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Le nouveau Tax shelter crève l'écran

JEAN-FRANÇOIS SACRÉ

Le 1"janvier :2015,après des al1m~esde polé-
mique, la nouvelle loi sur le Tax shelter-ce
dispositifqui pennetaux entreprises quiin-
vestissent une partie de leurs bénéfices im-
posables dans l'audiovisuel de bénéficier
d'un avantage fiscal- entrait en vigueur.

Un an plus tard, le premier bilan est plus
que positif. Non seulement, la loi a pacifié le
secteur, mais elle a aussi permis d'attirer une
kyrielle de nQuv/'aux investisseurs l't de do-

per ainsi les fondsleVÊs. Sans en trer dans les
détails, la nouvelle loi l'5t plus simple, plus
transparente, plus accessible. Il faut ma bili-
ser moins de trésorerie, les formalités admi-
nistratives sont fortement réduites etle ren-
dement (fiscal et financier) dépasse les 10%.

À entendre les sociérés leveuses dl' fonds,
la nouvelle loi a dépassé leurs attentes. Fa-
brice Deh'iUe, CEO de Belga Films Fund, lan-
cée il y a un an dans 11'giron du groupe Belga
Films (production, distribution et, bientàt,
l'exploitation de salles) tablait sur une crois-
sance du marché de 30%. Il semble que l'on
soit bien au-delil. <1En ce qui nous concerne, na-
tre business plan tablait sur 4 mir/ions d'euros
de fonds It'Vis, IIDUSeTl aVD/lSrémlté plus de 6,
se réjouit-il. Et puis surtout, la nouvelle loi a
permis d'attirer de nouvelles sociétés: 70% de
nos invesl'isscurs n 'avaieTltjamais recouru au
Tax shelter auparavant»

Le leader du marché, uFund, n'I'sl pas en
reste; ,.Avec plus de 42 mimolls de fonds levés
nous avons confit! croissance de 50%, se féliei te
son CEO,YvesDebaty. C'est la mnséqlll'nœ de
!a nauvelle lai bien sûr qui est plus simple etplus
accessible, mais aussi de nos efforts marketing
et wmmerciuux qUI nous ont permis d'attirer
400 investisseurs qui Tl'avaient jamais foit de
Tax shelter, aloTSque d'autres, qui avaient arrête
vu la complexité dl' la préddente loi,y sant 1"1'-

LE RÉSUMÉ

Plus simple et plus transparente, la
nouvelle 101sur le Tax shetI:er a

boosté IeIIIIlWll!ltiuel'ne dans
l'audiovisuel.

Les principales sociétés leveuses de
fonds enregistrent des croissances

spectaeulalres en attirant de
nouveaux investisseurs.

L'extension en ÇOUJ'II cie la loi allx

arb cie la scèoe est même vue
comme une opportunlt6 dans

le secteur.

venus rrais ans apres.»
Pas de croissance chez Scope Invest, un

des pionniers du secteur, mais plutôt une
stabilité avec une quinzaine de millions 11'-
vés. ,INous aurions puleverdavul1tage defonds,
mais nous optons pour la s€writé et préférons

chDisir un nombre réduit de projets que nOus
pouvons suivre de très près», assure Geneviève
Lemal .• Par ronln', avec line diroine de films,
nous avon.~ êté en tournage pendant 52 se-
maines, ce qui Ilpermis d'lmlployer pus de 600
techniciellS.Nous d/'\lOnsI?treleproducteurel<é-
cutif le plus uctif d'Europe", déclare Alain-
Gilles Viellevoye, business director.

Produit financier
Mais c'est du roté des banques que la crais-
~allœ a élé la plu. farte. ü qui e~t =z com-
préhensible. «le Tax sheiter est devenu un pro-
duitjinam:ierussezsimple, explique Guy Pol-
lentier, responsable du BNP Paribas Forlis
Film Finance. Avec son réseau commercial et
d'irwestissrors, une banque est la mieux struc-
turée pour vendre ce produit NDUSavuns d'ai/-
leurs êté contadés par de nombreux comptables
qui l'ont proposé à leurs clients, alors qu'avant,
la complexité du produit ll'TI'ndaitpeu acœssi-
ble aux petites structures." Résultat: les fonds
levés par du BNP Paribas Fonis Film Finance

se sont envolés de 90% à 35 millions d'euros.
Chez Casa Kafka Pietures (CKP),filialede

la RTBFqui collabore il\'fC Belfius, on ne dit
pas autre chose: .Grâce à la "Dl/velle lai, nous

travaiHons d;>sonnais aveI: le réseau de 500
agences Be!fius et non plus seulement avec le
cO/pomte, ce qzli nOlls (1 permis de tourher une
ciMe d'entreprises bien plus large, comme Ie.~
professiolls libérales organisées en sadété", ej(-

plique Isabelle Molhant, sa CEG. Par l'inter-
médiaire de CKP,plus de 500 conventions
cadres ont été passées entre des investisseurs
et des producteurs permettant le finance-
ment de quelque 60 œuvres, Cest quatre fois
plus qu'en 20141 Au totaL CKP a levé près de
25 millions d'euros.

Dans CI'conti'Xte, pas étonnant que six
ans après en être sorti, ING ait effectué en oc-
tobre dernier son retour sur le marrhé du
Tax shelter. en partl'nariat avec la société
spécialisée Taxshelter.be (filiale de l'inter-
communale Nethys ... ).• Nos premiers résul-
tats dépassellt nos espénmœs", se contente de
commenter Alexandre Wittamer, patron de
Taxshelter.be,sans citer de montant.

Etce n'est sans doute pas fini. Chez BNP
Paribas Forlis Film Finance, Guy Pollentier
estime que le réservair d'inVe>tÏsst'UISpoten-
tiels est loin d'être épuisé. Selon lui, 25.000

sociétés sont susceptibles d'être intéressées
par uninvestissement dans l'audiovisueIvia

le système du Tax shelter .•Aujourd'hu~ nous
n'en touchons que 20%.»

COncurrence exacerbée
La concurrence fait donc rage pour toucher
ce graal Etvu la standardisation du produit,
les acteurs du secteur doivent prouver leur
valeur ajoutée. uFund met en avant sonlea-
denhipi BNP Paribas [ortis son réseau com-
mercial étendu; Casa Kafka Pictures son fo-
eus sur le cinéma belgo-belge; au contraire
de Scope ml/esl qui met l'acœnt sur les cu-
productions; BelgaFilms Fundson apparte-
nance à un groupe présent dans tous les mé-
tiers du cinéma .. _

Cest aussi une manière de se positionner
face àla concurrence étrangère. Car, bien en·
tendu, la Belgique n'a pas le monopole de
l'ingénierie fiscale au selvice du l'art. Bous-
culée par leTa:.: shelter quia permis d'attirer
chez nous une flopée de tournages de copro-
ductions hexagonall'5, la Franc/' a ainsirépli-
qué en renforçant son système de crédit
d'impôts .• Lu nouvelle loi u certes dopé le sec-
teur, conclut Fabrice Delville, rnuis ilfaut res-
ter vigilant et se tuurner dayan tal? vers [esco-
productions internationales."

123
millions€
selon leurs données, cinq des princi-
paux acteurs du Tax shetter ont levé
environ 123 millions d'euros en 2015
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ARTS DE LA.SCÈNE
PROBLÈME DE RICHES?

Loin de constituer une menace pour
Jesecteur audiovisuel, l'extension en
cours de la 101Tu shelter aux arts
de la scène est au contraire vue
comme une opportunité pour les ac-
teurs du secteur, confrontés en
quelque sorte aujourd'hui à un «pr0-
blème de riches». «Le marché du Tax
shelter connaJl une croissance telle
qU'il risque le 5urfJnancement, d'au-
tant que les trois banques qui y sont
actives sont lojn d'avoir épuisé leur
potentiel, explique Isabelle Molhant,
CEO de Casa Kafka Pictures. Si ceJa
continue, il ny aura pas assez de pro-
jets audioVisuels à finanœr: L'exten"
sion du Tax she1ter aux arts de la
scène est donc une opportunité pour
les investisseurs.» «L'ancien système
était à ce point compliqué qu'jl y avait
plus d'offres de projets audiovisuels à
financer que de demandes de la part
des investisseurs, aujourd'hui, c'est le
contraire», embraie GUy Pollentier res-
ponsable du BNP Paribas Fortis Film
Finance.
Toutes les sociétés leveuses de fonds
suivent donc ce dossier de très près.
Elles connaissent la technique et sa-
vent ou trouver les Investisseurs. Cer-
taines ont déjà entamé des dé--
marçhes proactives afin de se posi-
tionner auprès des producteurs de
spectacles. J.-F.S.
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