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Rentabilité en berne
pour le prét aux PME

PAR MORGANE REMY

remiere alerte sérieuse

pourlesintermédiaires en

préts aux PME. Le précur-

seur du secteur, Unilend,

aen effet fait faillite en oc-

tobre dernier. Et si les cré-
dits consentis par les quelque
15000 investisseurs actifs de la
plate-forme seront, a priori, pour-
suivis jusqu’a leur extinction, la
mésaventure met en lumiere la
fragilité du secteur, qui pourraitse
restructurer dans les prochains
mois. En attendant, mieux vaudra
se montrer trés sélectif, ou se re-
plier temporairement sur les pro-
jetsde financementvert, aurisque
moindre.

® Prét aux PME
Rentabilité: de 4 a 12%
avant impots

Perte potentielle: jusqu’a
100% de la mise initiale
Durée: de 2 mois a 7 ans
C'estmalheureusement mathéma-
tique: avecle prétaux PME, plusle
temps passe, plus le nombre d'en-
treprises dans l'incapacité de faire
face a leurs échéances grimpe, ro-
gnant alors la rentabilité du porte-
feuille de crédits constitué. Selon
une étude de I'UFC-Que choisir

Tous droits réservés a I'éditeur

menée sur sept plates-formes, ce
taux de défaut, signalant la part de
préts en retard de remboursement
de plus de deux mois, a grimpé de
120% entre février 2017 et octo-
bre 2018. Si certains intermédiaires
contiennent encore la sinistralité,
tels Credit.fr et October (ex-Len-
dix), avec des taux respectifs de 5,7
et 7,1%, d'autres affichent des résul-
tats catastrophiques, a 'image
d'Unilend (11,2%) etde Lendopolis
(18,3%). Si bien que, selon l'asso-
ciation, le taux de rendement, net
de défauts et d'imp6bts, ne serait
que de 0,69% chez October, pour
les préts de plus d'un an. Un taux
qu'October estime de son cOté a
5,05% avant impdts, pour l'en-
semble des préts. «Nous intégrons
a ce taux l'argent récupéré lors des
procédures de recouvrement», ex-
plique Olivier Goy, fondateurde la
plate-forme. Bref, mieuxvaudrale-
verle pied dans les prochains mois,
une concentration du secteur
n'étant pas exclue. Et, avantde pré-
ter, scruter le taux de défaut obliga-
toirement affiché, comme le
rythme de nouveaux dossiers pro-
posés. Un ralentissement pouvant
signaler des difficultés.

Fiscalité |dentique a celle des
comptes sur livret (lire page 8),

LESTAUXDE
DEFAUT COMPARES
DE 8 PLATES-
FORMES

ClubFunding 500 euros 88

(2014) (de-6 mois & 4 ans) (39,7 millions d'eurns)
Credit.fr 50 euros 446

(2014) (de1a5ans) (35,4 millions d'euros)
Investbook 500 euros 14

(2014) (de1a4ans) (1,2 million d'euros)
Lendosphere 50 euros 110

(2014) (de 28 6ans) (31 millions d'euros)
Look &Fin 500 euros 167

(2012) (de 13 5ans) | (44 millions d'euros)
Lumo 25 euros 50

(2012) ({de2a7ans) (B millions d’euros)
October 20 euros 511

(2014) (de3molsa 7 ans) (238 millions d'euros)
WeShareBonds 50 euros 31

(2016) (de 1a5ans) (10,5 millions d'euros)

(1) Taux nominal des préts accordés depuls |'origine, avant éventus|
{3) Taux de rendement Interne, tenant compte des défauls enregistrés
enregistrés, aprés éventuel recouvrement des sommes en défaut,
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9,8% 0%
7,40%  3,88%
8,60%  7,14%
5,3% 0%
7% 2,30%
NC 0%
6,30%  3,81%
6,6% 3,57%

(6,91%)

«LES PRETS
AUX PROJETS
ENERGETIQUES
SONT SOUVENT
FINANCES EN
MOINS D’UNE
HEURE.»

Laure Verhaeghe
Cofondatrice
de Lendosphere

Prudent, le site exige des emprunteurs caution personnelle, hypo-
thique ou nantissement. D'ol, sans doute, un taux de défaut nul,
Mais 2% des projets ont été rembotirses avec retard,

Le site ne sélectionne que 1% des dossiers recus. Et sl affirme que
92% de ses préteurs ont un rendement net supéneur a 5%, le taux
de défaut des 397 projets en cours atteint 6,05% (24 dossiers).

Méme si le taux nominal des préts accordés est alléchant, le recul
manque encore pour juger cette petite plate-forme. Et le premier
défaut enregistre plombe pour I'heure le TRI total 3 - 0,22%.

Spécialiste des énergies renouvelables, la plate-forme joue
la prudence et 'éthique, en limitant le taux de rendement promis.
Avec succes, le taux de défaut étant, pour I'heure, nul.

Selon |a plate-forme, 75% des préteurs affichent un rendement net
supérieur @ 6%, Le site est I'un des seuls & proposer une assurance
sur le capital. Mais le rendement moyen n'est alors plus que de 3%.

La plate-forme, dédiée au financement des énergies vertes, y compris
via des obligations convertibles, ne communique pas ses taux de
rendement. Mais assure que son taux de défaut est, pour I'heure, nul.

Lex-Lendix est specialiste des gros emprunts, financés & 70% par
des institutionnels (Groupama, Matmut...). Pour un taux de défaut de
3,81% en nombre de dossiers, et de 6,65% en montants octroyes.

Ultrasélective, la plate-forme n'affiche pour I'heure qu'un seul défaut
de paiement, Et les 175000 euros perdus ont 6té remboursés, &
titre exceptionnel, aux différents préteurs particuliers.

déafaut, (2) Nombre de préts en retard de paiement de plus de deus mols, pportd au nombne total de prits actornlés
apras dventuel recouvrément de sommes en défaut. (4) Taux de rendement interne, tenant compte des défauts
pour [es préts encore en cours én 2018, Source : Capital.

Tous droits réservés a I'éditeur

qu'il s'agisse de prét rémunéré
ou de minibons. En cas de défaut
de remboursement, la perte en
capital est déductible des
intéréts de préts percus par
ailleurs au cours de 'année et
des cing suivantes, dans la limite
de 8000 euros par an, et de
2000 euros par projet.

® Financement
immobilier
Rentabilité: de 6 3 14%
avant impo6ts

Perte potentielle: jusqu’'a
100% de la mise initiale
Durée: de 2 mois a 3 ans

Un premier défaut, enregistré en
2018 avec le promoteur Terlat,
n‘aura pas freiné le développement
de I'immobilier participatif. Ces
préts, visant a compléter les ap-
ports en fonds propres des cons-
tructeurs, pésent désormais 42%
des financements en crowdfun-
ding. Parmi les avantages, indé-
niables, de cette forme d'investis-
sement figurent des rendements
compris entre 8 et 10%, servis sur
de courtes durées, pour des mon-
tages de plus en plus gros, facilités
par le relevement du plafond par
opération de 2,5 4 8 millions d'eu-
ros. «Lerisque principal reste celui
du retard de livraison des pro-
grammes, qui repousse alors le
remboursement du capital», rap-
pelle Joachim Dupont, d'’Anaxago.
Pas siir toutefois que ce rythme de
développement se poursuive en
2019. «A l'approche des élections
municipales, les permis de cons-
truire, et donc les opportunités de
financement, vont diminuer.
Quant & la suppression d'aides aux
primo-accédants, elle aréduitd'en-
viron 45000 lots les besoins de
construction», explique Nicolas
Seéres, directeur général de Wiseed.
Bref, la pénurie de dossiers guette.
«Pouryremédier, les plates-formes
risquent d'alléger leurs critéres de
sélectiony, s'inquiéte Jean-Baptiste
Vayleux, de Lymo. Une solution
sera de s'orienter vers les quelques
montages dans l'ancien. Ou vers
ceux assortis d'une assurance.
Comme celle proposée, mi-2018,
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par Immocratie pour un projet
dans les Hauts-de-France, garan-
tissantun remboursement du capi-
tal dans les 90 jours suivant
I'échéance, en échange d'un rende-
mentdiminuéde 1,8 point.
Fiscalité |dentique a celle des
préts aux PME.

@ Préts a I’énergie
verte

Rentabilité: de 2 4 7% avant
impots

Perte potentielle: jusqu’'a
100% de la mise initiale
Durée:de2a5ans

C'estunealternative de plus en plus
crédible aux préts aux PME. Les
emprunts destinés a financer des
centrales solaires ou éoliennes, s'ils
sont moins rémunérateurs, sont
aussi moins risqués. Pour I'heure,
aucun défaut n'a été enregistré par
les deux principauxintermédiaires,
Lendopshere et Lumo. Ce qui per-
met au premier d'afficher un taux
derendement de 5,31%, supérieur
# celuid'October (lire notre tableau
page 32). La rentabilité pourrait
méme grimper, en tout cas pour les
épargnants voisins de tels projets.
Laloi prévoit en effet une prime de
3 euros sur les tarifs de rachat du
mégawattheure pour les centrales
associanta40% collectivitéslocales
ou riverains. On devrait donc voir
se multiplier les opérations comme
celle du parc éolien de Chaunay
(Poitou-Charentes), proposée par
Lumo, dontle taux standard de 4%
était dopé a 5% pour les riverains.
Anoter: certains montages passent
désormais par des obligations
convertibles. «Ces titres seront
transformés en actions du projet, si
jamais 'opérateur, al'issue des trois
ans, ne peut rembourser I'em-
prunty, explique Alexandre Raguet,
fondateur de Lumo. Laissant une
chance de récupérer la mise. «Sila
plate-forme a bien fait sa sélection,
la société de projeta alors de fortes
chances d'étre rachetées, compléte

Tous droits réservés a I'éditeur

Laure Verhaeghe, cofondatrice de
Lendosphere,

Fiscalité Identique a celle des
préts aux PME.

® Girardin industriel
Rentabilité: de 10a 14%
Perte potentielle:
supérieure a la mise initiale
Durée: 5 ans
Cetteniche fiscale a toujoursautant
de succes. «La collecte a bondi de
15% entre 2017 et 2018», assure
Jérome Devaud, d'Inter Invest, un
des leaders du secteur. Il faut dire
que le dispositif a tout pour plaire,
caril échappe au plafonnementglo-
bal de 10000 euros, pour un rende-
ment record de 14%. Rappelons
qu'il s'agit de soutenir I'économie
ultramarine, en finangantl'achat de
matériel, loué ensuite a un exploi-
tant. 'investissement n'est jamais
récupéré mais, 'année qui suit, une
réduction d'impo6ts est accordée,
variant de 110 a 114% de la mise.
Soit un rendement de 10% mini-
mum, pour les montages bouclés en
fin d'année, grimpant a 14% pour
ceux signés en début d'année, né-
cessitant de rémunérer 'avance de
trésorerie. Ce dispositif a bénéficié
d'un sursis, puisqu'il a été prorogé
dans les DOM et 4 Saint-Martin
jusqu’a fin 2025, alors qu'il était
censé disparaitre fin 2020 dans ces
zones — il sera aussi possible jus-

UASTUCE LEGALE

Tes minbans ¢
ors possible

d'impots (m

frais de gestion propr

dran anaue

5), du moment

qu’en 2025 dans les collectivités
d'outre-mer (COM). 1l comporte
toutefois de nombreux risques, a
commencer par celui de redresse-
ment fiscal, suite, par exemple, 4
une interruption de l'exploitation.
Dansun tel cas, vous aurez perdula
mise, et devrez rembourser l'avan-
tage percu. Il est possible de s'assu-
rer contre tout aléa, ce qui colitera
de 2 a4 points de rendement.
Fiscalité La réduction d'impdts
représente 44% des montages en
plein droit (34% des montages
avec agrément) dans la limite d'un
plafonnement de 18000 euros.
Mais comme ['avantage fiscal
n'est retenu qu'aprés déduction
de la part rétrocédée a
I'exploitant, il peut grimper &
40909 euros en plein droit
(52941 euros avec agrément).

@ Girardin HLM
Rentabilité : environ 12%
Perte potentielle:
supérieure a la mise initiale
Durée:5ans

Cette niche fiscale, d'ores et déja
supprimée dans les départements
d'outre-mer, ne subsistera que
jusqu'en 2025 dans les collectivités
ultramarines. Les gros contribua-
bles la regretteront, puisqu'elle per-
met, de la méme maniére que le
Girardinindustriel, d'obtenirunra-
bais d'imp0ots supérieur al'investis-
sement consenti, destiné cette fois
a financer la construction de loge-
ments sociaux. De quoi assurer, en
moyenne, un rendement de 12%,
pour un risque moindre, les opéra-
teurs HLM concernés étant souvent
semi-publics.

Fiscalité La réduction d'impots
représente 30% du montage,
dans la limite d'un plafonnement
spécifique de 18 000 euros par
an. Mais, comme |'avantage

fiscal n'est retenu qu'aprés
déduction de la part rétrocédée a
I'organisme HLM, il peut grimper
a 60000 euros.
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