
ter à l ' euro près ou
presque, la somme investie à
leurs besoins en
défiscalisation, souligne
JonathanDhiver , fondateur
de Meilleurescpi .com.
Vous pouvez , par
exemple, échapper au
plafonnementdes niches
fiscales(le total des avantages fiscaux obtenus
par un contribuable une même année , ne
peut pas,sauf exceptions ,dépasser 10 000
en investissant dans des parts de Pinel . Si
vous percevez déjà des loyers ,vous pouvez
ainsi créer le déficit foncier dont vous avez
besoin pour les neutraliser fiscalement en
achetant desparts de SCPI du même nom.

À noter: les sommes déduites au titre des
régimes déficit foncier » et « Malraux »

n' entrent pas dans le calcul
servantà établir le plafond des
niches fiscales.

Vous lisez les
risques d '

impayés
et de vacance locative
Par ailleurs ,comme les sociétés
de gestion investissent dans des

logements et des communes différentes ,
vous mutualisez les risques d '

impayés de
loyers et de vacance locative . « estpossible
d ' atteindre un deuxième niveau de
mutualisationdes risques en achetant des parts de
SCPI gérées par des sociétés différentes» ,
ajoute Philippe Vergine , directeur général
de Primaliance . Pour vous aider dans votre
choix , nous avons établi une sélection de
SCPI (voir tableau p. 34).

Girardin Sélectionnez avec soin
le monteur financier

Gain potentiel jusqu' à 20%% net par an
Durée Sans
Risque limité , sauf en cas
de redressement fiscal
Réduction d ' impôt pouvant atteindre
60 000 Euro pour 52 632 Euro investi

nvestir outre-mer constitue l ' un des
moyens les plus efficaces pour réduire
son impôt sur le revenu . En consacrant
10 000 Euro à une opération Girardin ,

avant le 31 décembre 2015 , il est ainsi
possiblede diminuer l '

impôt à payer en 2016 de
11 150 à 20 000 Euro , selon le dispositif choisi.
L'

opération dégage une rentabilité quasi
immédiate de 11,5 à 20 %%,qui repose
exclusivementsur la réduction fiscale.

Une opération complexe avec
des rentabilités variables
Derrière cette apparente simplicité se cache
un montage financier complexe : les
investisseursmétropolitains deviennent associés,
pendant au moins 5 ans, de sociétés gérées
par des cabinets de défiscalisation (appelés
monteurs) qui financent ,grâce aux sommes
collectées ,des équipements ou des
logementssociaux outre-mer . Ces biens sont

Larentabilitéélevéerémunère
le risquede redressementfiscal

rentabilitédes
investissementsoutre-merestconnue

dèsl '

origineet réservedoncpeu
desurprise.Leseulaléaest de
subirun redressementfiscalsile
montagenerespectepasles
contraintesréglementaires,ousi
l '

entreprisequiexploite lebien
financé déposele bilanavantles
5ansrequis.Lasanctionest
lourde : lescontribuables
perdentlessommesinvesties,
remboursentlaréductiond'

impôt et
paientunemajorationde10 %%

de l'

impôt et despénalitésde
retard. Cesredressementssont
aujourd' hui rareset mêmeiné

dits,à notreconnaissance,pour
desopérationsagréées.«Depuis
1991,surplusde14400
entrepriseslocatairesdematériel,seul
1,68 %% fait défaut.Sans
incidencepour lesinvestisseurs
puisquenousavonstrèsviterelouéà
unautreexploitant»,affirme
JérômeDevaud,directeurd' Inter
Invest, l ' un desprincipaux
monteursd'

opérationsnonagréées.
Lescontrôlesmisenplaceparles
pouvoirspublicsdevraient
prévenirlesescroquerieset les
redressementsmassifsessuyés
danslesecteurphotovoltaïque
(voir le n° 1088duParticulier).

loués à desentrepreneurs ou à des bailleurs
sociaux ultra-marins qui doivent les
exploiterpendant au moins 5 ans . Ils leur sont
ensuite cédés pour un euro symbolique.

Les monteurs peuvent proposer trois
types d '

opérations: le financement . . .
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NOTRESÉLECTIONDEPRODUITSGIRARDINPOUR2015
Opérations

Ecofip
Avecetsans
agrémentdufisc

Notre avis

Monteurreconnupoursesopérationssansagrément(sécuriséespardes
assurances),Ecofipdisposeencoreencettefind' année, d' uneopérationagréée.

Fipromer
Avecagrément/
logementsocial

LafilialedugroupeBredcommercialiseuneopérationde rénovation
del ' hôtelMéridiendeNouméa(agrééeparBercy,viséeparl' Autoritédes
marchésfinanciers),avecunerentabilitéde13,60 %%(lesdétailssurlesite
hibiscus2015.fr).

Ingepar
Avecagrément/
logementsocial

CettefilialediscrètedugroupeBPCEfinancedesopérationsd
'

envergureagréées.

Infi Avecagrément/
logementsocial

Cemonteurindépendantaxedésormaisprioritairementsonactivitésurle
financementde logementssociaux.

nter
nvest

Avecetsans
agrément/
logementsocial

LeaderhistoriquesurlesproduitsGirardinsansagrément(sécuriséspardes
assuranceset unfondsdegarantie), lemonteurfinanceaussidésormais-mais
enplusfaiblevolume- desopérationsagrééesetdu logementsocial.

Outremer
finance

Avecagrément/
logementsocial

Cetautremonteurindépendantfinancedeslogementssociauxet
desopérationsagréées(secteursprivilégiés:énergie,aéronautique,hôtellerie).

StarInvest
Avecetsans
agrément/
logementsocial

Lemonteur,trèsprésentàLaRéunion,privilégielesconseillersengestion
depatrimoineindépendantspourdistribuersesproduits.

d'

équipements courants Girardin
industriel de plein droit» ), accessible dès
2 500 et offrantune rentabilité de 20 %% ;
le financement degros équipements (
Girardinindustriel agréé» )soumis à '

agrément du
ministère desFinances ,accessible à partir de
10 000Euro et offrant une rentabilité de 12 à
15 %% et,enfin , le financement de logements
pour des bailleurs sociaux Girardin
logementsocial» ) accessible à partir de 10 000 Euro

et offrant une rentabilité de 11,5 à 15 %%.

Vous pouvez souscrire par l ' intermédiaire
d ' une banque privée ou d ' un conseiller en
gestionde patrimoine indépendant (CGPI) ou
vous adresser directement à un monteur (voir
ci-dessus). Lesbanques privées privilégient les
opérations avec agrément , jugées moins
risquées.«Nous sommes trèssélecte sur
lesmonteurset nous ne finançons que des logements
sociaux , qui manquent outre-mer» ,explique
Christine Chiozza-Vauterin , responsable de
l ' offre immobilière de Banque Privée 1818

Jusqu' à60 000 Euro deréductiond'

impôt
investissementoutre-mer bénéficied' unplafond desnichesfiscales
relevéde10000à18000 Euro Maisla réductiond'

impôt (RI)peut être
bienplusélevée.Unepartiede l '

avantagefiscalestrestituéeaux
exploitantsultramarinset seulelapart conservéeparlescontribuablesest
retenuedansle plafondde18000 Laréductionpeutdoncatteindre40909
(18000 44 %%)pour lefinancement d'

équipementscourants,52941
(18000/ 34%%)pour deséquipementsagrééset 60000 (18000/ 30%%)

pourdeslogementssociaux,si leplafond de18000 estdisponible.

(groupe BPCE).Ces montages sont d ' autant
plus sécurisants pour lesinvestisseurs

qu'
ils

deviennent actionnaires de sociétés par
actions simplifiées (SAS),un statut qui limite
leur responsabilité en casdepertes.À l ' inverse ,
financer deséquipements sansagrément
supposede devenir associé de sociétés en nom
collectif (SNC),un statut qui n' offre pasde
protectionen casde pertes (les associéssont
responsablesindéfiniment des pertes sur leur

patrimoine) . Lesmonteurs atténuent
toutefoisces risques , en insérant des clauses qui
limitent les recours descréanciers de la SNC
contre sesassociésmétropolitains.

Desopérations plus rares
et moins rentables
Avec l '

augmentation de la part de réduction
d '

impôt qui doit être rétrocédée aux
exploitantsultra-marins (voir encadré ci-contre) et
la mise en concurrence desmonteurs , la
rentabilitéde l ' investissement Girardin diminue
au fil des ans. «Ledispositif dont le maintien
au-deld de 2017 reste incertain , est
concurrencépar un crédit d '

impôt versépar l ' État aux
entreprises ultra-marines »,analyse Thomas
de Cointet ,directeur général de Fipromer
(monteur du groupe Bred) . Lesopérations se
raréfient ,créant une quasi-pénurie pour
celles, très prisées ,de financement de logements
sociaux . Ne tardez pas si vous souhaitez
investir cette année et prenez date début 2016
pour réserver une enveloppe l ' an prochain .
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