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Spécial Universités d'été

JEAN-BAPTISTE DE PASCAL - GROUPE INTER INVEST

« L’attrait du pacte Dutreil est d’assouplir
le coiit fiscal de la transmission »

Jean-Baptiste de Pascal est directeur développement et fiscalité d’Inter Invest, un groupe
familial structuré autour de trois entités : Inter Invest Outre-mer, Inter Invest Immobilier
et Inter Invest Capital. Il fait notamment le point sur P’investissement Outre-mer, a l’aune
de I’évolution du cadre législatif, et sur les nouveautés qu’apporte aujourd’hui le pacte
Dutreil, notamment au niveau des holdings.

Affiches Parisiennes : Pou-
vez-vous présenter Inter
Invest ?

Jean-Baptiste de Pascal :
Inter Invest est un groupe
100 % familial, créé en 1991.
Il est structuré autour de
trois "métiers” qui ont don-
ne lieu a la création de trois
structures différentes. Inter
Invest Outre-mer, lentité
historigue, est fondeée sur
le financement d'opéra-
tions en "lel Girardin” et a
travers des préts de type
“credit-bail" aux entreprises
locales. Cette partie de 'ac-
tivité représente plus de
1,6 milliard d'actifs finan-
cés sous gestion au 31 de-
cembre 2018, pris en charge
par l'équipe parisienne et
neuf implantations Qutre-
mer (60 collaborateurs
dans les DOM et les COM).
Inter Invest  Immobilier,
notre  deuxiéme  entite,
crege en 2017, structure
essentiellement des ope-
rations en démembrement
de propriété. Nous menons
actuellement notre sixieme
opération, des petits pro-
grammes "cceur de ville”
bénéficiant d'emplacements
“premium”,

La troisieme structure, Inter
Invest Capital, est notre so-
ciété de gestion en private
equity, donc sur le non cote,
qui a vocation a prendre
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des participations dans des
entreprises, via des véhi-
cules fiscaux de type "FIP"
- Fonds d'investissement
de proximité -, essentiel-
lement QOutre-mer, ou des
véhicules non fiscaux, plu-
toét en Métropole, sur des
sociétés rentables réalisant
plus d'un million de CA.
Nous les accompagnons sur
une phase 2 de croissance
et visons de sortir du capi-
tal aprées cing ans. L'objec-
tif est de rendre & linves-
tisseur son investissement
assorti d'une plus-value liée
a la performance de l'entre-
prise. Certains de ces fonds
non fiscaux peuvent avoir
une éligibilite au dispositif
de l'apport-cession (article
150-0 B Ter du CGl) qui per-
met de les inscrire dans une
logigue de cession-trans-
mission, Clest la qu'lnter
Invest propose un accom-
pagnement plus transverse
pour la structuration des
opérations et l'optimisation
des impacts fiscaux, auprés
d'une clientele privée qui
est dans cette logique de

Tous droits réservés a I'éditeur

transmission ou de cession
d'entreprise.

A.-P. : Comment se porte
aujourd’hui  Finvestisse-
ment Outre-mer, notam-
ment avec I’évolution du
cadre législatif ?

J.-B. de P : Sur la partie
Girardin, le dispositif vient
d'étre renouvelé jusgu'en
2025. Nous avons donc
une bonne visibilité sur son
avenir. Il est toujours trés
soutenu par le Gouverne-
ment parce gue le besoin
de financement Outre-mer
est important. || contribue
directement au développe-
ment economique de |'éco-
nomie ultra-marine. Dans
les récents débats publics
concernant les niches fis-
cales, le président Emma-
nuel Macron s'est ainsi ex-
primeé sur le dispositif fiscal
en faveur des entreprises
en Outre-mer, en confir-
mant sa reconduction avec
I'objectif de soutenir |'éco-
nomie reelle. L'économie
Qutre-mer se porte bien,
avec des vitesses de dé-

veloppement  différentes
selon les iles. Grace a I'im-
plantation locale de nos
équipes, nous pouvons
nous adapter aux besoins
specifiques de chague ter-
ritoire. Par exemple, |'an-
née derniére, nous avons
renforcé notre présence a
Saint-Martin a la suite des
ravages de la tempéte Irma.
Les chantiers entrepris sur
place sont colossaux. Les
perspectives économiques
étant actuellement favo-
rables, nous confirmons
notre presence au plus pres
des entreprises locales.
Selon leurs besoins, nous
pouvons les accompagner
avec le dispositif de la loi
Girardin, le financement en
crédit-bail, ou encore avec
les FIP Outre-mer.

Nous avons donc plusieurs
leviers d'action pour ac-
compagner le développe-
ment économigue des PME
ultra-marines. En termes
d'activitée, notre implan-
tation locale et notre pre-
sence depuis 1991 jouent
fortement en notre faveur.

Nous avons ainsi contribué
a financer plus de 19 400
entreprises, ce qQui nous
offre une vision trés large
du spectre économigue ul-
tra-marin, que ce soit sur
I'entreprise ou sur son uni-
vers économigue.

A.-P. : Le pacte Dutreil ap-
porte quelques nouveau-
tés ?

J-B. de P : Le pacte
Dutreil a été modifié par
la loi de Finances 2019,
ce qui est une trés bonne
chose puisgu'il reste I'ou-
til de transmission numero
un des entreprises fami-
liales. Cet outil avait quand
méme guelgues travers
qui l'enfermaient dans un
carcan et dans des régles
gui peuvent devenir com-
plexes lorsqu'elles doivent
étre adaptées a chaqgue si-
tuation familiale. La loi de
Finances 2019 a eu pour
objectif d'ouvrir le champ
d'utilisation et d'en assou-
plir 'utilisation en prenant
en compte la réalité éco-
nomique des entreprises.
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Cette réforme était atten-
due et largement commen-
tee en amont. Son entree
en vigueur est donc parti-
culierement appréciee par
notre profession.

Pour les entreprises fami-
liales, le premier impact
concerne l'ouverture du
pacte a l'entreprise indivi-
duelle et permet de l'en-
visager desormais sur une
personne unigque. Dés lors
que les critéres d'éligibilité
du pacte Dutreil sont rem-
plis, il n'est plus nécessaire
d'étre au moins deux. Cette
mesure permet de faire
revenir dans le dispositif
Dutreil beaucoup d'entre-
prises avant un actionnariat
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partiellement familial, La
reforme est donc trés favo-
rable a l'environnement de
la transmission, et pas seu-
lement pour les entreprises
familiales de taille impor-
tante.

A.-P. : : Les aménagements
apportés par la loi de Fi-
nances touche également
les holdings...

J.-B. de P : Oui, le plus in-
téressant de ces mesures
concerne l'ouverture a I'uti-
lisation de la holding. Aupa-
ravant, il était possible de
faire un apport en Dutreil,
mais en lincorporant a la
holding uniguement au
moment de la periode de

=

I'engagement  individuel,
apres l'engagement collec-
tif. La loi de Finances rend
possible l'utilisation de cet
apport pendant la période
d'engagement collectif,
Deuxiéme point, la réforme
legitime ['utilisation de la
holding en n'imposant plus
d'avoir une holding de-
diée a ce Dutreil. Cela peut
concerner la holding fami-
liale, animatrice du groupe.
Elle doit représenter au
moins 50 % des participa-
tions de la holding et non
plus lintégralité comme
c'etait le cas auparavant.
Autre point trés important,
la helding doit étre détenue
a 75 % par les membres du
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pacte et non plus a 100 %.
C'est essentiel puisqu'il de-
vient possible avec la hol-
ding d'ouvrir le capital en
faisant entrer 25 % d'autres
cadres et dirigeants, n'ap-
partenant pas a la famille,
ou méme d'autres parte-
naires financiers qui vont
accompagner la péricde de
transmission. Le Family Buy
Qut est ainsi facilite dans
le cadre du pacte Dutreil,
grace aux avancées de
cette loi de Finances.

Dans les cas de transmis-
sion, il peut vy avoir plu-
sieurs enfants, mais un seul
qui souhaite reprendre l'en-
treprise. Toute la question
est de savoir comment ce
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dernier va pouvoir finan-
cer le rachat de leur part
a ses fréres et sceurs 3 la
valeur de l'entreprise. Le
pacte Dutreil permet a pré-
sent de réaliser I'operation
plus simplement. La ré-
forme ouvre le champ des
possibles pour assurer la
transmission en recentrant
I'entreprise sur un seul re-
preneur, un seul membre de
la famille, tout en indemni-
sant les autres.

A.-P. : En contrepartie,
quelles sont les obliga-
tions ?

J.-B. de P : Le pacte im-
pose de prendre un double
engagement ; le premier
pendant une période col-
lective de 24 mois de
conservation des titres
avec les personnes qui vont
beénéficier de la succession,
puis un second, individuel,
ou chacun des bénéficiaires
s'engage a conserver les
parts, En plus de ces enga-
gements, collectif puis in-
dividuel, I'un des membres
du pacte doit assurer une
fonction de dirigeant dans
la sociéte. Nous sommes
vraiment dans une logique
de transmission avec un
role actif et une présence
effective dans |'entreprise.
Il devient alors possible
de bénéficier de l'assiette
reduite, sans pour autant
perdre toutes les autres

us droits réservés a I'éditeur

possibilités de réduction
des droits de succession,
avec |'sbattement des
100 000 euros par période,
par enfant.. C'est du plus
par rapport a tout ce qui
existe deéja. Quand wvous
passez d'une assiette de
100 & une assiette de 25,
l'avantage fiscal rend la
transmission beaucoup plus
réalisable. Le pacte Dutreil
repond & une probléma-
tique actuelle avec la ge-
nération du Baby Boom qui
arrive a l'age de la retraite,
entre 65 et 75 ans. Il est
temps pour eux de trans-
mettre et il faut donner les
moyens aux geénérations
suivantes de reprendre les
enfreprises sans se faire as-
sommer fiscalement.

A.-P. : Comment intervient
Inter Invest dans ce dispo-
Sitif ?

J.-B. de P : Nous interve-
nons lors des opérations
en "apport-cession” (article
150 O B Ter du CGI), dans
le cadre d'une transmission
ou d'une vente d'entreprise.
Lorsqu'un dirigeant cede
sa sociéte, la plus-value
est fiscalisée, en général au
taux forfaitaire de 30 %.
Grace a ce dispositif d'ap-
port-cession, le report
d'imposition peut-étre to-
tal. |l suffit pour cela d'ap-
porter les titres & une hol-
ding avant la vente, a la

condition que cette holding
réinvestisse au moins 60 %
des produits de cession.

Ce dispositif permet de dé-
ployer le produit de cession
dans de [Iinvestissement
concret. Inter Invest inter-
vient alors pour conseiller
I'entreprise et le dirigeant
qui a cédé, sur les réinves-
tissements possibles, sur
les solutions qui existent
dans les entreprises et les
PME éligibles, afin de bé-
neficier du report d'impo-
sition.

La grande nouveauté de la
loi de Finances 2019 rend
ainsi éligible le réinvestis-
sement, non pas en direct
dans une seule PME, mais
par lintermédiaire d'un
fonds. Le cédant n'a plus &
sélectionner une seule en-
treprise pour réinvestir le
produit de sa vente. |l peut
a present le faire via un
fonds (Fonds professionnel
de capital investisserment -
FPCI) qui, lui, investit dans
10 & 20 entreprises diffe-
rentes,

Dans le réinvestissement
suite a une vente, le cé-
dant peut ainsi reduire les
risques en diversifiant son
investissement.

Inter Invest a donc consti-
tué un fonds, en sélection-
nant les entreprises qui
vont le constituer et en pré-
sentant ainsi a l'investisseur
un vehicule unigue dans le-

quel il va pouvoir effectuer
son réinvestissement en di-
luant le risque.

La loi de Finances 2019
donne, par ailleurs, la pos-
sibilité au fonds d'atteindre
le guota de 75% de réinves-
tissement en cing ans.

A.-P. : Ces mesures sont
également ouvertes aux
cadres dirigeants qui dis-
posent de titres...

J.-B. de P : Exactement.
On reduit souvent a tort
le dispositif de l'apport
cession aux dirigeants et
aux actionnaires d'entre-

prises familiales, mais il
concerne aussi n'importe
guel actionnaire, notam-

ment des cadres qui pos-
sedent des titres. On le
voit, par exemple, avec les
grosses société de linter-
net, a travers de nouveaux
modes de rémunération en
actions, Au bout d'un cer-
tain nombre d'années, les
cadres dirigeants disposent
d'un nombre d'actions lar-
gement suffisant pour étre
éligible a l'apport-cession.
Ces cadres dirigeants sont
encore plus rassurés par la
nouvelle éligibilité mise en
place des fonds de type
FPC| pour diversifier le
risque de leur réinvestisse-
ment .

Propos recueillis
par Boris Stoykov
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