficacité,
le dispositif Girardin, du nom de
Brigitte Girardin, ministre de l'Outre-
mer dans les gouvernements de Jean-
pierre Raffarin (2002-2005), voté en
2003, vient d'être finalement recon-
duit jusqu'en 2025. Une très bonne
nouvelle pour les contribuables
soucieux d'alléger leur impôt sur le
revenu.
Le dispositif de loi Girardin est en
effet une incitation fiscale à l'inves-
tissement privé dans l'industrie et
l'immobilier social en outre-mer:
tout résident fiscal français a la possi-
bilité d'investir dans le cadre de la loi
Girardin industriel (article 199 unde-
cies B du Code Général des Impôts),
ou de la loi Girardin logement Social
(article 199 undecies C du CGI) dans
des opérations de financement dans
les Dom-Com, ce qui lui permet de
bénéficier, dès l'année qui suit sa
souscription (principe de l'investis-
sement "One Shot"), d'une réduc-
tion d'impôt pouvant atteindre...
60000 euros! Ce dispositif a donc
la particularité d'échapper au pla-
fonnement des niches fiscales de
10000 euros pour se soumettre, avec
les réductions d'impôt Sofica, au
plafond spécifique des 18000 euros.
Un plafond à relativiser, comme l'ex-
plique Jérôme Devaud, directeur
général délégué dinter Invest: 'la
réduction n'est retenue, dans le pla-
fond des niches fiscales spécifique de
18000 euros, que pour son montant
net de rétrocession à l'entreprise exploi-
tant k matériel financé. Ce qui àgnifie

qu'elle peut atteindre 60000 euros". Le
dispositif Girardin reste clairement
ce qui se fait de mieux en termes de
défiscalisation. Malheureusement
pour les contribuables, l'État, princi-
palement pour des raisons d'écono-
mies, a décidé d'en réduire l'usage
en instaurant pour les entreprises
ultra-marines un mécanisme de cré-
dit d'impôt qui vient se substituer
progressivement à l'avantage fiscal.
Ce nouveau système permettra aux
entrepreneurs locaux de réduire leur
propre imposition pour les investis-
sements réalisés, voire de bénéficier
d'une véritable subvention d'inves-
tissement de la part de l'État pour
les plus gros projets.
Dansledétail,concernantlevoletpro-
ductif (Girardin industriel), l'accessi-
bilité à la défiscalisation a été prolon-
gée jusqu'au 31 décembre 2025 en
Nouvelle-Calédonie ainsi que dans
les Com (sauf Saint-Martin). Quant
aux Dom, le Girardin sera progres-
sivement remplacé par le recours
au crédit d'impôt selon la taille des
entreprises (2015 : chiffre d'affaires
supérieur à 20 millions d'euros;
2018: chiffre d'affaires supérieur
à 15 millions d'euros; 2019: chiffre
d'affaires supérieur à 10 millions
d'euros, 2020 : chiffre d'affaires supé-
rieur à 5 millions d'euros).
Concernant le volet immobilier
(Girardin logement social), la défis-
calisation a également été prolongée
jusque fin 2025 dans les Com et en
Nouvelle-Calédonie. Dans les Dom,
le dispositif actuel sera définitive-
ment remplacé par le crédit d'impôt
dès le 1er janvier 2018.

La fin du Girardin intermédiaire
Insubmersible dispositif Girardin!
Personne ne donnait cher de sa
peau en 2012 après la publication du
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très critique rapport de la Cour des
Comptes à son endroit. Selon l'insti-
tution, entre 2005 et 2009, le nombre
de bénéficiaires a bondi de 142 % à
18600 pour les investissements pro-
ductifs, et de 54 % à 41700 pour les
investissements immobiliers. Pour
Didier Migaud, premier président de
la Cour des comptes, "cette progres-
sion rapide s'explique sans doute par le
caractère particulièrement attractif de
ce dispositif: la moyenne de la réduc-
tion d'impôt est d'environ 40000 euros
par contribuable investisseur et le
bénéfice brut d'environ 16000 euros,
qui sont connus d'un public de plus
en plus large". La Cour des Comptes
a considéré que le Girardin coûtait
cher à l'Etat au regard de l'aide
apportée aux investissements outre-
mer. La Cour a souligné que s'il était
difficile d'apprécier l'efficacité du
dispositif, elle avait toutefois mis en
évidence que les régimes de défis-
calisations Girardin en faveur du
logement avaient orienté la construc-
tion de logements vers le secteur
libre et le secteur intermédiaire, en
développant une offre de logements
souvent de faible surface, inadaptés
aux besoins de la population. Dans
le sillage de ce rapport, les pouvoirs
publics n'ont pas reconduit le volet
immobilier dédié au secteur inter-
médiaire. Ce dernier s'est éteint de
sa belle mort fin 2015.
Pour le Girardin industriel comme
pour le social, l'avenir est resté en
revanche longtemps indécis. Le dis-
positif était théoriquement ouvert
à tous les résidents fiscaux fran-
çais jusqu'au 31 décembre 2017.
Mais cette échéance va donc finale-
ment être reportée de trois années
au moins par la prochaine loi de
finances, révèle l'article HO de la loi
de finances pour 2016, conformément

à un engagement ferme du gouver-
nement. Dès le 15 octobre 2015, le
Premier ministre Manuel VaUs avait
en effet profité d'un séminaire dédié
à l'outre-mer pour afficher sa volonté
de "consolider" les aides fiscales
en faveur de ces régions isolées du

"La prolongation
jusqu'en 2020 de l'aide

fiscale à l'investissement
offre une bien

meilleure visibilité
aux entreprises des

départements d'outre-
mer sur leur politique

d'investissement pour les
années à venir"

"Cette décision du gouvernement
montre l'importance de la défiscalisa-
tion en outre-mer." Jérôme Devaud,
Inter Invest.
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Le volet industriel,
longtemps décrié en
raison des risques
qu'il faisait porter

aux investisseurs en
cas de défaillance de
l'exploitant, mérite

désormais d'être étudié.
Un décret d'avril 2015
a en effet largement

sécurisé les investisseurs

"Le ministère se montre plus sélectif
et vigilant qu'auparavant dans le
choix des dossiers pour éviter les
abus, maîs surtout pour éviter les
pertes fiscales "Jean-Pierre Philibert,
Fedom

territoire français Cette position
était réaffirmée seulement deux
semaines plus tard par George Pau
Langevin, ministre de l'Outremer,
qui annonçait atol s une prolongation
du Girardin industriel.
"La prolongation jusqu'en 2020
de l'aide fiscale a l'investissement
(défiscalisation et credit d'impôt), et
notamment du Girardin industriel,
offre une bien meilleure visibilité aux
entreprises des départements d'outre
mer sur leur politique d'mvestisse
ment pour les annees a venir, ainsi
qu'un vrai sentiment de securite c'est
douleurs la raison pour laquelle le
dossier était défendu par la Federation
des Entreprises d'Outre-Mer (Fedom),
qui sollicitait pour sa part un renou-
vellement jusquen 2025", explique
Jeanpierre Philibert, president de
la Fedom II s'agit d'une victoire pour
la federation, qui mettait en avant la
nécessite d'un horizon long pour cer
tains projets de grande envergure,
comme par exemple la nouvelle
Route du Littoral a la Reunion "Cette
decision du gouvernement montre l'im
portanœ de la défiscalisation en outre-
mer Contrairement au credit d'impôt,
les fonds parviennent rapidement a
l'operateur, au rythme de son investisse-
ment, lui permettant ainsi de prévoir et
de consolider Mn plan de financement
(et non pas, deux ou trois ans apres le
lancement du projet)", commente
Jerôme Devaud

Le Girardin industriel
reprend des couleurs
Alors que les contribuables viennent
de rédiger leurs déclarations de reve-
nus 2015 et prendre connaissance du
même coup des simulations réalisées
sur le site de l'administration, le dis-
positif Girardin reste un moyen ries
efficace de reduire la facture Alors
industriel ou social' Le social, moins
nsque, a la preference de beaucoup
de conseillers en gestion de pam
moine Le nsque porte principale-
ment sur la qualite du bailleur, or un
bailleur social ne fait que rarement -
voire jamais - f aillite "Banque Pnvee
1818 prefere proposer du Girardin
social avec agrement, investi dans des
logements sociaux outre-mer, c'est
moins rentable maîs plus sécurisant
que le Girardin industriel sans agre-
ment, et nous ne travaillons qu 'avec des
monteurs-operateurs rigoureusement

sélectionnes" explique Christine
Chiozza Vautenn, responsable de
l'offre immobiliere a la Banque
Pm ee 1818
Le volet industriel, longtemps décrie
en raison des risques qu'il faisait
porta aux investisseurs en cas de
défaillance de l'exploitant, mente
désormais d'être étudie Un decret
d'avril 2015 a en effet largement
secunse les investisseurs "Les inter
mediaires (monteurs en défiscalisation)
doivent désormais justifier d'une apti
inde professionnelle, être assures et faire
certifier leurs comptes De même, ils
doivent se conformer a une obligation
de declaration annuelle comportant
plusieurs informations sur l'entreprise
déclarante et sur les operations concer-
nées, être inscrits sur un registre tenu
dans la collectivite ou le departement
concerne, s'engager a respecter des regles
déontologiques de sélection des opera
tions, fournir aux investisseurs fiscaux
des informations 'claires', en particu
her sur les risques encourus", souligne
JeanPiene Philibert Par ailleurs,
les leaders de l'investissement outre-
mer, comme Stai Invest, Inter Invest,
Profina ou Ecofip, ont mis au point
des assurances contre les nsques lies
a l'exploitant Ecofip a même adopte
une solution originale en misant sur
la mutualisation des investissements
de défiscalisation en Girardin indus
triel pour limiter au maximum les
nsques "Chez Ecofip, nous proposons
des Ecofonds une strategie de mutua
lisation des investissements qui consiste
a acquerir des parts sur 6 a 7 societes
détenant du materiel industriel destine
a être confie a la location dans l'outre
mer, diaque SNC regroupe entre I et
10 exploitants independants" détaille
Melanie Kabla, directrice commer-
ciale "Ainsi, chaque investissement est
reparti sur 20 a 30 biens en moyenne,
permettant de minimiser les nsques
en cas de requahfication Par exemple,
pour un investissement de 5000 euros
reparti dans 6 SNC, la défaillance d'un
bien entraînerait une perte de moins de
200 euros Un problème qui ne se pose
pas pour l'investisseur dans la mesure
ou le groupe propose une assurance
garantissant la protection de l'intégra
lite du capital investi En 25 ans d'ex
penence dans ce type de montage, notre
taux de redressement fiscal est de O % "
précise Melanie Kabla

Victime de son succès
Le dispositif Girardin, deienu donc
plus sûr, suscite l'intérêt croissant
des contnbuables "L'engouement
pour les operations d'investissements
en Girardin industriel ne se dément pas
en 2016", assure Melanie Kabla En
effet, "apres une croissance sans prece
dent en début d'année, la demande s'ac
celere fortement en cette fin de période
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de declaration d'impôts1 ajoute-t elle
Cette tendance s'explique aussi par
une evolution des mentalités ccr
tains investisseurs qui jugeaient ce
produit "a risque" n'hésitent plus
a souscrire, tandis que les "habi
tues" restent fidèles en continuant
a investir chaque annee, comme en
témoigne le taux de fidelite de 87 %
observe par Ecofip "Pour 2016, nous
avons valide 1716 souscriptions, repre-
sentant 76 millions d'investissement
finances", se félicite Melanie Kabla
Les contribuables semblent donc
s'intéresser fortement a un marche
du Girardin de plus en plus enca
dre Des lors, le manque de produits
se fait de plus en plus sentir "Nous
ne mettons plus le dispositif Girardin
en avant auprès de nos clients car les
programmes sociaux avec agrement
se sont considérablement réduits ces
dernieres annees", indique Christine
Chiozza Vautenn De son cote, le
Girardrn industriel sans agrement de
Bercy, en general utihse pour acheter
du petit materiel, subsiste encore
Maîs le ministere a reduit l'an der
mer le champ des secteurs ehgibles,
en sortant par exemple du dispositif
les transports et l'aquaculture Dans
ce cadre, le -volume global d'affaires
(accessible a partir de 5000 euros) a
baisse Les operations a\ ec agrement
de Bercy sont quant a eEes de plus
en plus rares "Le ministere se montre
plus sélectif et vigilant qu'auparavant
dans le dioix des dossiers pour eviter
les abus, maîs surtout pour eviter les
pênes fiscales", souligne Jean Pierre
Philibert Un constat partage par
Jerome Devaux "Le credit d'impôt et
les restrictions issues des lois de finances
successives impactent a la baisse l'offre
de produits, alors que la demande iles
contribuables est en constante augmen
tatton" Dans ce cadre, Ecofip encou
rage des maintenant les particuliers
a se rapprocher d'un conseiller en
gestion de patrimoine pour sous
carre "Face a une si forte demande, il
y aura sans doute une penurie avant la
fin de l'année, car le nombre de biens a
financer, repondant a nos criteres tres
stricts de sélection (solidité financiere
dei, entreprise:, exploitantes, réalité
economique des projets a financer)
est limite' avertit Melanie Kabla
Toutefois, la repose economique
montre des signes réels dans les ter
ntoires ultramarins Ainsi l'augmen
taùon du nombre de biens a financer
pourrait compenser partiellement
l'accroissement de la demande
"C'est pourquoi pour pouvoir profiter
d'une souscription au meilleur taux, il
ne faut pas trop tarder, et en tout cas
souscrire avant septembre" conseille
Melanie Kabla •

"Le crédit d'impôt et les
restrictions issues des lois
de finances successives
impactent à la baisse

l'offre de produits, alors
que la demande des
contribuables est en

constante augmentation"

Chiffres clés

40000 € la moyenne de la reduc
tion d'impôt générée par un dispositif
Girardin par contribuable investisseur
(source Cour des Comptes)

60000 € le montant maximum de la
reduction d'impôt avec le dispositif
Girardin (Source Inter Invest)

looooo le déficit de logements
sociaux ultramarins (Source Inter
Invest)


