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Le rapport soumis au CESER pour avis présente, en matiére d’endettement, d'une part
le bilan de I'année 2019, et d'autre part la stratégie prévue pour 2020.

Les commentaires du CESER portent sur trois volets : La stratégie en matiere de taux, I'en-
dettement d long terme et I'endettement & court terme

1. La strategie en matiere de taux d’interéts

Dans un contexte de taux d'intérét bas, la Région a mené en 2019 une démarche por-
tant sur 500 M€ de son encours de dette, pour passer de taux variable & taux fixe.

La répartition actuelle qui est d’environ 80% des emprunts & taux fixe et 20% & taux va-
riable peut étre jugée satisfaisante.

Compte tenu des niveaux de taux actuels, il n'existe quasiment plus de possibilités pour
la Région de réaliser a I'avenir de nouvelles Economies avec ce mécanisme.

Il en va de méme pour les SWAPS : aucun gain n’est prévu a ce titre au Budget 2020.

Cependant, la mise en ceuvre de ce mécanisme en 2019 permet de constater une di-
minution de 5 M€ de I'annuité de la dette en 2020.

Concernant les SWAPS, des explications complémentaires auraient été utiles.

En effet, le CESER constate qu’en 2019, si 530 M€ sur les 811 M€ de son encours de dette
objets de SWAPS étaient & I'origine des taux fixes, comment et & quel colt les 500 M€ de
nouveaux taux fixes ont-ils été négociés ¢ Pour 2020, compte tenu du profil de la courbe
des taux, le CESER s'interroge sur la stratégie de SWAPS envisagée, puisqu’'aucun gain
n'est attendu.

2, L’Endettement long terme

Malgré la volonté affichée de « maitriser le recours a I'emprunt », le Budget 2020, avec
un encours prévisible de la dette d 2545 M€ en début d’exercice, ne semble pas ré-
pondre d cette ambition.

Le CESER constate que la Région se trouve face d la contrainte d'une épargne qui ne
couvre que partiellement (58%) le programme d'investissements de I'année (603,5 M€).
Avec desrecettes d'investissement de 115 M€, le recours & I'emprunt sera inévitable pour
financer la totalité du programme d'investissement de I'année.

Ce recours a I'emprunt, pour un montant de 150 M€, conduirait & un encours de dette a
fin 2020 de 2,7 MD£ hors crédit-bail.

Dans ces conditions, La Région ne dispose pas des marges de manceuvres qui lui per-
mettraient de réduire sa capacité de désendettement qui est estimée & 8,3 années au
BP 2020 contre 8,2 années au BP 2019.



Conseil Economique, Social et Environnemental Régional Provence-Alpes-Cote d' Azur

Si ces niveaux d'endettement sont élevés, leur soutenabilité est assurée par des niveaux
de taux d'intéréts actuellement bas.

3. Le Financement court terme

L’encours prévisionnel de tirage pour 2020 est indiqué & 231 M€ (242 M€ pour 2019).
Le CESER s'interroge sur ce recours systématique et soutenu au crédit revolving, ce qui
semble contradictoire avec sa définition de « produit d’ajustement de la frésorerie ».

Le renouvellement d'une ligne de Titres Négociables Court Terme avec une limite de
400 M€ est noté. Si sa reconduction sur les mémes bases d'utilisation qu'en 2019 était
avérée, elle atteindrait un encours moyen de 375 ME.

Le CESER s'interroge sur le niveau global de dette Court Terme utilisée et sur le caractere
permanent de cette ressource.

En conclusion

Le CESER prend acte des éléments présentés et constate que malgré la volonté affichée
de I'Exécutif, I'endettement continue de croitre. Cependant, si la Région souhaite pour-
suivre un programme d’investissements ambitieux, elle doit :

- Soit trouver de nouvelles marges de manceuvre pour dégager de I'épargne
- Soit recourir & I'emprunt et accroitre ainsi encore son endettement

Un effort de 40M€ d’épargne supplémentaire conduirait & une amélioration d’'une an-
née de la capacité de désendettement.
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