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Avertissement

Sur le fondement de l'article LO.132-3-1 du cods figidictions
financiéres, la Cour des comptes a été saisie iob@jpent par la
présidente de la commission des affaires socialles eo-présidents de la
mission d’évaluation et de contrdle des lois daritement de la sécurité
sociale (MECSS) de [I'Assemblée nationale, par ururrger du
16 octobre 2012 (annexe 1), d'une demande d’encgiétda dette des
établissements publics de santé. Une réponsedété apportée par lettre
du Premier président en date du 14 janvier 2013efamn 2), indiquant que
cette communication serait remise pour le 31 madsf2 Le champ des
investigations de la Cour a été arrété lors d'uéenion tenue le
2 juillet 2013 entre les représentants de la CourMe Jean-Marc
Germain, co-président de la MECSS et rapporteugdéssur ce sujet. Il
a fait I'objet d’'un courrier du Premier président @3 juillet 2013
(annexe 3).

L'instruction a été conduite a partir des réponsasx
guestionnaires adressés aux administrations n#®nat régionales
concernées et des entretiens menés auprés derogEsafeainsi que de la
Société de financement local (SFIL).

La situation d’'un échantillon de 20 établissemeuislics de santé
choisis parmi ceux qui présentaient un endettemetjué a été plus
particulierement analysée. Il comprenait neuf entrhospitaliers
régionaux et universitaires (CHU), sept centrephalgers (CH) dont le
budget dépasse 70 M€, deux dont le budget est i®reptre 20 et
70 M€, et deux dont le budget est inférieur a 20 Mé€xploitation des
rapports d’observations définitives rédigés parclesmbres régionales et
territoriales des comptes (CRTC) sur leur gestioétéa complétée par
plusieurs déplacements en région Centre et ennéggys de la Loire,
retenues en particulier pour I'examen de la situatie leurs CHU.

! Date reportée au 7 avril 2014 en accord avec daigiente de la commission des
affaires sociales par lettre du Premier présidar&mars 2014.
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Les compétences de la Cour des comptes pour I'examde la
situation des établissements publics de santé

Le contrble des comptes et de la gestion des ddpipublics
ressortait jusqu’a la publication de la loi du Bill¢t 2009 portant réforme de
I'hopital et relative aux patients, a la santé ex gerritoires (HPST) de Ig
compétence des chambres régionales et territorddescomptes (CRTC],
habilitées a contrbler les établissements pubticaux. La transformation dgs
hopitaux en établissements publics de I'Etat pademaier texte a transféré|a
la Cour des comptes cette compétence de contrdle.

La Cour ne pouvant assurer le contrble des 947lisgaments
recensés dans la statistique annuelle des étabbsgs de santé (SAE) 2013,
elle a I'a délégué aux CRTC par arrété du Premiésigent.

De ce fait, la Cour ne peut désormais se fonder [esubesoins d'ung
enquéte que sur l'article L. 132-3-2 du code deigligtions financiéres, qui
dans sa rédaction actuelle, ne I'habilite pluscuedlir, dans le cadre de 4a
mission de contréle de I'application des lois deaficement de la sécurifé
sociale, des informations qu'aupres des seulseghspitaliers régionaux et
universitaires, a I'exclusion désormais des autypes d’'établissements de
santé.

La Cour s’appuie ainsi essentiellement sur lesatiavéalisés par le
chambres régionales et territoriales des compteRT(E} sur les
établissements hospitaliers.

1)

L'enquéte s'est également appuyée sur différenvatix
récemment conduits par la Cour sur les problémesichospitaliéres, en
particulier le bilan du plan Hopital 2087 la situation financiére des
hopitaux publics la gestion du patrimoine immobilier des centres

2 Cf. Cour des comptesRapport sur I'application des lois de financemet ld
sécurité sociale pour 2009chapitre VI: Plan Hopital 2007 : la relance des
investissements immobiliers. La documentation fa#ése; p.145-170, disponible sur
www.ccomptes.fr

3 Cf. Cour des comptedRapport sur I'application des lois de financemert ld
sécurité sociale pour 2018hapitre VII : Les fragilités du redressementfinier des
hopitaux publics. La documentation francaise, p-2P8, disponible sur

www.ccomptes.fr
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hospitaliers universitairésles partenariats public-privé du plan Hopital
2007.

Elle se situe également dans le prolongement deaux menés
par la Cour sur les emprunts structurés souscetslgs collectivités
locales et plus généralement sur la gestion detta gublique locafequi
ont pu aborder également les problématiques detta Hospitaliére, ainsi
gue ceux menés sur Dekia

Un relevé d'observations provisoires a été adries3dévrier 2014
au directeur général de l'offre de soins (DGOS), dinecteur de la
sécurité sociale (DSS), au secrétaire général dieisteres chargés des
affaires sociales, au directeur général des firmpabliques (DGFiP), au
directeur général du Trésor et au directeur du buddes extraits en ont
été adressés au directeur de l'agence techniqukinflermation sur
I'hospitalisation (ATIH), au président directeurngéal de la SFIL, a la
directrice générale de I'Agence régionale de sdatgéPays de la Loire, a
la directrice générale du CHU de Nantes, au divecgénéral de
I'Assistance Publique-Hépitaux de Paris (AP-HP),diecteur général
des Hospices civils de Lyon (HCL), au directeur ééh du centre
hospitalier régional d’Orléans (CHRO), a la direstrgénérale du CHU
de Dijon, a la directrice générale du CHU d’Amieas,directeur général
du CHU de Saint-Etienne, a la directrice général€H Antoine Moreau
de Montoire-sur-le-Loir, a la directrice générale @HI André Grégoire
de Montreuil, et a la directrice générale du CHMkRuUX. Le secrétaire
général des ministéres chargés des affaires seclalairecteur général

4 Cf. Cour des comptekg patrimoine immobilier des établissements pullliesanté
non affecté aux soingommunication a la commission des finances duaSérma
documentation francaise, novembre 2011, disposinigww.ccomptes.fr

°Cf. Cour des comptesRapport public annuel 2014ome 1.2 : Les partenariats
public-privé du plan Hopital 2007 : une procédural maitrisée, p. 369-395 La
documentation francaise, février 2014, disponiblevevw. comptes.fr

6 Cf. Cour des compteRapport public annuel 200%me |. Les risques pris par les
collectivités territoriales et les établissementbligs locaux en matiére d’emprunt. La
documentation francaise, février 2009, p. 253-AtMRapport public annuel 2010,
tome Il. La documentation francaise, février 2000171-173 ; et Cour des comptes
Rapport public thématiquela gestion de la dette publique locale documentation
francaise, juillet 2011 Rapport public thématique : Les finances publigloesles
chapitre VI :I'accés aux crédits des collectivités localea documentation francaise,
octobre 2013, p. 250-297, disponibles wumnw.ccomptes.fr

Cf. Cour des comptefapport public thématiqu&®EXIA : un sinistre colteux, des
risques persistants, La documentation francaisdletju2013, disponible sur
www.ccomptes.fr
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du Trésor et le directeur du budget ont réponducparriers en date du
27 février 2014, le directeur général de I'offre sl@ns par courrier du
28 février 2014, le directeur de I'agence technigee!’information sur

I'hospitalisation (ATIH) par courrier du 21 févried014. Le directeur
général des finances publiques a fait connaitr@ lmars 2014 qu'il

n'avait pas de remarques a formuler. Les autresnd¢mires ont fait part
de leurs observations a I'exception du directeutadsécurité sociale et
du directeur général du centre hospitalier régidiatiéans.

Des auditions ont été organisées le 28 février 28%dc le
directeur général de I'offre de soins et les regmémnts de la direction
générale du Trésor, de la direction du budget etladSFIL. A sa
demande, la directrice du CH de Meaux a égalenténauditionnée le
10 mars 2014.

Le présent rapport, qui constitue la synthese iiéfnde I'enquéte
de la Cour, a été délibéré le méme jour par l@siri chambre présidée
par M. Durrleman, président de chambre, et compaeM. Picq,
président de chambre maintenu, Mme Levy-Rosenwisllil. Selles,
Laboureix, Jamet, Fulachier, Leclercq et Pottomsedlers maitres, la
rapporteure étant Mme des Mazery, conseillere maittme Levy-
Rosenwald, conseillere maitre, étant contre rappost

Il a ensuite été examiné et approuvé le 25 mard pat le comité
du rapport public et des programmes de la Coucdegptes composé de
M. Migaud, Premier président, Mme Froment-Meuridd/. Durrleman,
Levy, Lefas, Briet, Mme Ratte, M. Vachia et M. Paapporteur général
du comité, présidents de chambre, et M. Johanegupeur général
entendu en ses avis.



Résumeé

| - Un emballement de la dette hospitaliere, un
ralentissement récent

Un triplement en dix ans mettant le secteur hofipiten situation
critique

La dette a moyen et long terme des établissemebte de santé
(EPS) a triplé en dix ans, pour atteindre 29,3 NMd& fin 2012, soit
1,4 % du PIB. Cette évolution s’est répercutée dandette publique
notifiée a la Commission européenne, dont la deipitaliére constitue
'une des composantes. Aprés des années de crissannuelle
supérieure a 15 %, un début de ralentissement gisaitobservé depuis
2010, le taux de progression de la dette a moydongtterme des EPS
étant revenu a 6 % en 2012, toutes choses égaleslears.

Le niveau atteint par I'endettement hospitalietenme de ces dix
années de croissance apparait critique. Le sedéck dette, qui tient
compte des charges d'intérét et des obligations ueles de
remboursement des hopitaux, atteignait 4,1 % daeduits d’exploitation
fin 2011, alors que le taux de marge brute noneaitls établissements
publics de santé, qui doit également financer desstissements annuels
incompressibles, s'élevait a 5,1 %. Sans amélmmatie la marge brute
des hbpitaux, ou sans octroi d’aides financierdsatifaires, le poids
actuel de I'endettement mettrait donc les hopitdars l'incapacité de
financer a I'avenir leurs investissements courants.

Une politique d’'investissements massifs fondé€esaprunt

Cette progression spectaculaire trouve pour I'dgdeson origine
dans une politique de soutien a [linvestissemenivilggiant le
financement par I'endettement, dans le cadre desspiationaux Hopital
2007 et Hopital 2012. Le choix des projets aindéaia été réalisé sans
prise en compte suffisante des considérationsiciefice qui auraient da
guider la modernisation du parc hospitalier. Fadtene démarche
véritablement discriminante, les investissememarftés ont dépassé les
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objectifs fixés initialement par le gouvernememtrainant une dilution
des aides dans un grand nombre d'opérations fadlsiersoutenues,
majoritairement financées par I'emprunt, et a labilité économique
insuffisante.

A cette défaillance de la tutelle s'est ajoutée ldepart des
gestionnaires hospitaliers une vision exagérémeptimste de
I'accroissement de l'activité des établissementdipsi et de sa traduction
en termes de recettes dans le nouveau systemefibatian a I'activité,
de nature a fausser les perspectives de financetemesserrement de
'ONDAM hospitalier et ses conséquences sur le anivdes tarifs n’ont
pas été anticipés.

La dynamique des plans nationaux dinvestissemespitalier
s’est traduite par une forte poussée de I'endettemet annuel, qui s’est
poursuivie jusqu’'en 2010 avant de voir progressietnson rythme de
croissance s'infléchir.

Un ralentissement a consolider

La forte croissance de I'endettement hospitaliétéafacilitée par
la suppression quasi totale des contréles surrgwumts des hdpitaux
publics par les ordonnances de 2005 supprimantéléoédation des
conseils d’administration sur I'emprunt puis patda« Hbpital, patients,
santé et territoires » de juillet 2009 qui a coésatblement renforcé en ce
domaine les pouvoirs propres des directeurs diésdshents.

La prise de conscience progressive, au tournanadeées 2010,
des risques attachés a la croissance et a la cdiopode la dette
hospitaliere a conduit les pouvoirs publics & ersrade recours des
établissements publics de santé a I'emprunt enrdoboant ce dernier a
l'autorisation des agences régionales de santé Ipeunpitaux les plus
endettés.

Parallelement, la logique des plans nationaux halgps a été
abandonnée et les modalités de soutien aux opgsaties hopitaux ont
été revues en privilégiant désormais les aidesagital par rapport aux
aides a I'endettement, et en fixant un objectiftalex de marge brute
d’exploitation aux établissements publics de sauéhaitant mener a
bien un projet d’'investissement.

Pour parvenir & la stabilisation de la dette hafipite projetée par
le ministere de la santé a I'horizon 2015, cesqgpigs devront étre
appliqués avec une absolue rigueur, le recouenaéttement devant étre
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réservé aux projets économiquement viables. Cigjteeur est d’autant
plus nécessaire que I'enveloppe annuelle d'investieents hospitaliers
telle qu'arrétée actuellement s'inscrit dans unerspective de
stabilisation de I'endettement hospitalier plus ga®s une stratégie de
désendettement que les contraintes accrues surDIXDN pourraient
rendre désormais indispensable.

Il - Des tensions de trésorerie récurrentes

Un gonflement des dettes non financiéres

En 2011 et 2012, les tensions sur la trésorerieed@ins hdpitaux
se sont traduites par une hausse de leur dettéimantiere (notamment
de leur dette sociale), qui a commencé toutefsis @@sorber en 2013.

Certains établissements de santé proches de lamipte trésorerie

Parallélement & la hausse des disponibilités desdeble des
établissements, gonflées par les tirages de piénaaffectués sur des
crédits & moyen et long termes, les difficultéscoenrées par certains
hépitaux ont conduit le ministéere de la santé atmme¢n place un
dispositif de veille régionale de la situation deésbrerie des
établissements publics de santé.

La systématisation des plans prévisionnels dereésoglissants a
'ensemble des hépitaux publics leur permettraitsdé/re de maniére
dynamique leurs flux d’encaissements et de décaimsts et de mieux
anticiper leurs difficultés.

Des financements a court terme plus difficiles difrser

Les réticences des banques a accorder des créditgtaterme au
secteur hospitalier se sont traduites par le namuweellement de
certaines lignes de crédit et par I'abaissementpiE®nds d’emprunt,
certains établissements de santé se trouvant digitoeonfrontés a une
véritable impasse de trésorerie.

Si le recours aux lignes de crédit de trésoreraegit nécessaire
pour les hépitaux qui sont dotés d’'un fonds deenmeaint insuffisant, cet
instrument est également utile pour les établisagsnde santé affichant
un objectif de gestion en trésorerie zéro, qui isgpta négociation de
lignes de crédits de précaution.
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L'expérimentation d’émission de billets de trésmqrar les trois
plus importants établissements publics de santé&sdd'une surface
financiére et d'une organisation administrativefisahtes, serait a cet
égard souhaitable.

[l - Des risques persistants

Un risque d’asséchement des concours bancairesépat 'action
des pouvoirs publics

A la suite de la crise financiére de 2008 puis émantélement de
Dexia, l'intervention de la Caisse des dépbts atsigmations et les
financements de la Banque européenne d'investisgeatalde I'Agence
francaise de développement ont permis d’'éviterttogeforte contraction
des crédits bancaires offerts aux hépitaux. La é®en puissance de la
Banque Postale Collectivités Locales, opératioenadipuis février 2013,
devrait consolider la part des intervenants puldiass les financements
hospitaliers.

Les banques se montrent plus sélectives qu'auparaleams leurs
décisions de financement des établissements publécssanté. Les
conditions qui leur sont imposées sont égalemens plstrictives
gu'avant la crise, en termes de mobilisation déslits (impossibilité de
caler les tirages sur l'avancée effective des déaanimmobiliers ou
informatiques), de durée (rarement supérieure @zquins), et surtout de
conditions tarifaires.

Si l'action des pouvoirs publics a permis d'éviter asséchement
des financements, les hopitaux demeurent pénglisese niveau élevé
des marges bancaires qui leur sont appliquéesaraeinent d’émissions
obligataires groupées des centres hospitaliersetsifaires a répondu a
un souhait de diversifier les ressources de longdeales hdpitaux et d’en
réduire le colt, en s’inspirant de la démarchdéaitpar 'AP-HP. Le
développement de ce mode d’appel aux marchés farance peut étre
envisagé qu’avec prudence.

Une exposition aux emprunts structurés aussi danger que celle des
collectivités locales

Les hopitaux ont été nombreux a souscrire des artgpstructurés,
assortissant une bonification initiale des tauxntdiét d'un risque
d’accroissement important des charges financiéngscaurs d'une
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deuxieme phase. Les emprunts les plus risquésditstgar la charte de
bonne conduite signée par les banques en 2008sad’ide la mission de
médiation confiée par le Premier ministre a M. Em@issler,
représentaient fin 2012 prés d'l Md€, soit 4 % ‘@adours total des
établissements publics et étaient concentrés sumsndiune centaine
d’'établissements de santé. Les encours a risqué @igerdits ou classés
parmi les plus élevés par la charte) atteignaiebtVRi€, soit 9 % de
I'encours total. Un examen des encours de la Sbdét financement
local (SFIL), héritiere de la majeure partie desaems de Dexia, montre
que 19 % des créances de cette banque sur leadndgiteuvent étre
qualifiés de « structurés sensibles », soit unggrtmn équivalente de
celle constatée pour les collectivités locales¥®0

Alors que de nombreux contrats ont déja basculéplease de
majoration des taux d'intérét, le colt de sortis denprunts structurés
apparait extrémement élevé ; prés d'l Md€ fin 2@b2rr sortir des
emprunts hors charte, les indemnités de rembourderaaticipé
atteignant 1,4 Md€ pour 'ensemble des empruniscue élevé. A partir
de la cléture des comptes 2013, les hopitaux dévporgressivement
mettre en ceuvre un provisionnement de ces empstratsturés. Le choix
de la méthode de valorisation, plus ou moins prodbecalcul des
indemnités de remboursement anticipé, selon quasEtégrées ou non
les anticipations de marché, déterminera I'impactek provisions sur les
comptes des hopitaux.

Il est indispensable que le ministére de la saminidse une
démarche de désensibilisation mieux organiséeustqéire des encours
a risque des hopitaux. Un dispositif spécifique stmitien, incitant
financiérement les établissements publics de santgeutraliser leur
risque, pourrait étre envisagé a cet égard, le dedh désensibilisation
étant partagé entre les banques et les emprunteurs.

L'élaboration et la présentation d’'une stratégiegkstion de la dette par
les directeurs d’'établissements de santé

L'élaboration par les chefs d'établissements hatipits d'une
stratégie de recours a I'emprunt et de désensihdis de I'encours
structuré, qui serait soumise a leurs conseils utgedlance et aux
agences régionales de santé, doit constituer uer liedispensable d’'une
prise de conscience collective, dans une persgedivdésendettement
progressif et de recherche de gains d'efficienadispensables pour

restaurer les marges de manceuvre financiéresaldsgements.






Récapitulatif des recommandations

. réserver le financement des investissements pamplent
exclusivement aux projets permettant aux établieatsnpublics de
santé d'atteindre un taux de marge d'au moins 8 % ;

Y

. généraliser a l'ensemble des établissements pubties santé
I'obligation de construire un plan prévisionnel ti&sorerie sur six
mois glissants ;

. permettre I'expérimentation par les trois plus gdan centres
hospitaliers régionaux de I'émission de billetstasorerie ;

. définir au niveau central une démarche d’ensemblairec et

organisée de désensibilisation des emprunts stréstaouscrits par
les établissements publics de santé, faisant ajfijparkes priorités et
les modalités de la sécurisation des encours dpiahix ;

. envisager pour le secteur hospitalier la créatioturd dispositif
spécifique de soutien partageant l'allegement dultcae la
neutralisation des risques attachés aux emprumtgtirés entre les
banques et les emprunteurs ;

. obliger les directeurs des établissements a présamtnuellement au
conseil de surveillance la stratégie de gestion ldedette de
I'établissement, précisant, le cas échéant, la déhede sécurisation
des emprunts structurés, avant transmission a Hagerégionale de
santé pour approbation.






Introduction

Longtemps contenu a un niveau relativement modeste,
I'endettement des établissements publics de s&R&)(a triplé en dix
ans pour atteindre 29,3 Md€ fin 2612a dette des hdpitaux publics
représente désormais a elle seule 1,4 % du PIB.pGidilisée dans la
dette publique notifiée par la France au titre @s £ngagements
européens, elle représente ainsi un enjeu impogaat les finances
publiques.

La maitrise de cet endettement constitue au prectief une
priorité pour des hopitaux publics, dont la sitoatfinanciere demeure
fragile’ et qui devront continuer a renouveler leurs équipgs dans les
années a venir, dans un contexte marqué pour debream
établissements par des difficultés d’'acces au tteéth suite de la crise
financiére d’octobre 2008 et par la présence dansdurs de leur dette

de produits financiers a risque.

Cette situation a conduit tardivement a encadrerelsours a
'emprunt des EPS a la fin 2011 et a confier augnags régionales de
santé la mission de suivre les difficultés de tréise des établissements
les plus fragiles sur le plan financier.

Deux ans aprés ces premiéres mesures, et bien gébut de
ralentissement du rythme de croissance de la geisse étre observé,
'emprunt hospitalier est cependant encore porté Ipa opérations
d’'investissement lancées dans le cadre du plant&lop012, et les
risques attachés aux produits structurés demeumeottants.

8 Les chiffres sur I'endettement des établissempntslics de santé présentés dans
cette communication reflétent la situation congta@tda fin 2012, derniére année pour
laquelle les comptes financiers des EPS sont disjgsn Les données financieres
provisoires pour I'année 2013 ne devraient pas é@rmues avant mai 2014. Les
données définitives sont habituellement disponipl€s de dix mois aprés la fin de
I'exercice (soit octobre 2014).

® Cf. Cour des compte®Rapport sur I'application des lois de financement &
sécurité sociale pou2013.La documentation francaisehapitre VIl :les fragilités du
redressement financier des hépitaux publice. 201-228, disponible sur

www.ccomptes.fr
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Pour rendre compte de ces différentes problématjdaeprésente
communication examine dans un premier temps la rdimse
d'ensemble de la dette hospitaliéere au cours ddelmiére décennie,
longtemps favorisée par un contexte conjuguanttiérseforte relance de
linvestissement hospitalier et un complet boulseerent de la
gouvernance des établissements publics de santé.

Elle analyse ensuite plus spécifiguement dans unxiéee
chapitre les tensions de trésorerie récurrentehdlgisaux, dont certains
ont connu des risques de rupture dans la périasate

Elle aborde enfin la persistance de certains prodde des
difficultés d’'accés au crédit perdurent dans untexte marqué par la
recomposition du paysage bancaire ; les emprumtgtsiés que les
établissements publics de santé ont souscrits dexes proportion
analogue a celle des collectivités locales pesentlburdement sur leurs
perspectives financieres.



Chapitre |
Un emballement de la dette hospitaliere,

un ralentissement récent

| - Un triplement en dix ans

La dynamique des plans nationaux de soutien aeldtissement
hospitalier qui se sont succédé depuis le débutadaeges 2000 a été
fondée par les pouvoirs publics sur le levier dedddte. Elle a ainsi
favorisé un triplement en dix ans de la dette aanogt long termes des
établissements publics de santé, sans aucun aorgedl les autorités
régionales et nationales du montant et de la guadis emprunts souscrits
par les hopitaux. La stabilisation de cet endettgnmpi pése désormais
fortement sur les finances hospitalieres, nécesagedémarche beaucoup
plus sélective en matiere d’investissements, ergégéivement par le
ministére de la santé.

A - Aprés une croissance a un rythme sans précédent
un infléchissement récent

1 - Une dynamique exponentielle jusqu’a 2010

La dette hospitaliere résulte de l'agrégation desprants
souscrits par les établissements publics de sdot#,les comptes sont
tenus par les comptables publics et centralisédapdirection générale
des finances publiques. Sa composante a moyen ngt termes a
enregistré un triplement depuis 2003, en passarg,&lé 26,5 Md€ en
2011, puis 29,3 Md€ en 2012.
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Tableau n° 1 :évolution de la dette a moyen et long termes des EP

en Md€
2003 | 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Encours | 9,8 | 10,9| 12,00 13,3 159 18P 21|19 242 265 2
de la dette
Evolution | 10 % | 11 %| 10% | 13%| 18% 19% | 16%| 109% 10 % | 10 %
N/N-1

Source : direction générale des finances publiqtatirection générale
de l'offre de soins

L'encours a augmenté en moyenne de 16 % pendaranieses
2006 a 2009 et a atteint jusqu'a 19 % d’'une anmnéd'@utre en 2009
apres 18 % en 2008. Sa croissance a été ramemegytone de 10 % en
2010, encore tres élevé, comme en 2011.

L'année 2012 marque une inflexion plus sensible geide fait
apparaitre le tableau. L'obligation depuis 2012ateacer intégralement
dans les comptes hospitaliers les engagementsdars le cadre des
différentes formes de partenariats public-privéRPpour mieux mesurer
les charges en résultant pour les établissemergsnduit en effet a
inscrire 1 149 M€ supplémentaires au bilan des EPS.

Des partenariats hospitaliers public-privés mal maftisés

La Cour et les chambres régionales des comptesegaminé
récemmentf les conditions dans lesquelles il a été recoumr @ premiére]
fois dans le domaine hospitalier aux partenariatblip-privé (PPP) 3
I'occasion de la mise en ceuvre du plan Hopital 2007

10 cf. Cour des comptesRapport public annuel 2014pme -2, chapitre V: les
partenariats publics privés du plan Hbépital 20Qihe procédure mal maitrisée. La
documentation francaise, p.369-395, disponiblensuw.ccomptes.fr.

9,3
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Elles ont constaté que lors du lancement de ceiateraucune
disposition n'a été prise pour mettre les étahlimsgts en mesure de dispoger
d’'une appréciation exacte des conséquences firasaie ces dispositifs. Lja
difficulté d'une correcte appréciation de la chargsultant des PPP a 4té
d’'autant plus forte que nulle régle n'imposait &tablissements de santé une
inscription dans les documents budgétaires, saaddie annuel.

L'objectif premier était d’étaler la charge denestissement dans |e
temps. Certes, les taux d’emprunts obtenus pampédgenaires privés 30\1
I

D —~

plus élevés que ceux consentis aux personnes pabliopais la perspecti
de recettes croissantes liées a l'augmentatiomdatte de l'activité et a
mise en place de la tarification a I'activité devaermettre d’absorber ge
surcodt.

L'examen de différentes opérations, notamment lasttaction du
centre hospitalier Sud francilien, montre que lesponsables hospitaliefs
étaient généralement dépourvus de 'expertise sarespour négocier au
mieux les conditions financiéres de ces contratsplexes.

Au demeurant, il ressort de I'enquéte des juriditdi financiéres que
les opérations réalisées par le biais de partaagpigblic-privé hospitaliers
n'ont pas évité les écueils souvent constatés etiemad’investissements
immobiliers des établissements de santé : tendanceurdimensionnemet
(ainsi par exemple, un étage du centre hospit8liet francilien demeurait
inoccupé fin 2013), effort de rationalisation destiatés inabouti,
insuffisante attention aux évolutions de prise barge des patients, saps
préjudice de multiples contentieux financiers.

La décomposition de cette dette pour les annéet @02012 fait
apparaitre l'effet de ce changement de méthodelesurengagements

financiers a long terme des établissements publiess santé.
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Tableau n° 2 :détail de la dette a long et moyen termes des EP& e

2011 et 2012

en M€

2011 2012
Chapitre 1¢- emprunts et dettes assimile 26 75¢ 29382
doni 163- emprunts obligatair 1 60¢ 169t
164- emprunts auprés des établissements de 24 55: 25 93(
167 - emprunts assortis de conditions particuli 377 1502
dont 167¢&- dettes- partenariats publ-privé 30 117¢
16€ - autres emprunts et dettes assin 20¢ 234

Source : comptes financiers des EPS. Extractiorr @es compts™

Si I'on neutralise I'effet de ce changement comigtaljui traduit
justement dans les comptes le poids des engagemeumssrits depuis
plusieurs années par les hopitaux dans le cadrecdegentions de
partenariats public-privé, la progression de ldedhbspitaliere a moyen
et long termes de 2011 a 2012 est ramenée a 6 fuli témoigne d’'une
consolidation du début de ralentissement qui s'olesa partir de 2010.

2 - Un poids croissant dans la dette publique au e de la
comptabilité nationale

La dette hospitaliére retranscrite par I'INSEE d&s comptes
nationaux, qui sert de fondement au calcul desgergants européens de
la France, comprend non seulement la dette & metylimg termes mais
également les engagements a court terme des sétahésts publics de
santé (EPS), ainsi que les engagements a couystntiong termes des
établissements de santé privés d'intérét coll EEPIC}2

1 La différence entre I'encours de dette figuranhslde tableau n° 1 et celui
répertorié dans le tableau n° 2 tient pour I'essbmiux intéréts courus non échus,
répertoriés au chapitre 16 de l'instruction comf@ah21, mais que ni la DGFiP ni la
DGOS ne comptabilisent dans la dette hospitaliére.

12 Dénommeés avant la loi du 21 juillet 2009 « Hopifatients, santé et territoires »,
établissements privés a but non lucratif particiganservice public hospitalier.
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La dette des hopitaux dans la comptabilité national

Les données de la comptabilité nationale, publigas 'INSEE a
partir des données transmises par la DGFiP, rettdaedette des budgefs
principaux des hopitaux publics et celle des ESRI€s données sur lds
hdpitaux publics sont issues des comptes financemgralisés par la DGFiR,
tandis que les données relatives aux ESPIC sonsrtiges par I'agence
technique de l'information sur I'hospitalisation T&d), qui les extrait ded
comptes qui lui sont communiqués par les établissgsn

Cette dette comprend les engagements financiemmaien et long
termes contractés par les hopitaux (tels gu'il¢ setmanscrits au chapitre 1
du plan de compte de l'instruction comptable M2Lples EPS), ainsi qu
les engagements de court terme représentés paldie en fin d’année de
tirages sur lignes de crédit (compte 519 de la pi@lr les EPS).

2>

La prise en compte de la dette des ESPIC dans ade
administrations publiques est justifiée par leatigtd’'organisme a but non
lucratif : réputés avoir une activitté non marchaetlétre contrdlés par lgs
administrations publiqués les établissements privés a but non lucratif jont
été classés dans le sous-secteur des administrad®rsécurité sociale gu
méme titre que les EPS.

Cette classification commune fait passer la dettgphaliere au senp
de la comptabilité nationale de 1,4 % du PIB (dassESPIC) a 1,6 % d
PIB (ESPIC compris).

—_

La dette hospitaliere globale ainsi recensée dasscbmptes
nationaux atteignait 32,4 Md€ a la fin 2012, sgid % du PIB. Elle
représentait 17 % de celle des administrationsigquex locales au sens
de 'INSEE en 2012, contre 9 % en 2002.

13 Bien que le lien de tutelle de ces établissemenec des administrations

hospitaliéres soit moins direct que celui des pitpublics : cf. Cour des comptes,
Rapport sur I'application des lois de financemestld sécurité sociale pour 2013,
chapitre X : la place de I'hospitalisation privédit non lucratif. La documentation
francaise, p.279-305, disponible sur www.ccomptes.f
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Tableau n° 3 : dette hospitaliere intégrée dans les comptes natiaux

en M€
2008 2009 2010 2011 2012
EPS 19 878 22710 25 479 28 303 29 3110
ESPIC 2202 2 381 2764 3121 30883
total 22 079 25091 28 243 31424 32 393

Source : direction générale des finances publiques

B - Les grandes caractéristiques de la dette hospltére

Le niveau dinformation des pouvoirs publics sur dette
hospitaliere est plus élevé que celui dont ils assmt sur la dette des
collectivités locales.

L'Observatoire de la dette

Aux données issues des comptes financiers, quemseignent pas st
la nature des contrats de préts souscrits partdddissements, s’ajoutent ¢
effet celles qui sont extraites de l'outil intitul®bservatoire de la detf
(ODT), construit et géré par 'ATIH a la demandeladirection générale d
I'offre de soins. Celui-ci permet d’analyser le fira’endettement des
hdpitaux a partir des informations transmises pa€tablissements.

T 005 =

Il serait souhaitable d’accroitre la robustesseeteoutil, aujourd’hui
insuffisamment fiable pour ce qui concerne les imdigés de remboursemeft
anticipé (IRA) des emprunts structurés et de doané&nquéte un caractéie
annuel, afin de permettre la constitution progressi'une véritable base de
données.

Depuis la cléture des comptes 2013, les établisstsmeublics de
santé doivent ajouter a leur annexe aux compte&statnF3bis, contenant d
nombreuses informations sur I'encours de dettet des informations sur le
indemnités de remboursement anticipé. La directiénérale de l'offre dé
soins a d’'ores et déja demandé a I'ATIH d’explo@diavenir ces états 3Fb
pour I'enquéte ODT, afin d’éviter les doubles sesset d’améliorer ainsi |
qualité des informations rassemblées.

=0

La durée résiduelle de la dette s'établissait d2a 18,5 années.
Cette valeur moyenne recouvre des durées de \iduefles nettement
plus longues pour une partie de I'encours : en 2@726 de I'encours
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avait une durée de vie résiduelle supérieure an&5e 4 % une durée de
vie résiduelle supérieure a 30 ans.

La part des emprunts a taux fixe a augmenté de amani
significative depuis 2010, passant de 47 % de darea 53 % a la fin
2012. Le bas niveau des taux d'intérét observé (il 2t 2012 peut
expliquer une préférence pour les taux fixes loeslal signature des
contrats de préts, qui modifie progressivementrtdilpde I'encours. Le
reste de I'encours, soit 47 % du total, est comgosiajorité d’emprunts

a taux variable.

Tableau n° 4 :répartition des encours par nature de contrat

en Md€
encours encours |\ okion
31/12/10 | 31/12/12
emprunts a taux fixe sur la durée de vie 10,4 137 32 %
du contrat
emprunts a taux indexé sur la durée du 52 59 15 %
contrat
emprunts avec options 2,2 2,6 16 %
emprunts avec plusieurs tranches de 31 23 26 %
taux
emprunts obligataires 1,3 1,6 19%
total 22,2 26,1 17 %

Source : ATIH. Enquéte ODT 2012 (périmetre de taBlissements
permettant une analyse a champ constant)

La part des intéréts a taux fixe est plus faiblerges CHU (36 %
de l'encours 2010 et 39 % de l'encours 2012) quar des autres
établissements. L’encours obligataire est en ciosaiité porté par les

CHU (cf. infra).

Le taux d'intérét annuel moyen de I'encours totsi en Iégére
augmentation, passant de 3,3 % a fin 2010 a 3,4fit% 2012, alors que

les taux a moyen/long terme ont diminué sur ce@édode : le TEC
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moyen pondéré de I'encours hospitalier, calculé par référence taux
des valeurs d’Etat, est passé de 3,4 % en 201 % 2n 2012. Le fait
gue cette diminution ne soit pas répercutée dateube d'intérét moyen
de I'encours peut étre mis en relation avec l'augiation des marges
bancaires, qui a plus que compensé la baisse wles ta

Le graphique suivant, qui retrace I'évolution suittans du taux
d’'intérét moyen de la dette des EPS, fait apparaitr fin de période un
décrochage entre ce taux et celui des empruntsatdtdix ans. Ce
décalage s'explique, d'une part, par la présences dbencours
d’emprunts souscrits & une épogue ou les taux dehégtaient plus
élevés, mais d’'autre part, également par le rersdgnent des marges
bancaires, qui éloigne les taux offerts aux établi®ents hospitaliers des
références de marché.

1 TEC : taux de I'échéance constante d’une valeutat’tie méme maturité. Le TEC
dix ans est ainsi le taux de rendement actuarighed'OAT fictive d'échéance
exactement égale a dix ans. Le TEC moyen pondécalesié en pondérant les TEC
de chaque échéance par les encours des trancHasddecorrespondantes.
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Graphique n° 1 : évolution du taux d’intérét moyende la dette des
EPS

Taux moyen = moyenne pondérée par les encoursttiedis taux
actuariels

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

e Taux Etat frangais 10 ans ==fll=Taux moyen des établissements de santé

Source : Société de conseil Finance Active

Indépendamment des problemes posés par la présisme
I'encours d’emprunts structurésf. infra), le fait qu’'une part significative
de ce dernier soit assortie de taux variables erait une hausse
mécanique du colt de la dette en cas de remons&aue d’'intérét. Pour
une remontée des taux d'intérét de 200 points de,lba colt de la dette
augmenterait de 250 NFE

L’enquéte ODT permet également de répartir I'ensale dette en
fonction du taux d'intérét percu (taux moyen dentiGe pour les
emprunts a taux variables).

15 Le service de la dette passerait alors de 4,14% & des produits d’exploitation.
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Tableau n° 5 :répartition des encours par tranche de taux

Taux dintérat Répartition des Répartition des
encours 2010 encours 2012
0-1% 10,8 % 11,3 %
1-2 % 11,8 % 8,2 %
2-6 % 76,5 % 79,1 %
6-12 % 0,8 % 1,2 %
>12 % 0,1% 0,2 %
total 100,0 % 100,0 %

Source : ATIH. Enquétes ODT 2010 et ODT 2012

Alors que pres de 80 % des encours avaient en 201faux
d'intérét compris entre 2 et 6 %, une part trésamiiaire (0,2 % en 2012)
avait un taux supérieur a 12 %, résultant selortetqarobabilité de
l'activation d’'un coefficient multiplicateur dansne formule de taux
structuré. La part de I'encours assortie de taférieurs a 2 %, soit au
total 19,5 % de I'encours 2012, est composée pautiepd’emprunts
complexes qui se situent encore en période de ibatiiin des taux
d'intérét cf. infra).

C - Un niveau d’endettement devenu critique

L’alourdissement du poids de la dette hospitaledegiquement
une trés forte incidence sur les ratios habituadlemutilisés pour
apprécier la situation financiére : la dépendangantiere (part de la
dette dans les capitaux permanents) augmente deénesi dix ans,
approchant 50 %, et le taux d’endettement (encderdette sur le total
des produits d’'activité) double a pres de 40 %.

La charge de la dette a progressé moins rapidepest son
encours, en raison de la baisse des taux d'inggnél’ensemble de la
période : le montant global des intéréts payéslgmiEPS est passé de
403 M€ en 2003 a 928 M€ en 2012. Il a ainsi ungdas que doublé pour
représenter 1,4 % du total de leurs charges d'é@atitm. Le service de la
dette, qui tient également compte des obligatiomnuelles de
remboursement, connait une progression plus modgéee3,8 % des
produits d’exploitation en 2003 a 4,1 % en 2011y mison de
I'allongement des durées d’amortissement des ertgpoamtractes.
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Tableau n° 6 :évolution des ratios d’endettement des EPS

2003 2007 | 2011 | 2012¢
dépendance financiere 339 40% 49% 50%
taux d’endettement 19 % 27% 37% 39%
durée apparente de la dette 3,4 5,6 6,3 7,1
(dette/CAF)
charges intérét sur charges 0,9 % 1,0%| 1,3% 14%
exploitation
service de la dette sur produits | 3,8 % 37%| 41% 47%
d’exploitation

Source :Cour des comptes (a partir de données transmiselamhrection
générale des finances publiques)

Si la baisse des taux d'intérét et I'allongementlaledurée des
crédits ont pu atténuer l'effet de la hausse decbers de dette sur les
charges d’exploitation des hépitaux, le taux d'déteseent atteint par
certains d’entre eux aujourd’hui apparait néanmaritgjue, comme le
montre 'annexe 4 qui dresse la liste des 12 CHWle 12 centres
hospitaliers les plus endettés.

La référence a la marge brute dans I'appréciation d la soutenabilité
de I'endettement des établissements publics de sant

La criticité du niveau d’endettement peut en éfppréciée en se¢
référant a la marge brute des établissements d&,sani mesure g
différence entre leurs produits et leurs chargesntles dotations auk
amortissements, dépréciations et provisions.

La marge brute se calcule en déduisant de la sodeaeproduitd
bruts d’exploitation et des subventions d'explditat et autres produits
d’exploitation les consommations intermédiairespdis, taxes et charges (le
personnel. Elle peut également se calculer en rsyastt de la capacitg
d’autofinancement le résultat financier et le réguxceptionnel.

18 | es ratios pour 2012 tiennent compte des engagsnpeis dans le cadre des
partenariats public-privé, intégrés dans la detelbpitaux a partir de cet exercice.
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La marge brute doit permettre de financer les itis®smentd
courants, ainsi que le service de la dette couviastinvestissements
immobiliers lourds. Le niveau d'endettement peute &onsidéré comme
critique lorsque la différence entre la marge hrutéfalquée des aidgs
financieres (marge brute « non aidée ») et le serde la dette (charggs
d’intérét et amortissement des emprunts) ne peipast de financer lep
investissements courants.

Les investissements courants incompressibles remEs en
moyenne 3 % des produits d’exploitation des établiwnts publics d
santé’, 'endettement d’un hépital apparait soutenabisdoe sa marge bru
est supérieure de 3 % au service de sa dette. § oéfére au niveau actuel
du service de la dette des établissements de $4rité% des produit
d’exploitation), l'atteinte d’'un taux de marge dé/8parait nécessaire, ¢n
moyenne, pour financer un nouvel investissemenpitalier sans fragilise
davantage les établissements.

U

[¢]

La marge brute non aidée des hdpitaux publics\@éla 5,1 % de
leurs produits d'exploitation en 2011. Elle devauvrir un service de la
dette qui représentait a lui seul 4,1 % des prediigxploitation. Elle ne
suffisait donc pas, en I'état, pour financer sadssacomplémentaires les
investissements courants incompressibles du sdubspitalier.

Il - Des plans d’investissement massifs financés
principalement par I'emprunt

L’emballement de la dette des établissements mitkcsanté trouve son
origine dans les deux plans nationaux de soutidiingestissement
hospitalier qui se sont succédé au cours de laipremdécennie 2000.

17 Cf. rapport IGAS/IGF RM2013-032P et n° 2012-M-072-€2 I'évaluation du
financement et du pilotage de l'investissement habgr, établi par MM. Pierre
Aballea, Patrice Legrand, Arnaud Vanneste, memhed' |GAS, et MM. Didier
Banquy et Pierre Painault, membres de I'lGF, mafs320
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A - Un pari sur la capacité financiere des établigsnents

A Tinstar du plan Hépital 2007, engagé en 2002, ajfortement
contribué a la hausse de I'endettement hospitalierencourageant le
recours aux crédits bancaitede plan Hopital 2012, lancé en 2007, a
favorisé le financement des investissements palette, les aides au
remboursement des emprunts prenant le pas suidies en capital, plus
consommatrices de ressources de Il'assurance-maiaifigrées dans
'ONDAM de I'année.

Les plans Hopital 2007 et Hopital 2012

—

Le plan Hépital 2007, initié fin 2002 par le mimestde la santé, éta
congcu comme un plan de modernisation et d'accongwagnt de I'offre ddg
soins hospitaliere. Il regroupait plusieurs volétst la mise en place de |a
tarification a l'activité et un programme de relande linvestissement
hospitalier sur la période 2003-2007. Il avaitféigdé sur différentes études,
dont l'une, assez peu précise cependant, estimaitlajréhabilitation ou lq
reconstruction des batiments des CHU demandaiteaselle entre 5,6 gt
6,5 Md€ a un horizon de cing ans. Il prévoyait ldaér aux établissemenis
de santé, sous diverses formes (subventions, maisigalement aides @
I'exploitation permettant le financement de remiseumnent d’emprunts
6 Md€ sur cing ans pour permettre d’augmenter de3Qur effort
d’investissement et de ramener ainsi de 13 a 8eadglai nécessaire poyr
mettre a niveau leur patrimoine. Fin 2007, le montdotal des
investissements effectués dans le cadre de cegmoge était estimé a plys
de 16 Md€, soit un montant tres supérieur aux difgdaitiaux, et un taux ddg
soutien en revanche trés inférieur (les aides asslirance-maladie ont éé
maintenues au niveau annoncé lors du lancemeriad p

18 Cf. Cour des compteRapport sur I'application des lois de financemet ld
sécurité sociale pour 2009chapitre VI: Plan Hopital 2007 : la relance des
investissements immobiliers. La documentation fais®; p.145-170, disponible sur

www.ccomptes.fr
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Le plan Hépital 2012, lancé a sa suite en 2008it @ear objectif de
prolonger cette dynamique d'investissement surdeode 2008-2012, ep
mobilisant un effort de 10 Md€ grace a l'apport 8eMd€ d'aides,
essentiellement pour faciliter le remboursemeningieints, avec un object|f
de 85 % des montants consacrés au secteur imnmol8kele sa premiéerp
tranche, qui concernait a hauteur de 72 % I'immebiaffecté aux soins, A
été toutefois mise en ceuvre, eu égard aux difésuinanciéres de beaucoyp
d'établissements et a la considérable progressiola diette hospitaliere lié
a ces deux plans.

[

1 - Une préférence pour 'emprunt accentuée par laature des aides
octroyées

Les deux plans hospitaliers ont privilégié le rasoa I'emprunt
par rapport aux aides en capital, dans des propsrtjui se sont accrues
au fur et a mesure que le nombre et le montanbgértions retenues
dépassaient les objectifs initiaux.

Les subventions en capital, versées a partir dulsfopour la
modernisation des établissements de santé putilipevés (FMESPP),
alimenté par une dotation de I'assurance maladigaigént initialement
représenter 1,5Md€ dans le plan Hépital 2007 ; MYS
d’'investissements devaient étre financés par adlpar 430 M€ d’aides
annuelles en fonctionnement, destinées a couwicharges d’'intéréts et
d’'amortissement des emprunts contractés par leisal@p La sélectivité
insuffisante des opérations aidées du fait notanhnaes multiples
priorités définies par les pouvoirs publics quissmt superposées sans
procédure rigoureuse a entrainé un gonflement deatafinancée par
'emprunt. Celle-ci a été en définitive pres deigrfpis supérieure aux
objectifs initiaux. Les aides annuelles en fonatiement devaient
initialement répartir sur la durée d’amortissemetds installations
I'apport de crédits d’assurance maladie, tout earf¢cant I'intégralité de
I'effort d’'investissement. Elles ont surtout eu paffet de faciliter le
recours a l'emprunt, tout en laissant I'essentiel lk&k charge de
remboursement a porter par les établissementsndi& sa

Le plan Hopital 2012 reprenait cette logique, eévpyant que les
aides couvriraient 50 % du co(t des opérationst (SWMd€ sur les
10 Md€ d'investissements visés au terme de ce plant seule la
premiére tranche a été exécutée). Le financemeblbdu plan devait
étre assuré a hauteur de 1,2 Md€ sous forme destibns du FMESPP
et a hauteur de 3,8 Md€ par des aides en explwitade I'assurance
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maladie pour la couverture du recours a I'emprueg hoépitaux
conservant a leur charge la moitié du co(t desstissements, qu'ils
pouvaient couvrir par l'autofinancement et/ou pam andettement
additionnel.

2 - Une surévaluation des recettes attendues detéification a
I'activité

La logique qui a sous-tendu le recours a I'empdaris le cadre
des deux plans de soutien a l'investissement desbufe plusieurs biais
financiers, dont la mesure n'a pas été prise agemp

Les aides au remboursement, insuffisantes pourricdavtotalité
des charges d'intérét et d’amortissement en raikofeur dilution dans
un nombre croissant d'opérations, ont autorisé wamen des
perspectives de retour sur investissement moirirgyx que celui qui
aurait été exigé en I'absence d’aide financiere.

Le passage a la tarification a I'activité a condes gestionnaires
hospitaliers et leurs tutelles a intégrer dansplaas de financement des
prévisions de croissance de l'activité, et doncatmttes, irréalistes, en
tablant sur un accroissement des parts de marchBagétaux engageant
de nouveaux investissements. Ce parti pris délibéné¢ optimiste a été
un pari sur les capacités financiéres des établsses dans le contexte
de la mise en place de la tarification a I'activitén’a intégré cependant
ni les réallocations qui devaient étre effectuédmedes établissements de
santé dans une logique de convergence tarifaings (gl1,2 Md€ de
financements ont été ainsi redistribués entre lépitdwx comme
conséquence du passage a la tarification & I'&€'flyini la compensation
de la hausse globale de l'activité par une baiégeliere des tarifs des
séjours hospitaliers, de maniere a enrayer unegigtflationniste patent.

Le ralentissement de la progression de 'ONDAM, gtieignait
6,4 % en 2003, pour revenir a 3,9 % en 2007, daldié a 2,5 % en

19 Cf. Cour des compteRapport sur I'application des lois de financemest ld
sécurité sociale pour 201Ichapitre VIl : Tarification a l'activité et conkgence
tarifaire. La documentation frangaise, p.199-228pahible sumwww.ccomptes.fr
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2012° n’a pas été anticipé dans les projections fir@msi produites a
'appui des projets d'investissement financés pamprunt. Ce qui
pouvait paraitre viable pour un établissement datésaavec une
dynamique de dépenses de l'assurance maladie &niwah celle qui
prévalait au début des années 2000 est ainsi defirancierement
intenable des lors que 'ONDAM a été placé sousfarte contrainte.

Alors que la pertinence médico-économique des tisgesnents
financés dans le cadre du plan Hopital 2007 eadmémiére tranche du
plan Hobpital 2012 n'a pas fait I'objet dans biersdms d’'un examen
véritablement discriminant, les parametres finascipi devaient guider
les calculs de retour sur investissement des dpeésafinancées par
I'emprunt apparaissaient eux-mémes insuffisammgoureux. La dette,
qui se voulait I'instrument de la modernisation ghrc hospitalier, s'est
emballée et le poids qu'elle atteint désormais q@eskirant plusieurs
décennies sur des établissements de santé désorordi®ntés aux
baisses tarifaires. Dans la plupart des cas, evestissements massifs
ne permettent pas de dégager les marges financ@féisantes pour
assurer dans ce contexte leur équilibre financier.

B - Des investissements massifs souvent décidésssan
véritable considération d’efficience

1 - Des investissements massifs soutenus par I'erapt

Entrainés par ces programmes nationaux, les isgestients des
hépitaux sont passés de 3,6 Md€ en 2003 a 5,5 Md&0®7 puis
6,7 Md€ en 2009 et sont demeurés supérieurs a 6evidB10 et 2011.
Bien qu’en décroissance a partir de 2010, I'endedte net annuel est
resté supérieur a 2 Md€ jusqu’en 2012, année sléthblit a 1,6 Md€,
abstraction faite de la comptabilisation dans léed@ partir de cet
exercice des engagements pris au titre des paatngublic-privé
(cf. supra).

20 Eyolution des dépenses constatées.
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Tableau n° 7 :tableau de financement des EPS
en Md€

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

remboursement | 1,4 1,6 1.8 1.8 1,6 1.6 1,9 2,1 2,0 1,9
dette
immobilisations 3,1 3,6 4.4 4.7 53 556 6/2 6,7 6,46,4
autres emplois 0,1 0,1 01 op 01 00 Q0 D,0 0,0,0
total emplois 4.6 54 6,2 6,6 7,0 7,2 8,1 8,8 8,5 8,3
capacité 2,7 2,8 3,5 3,1 2,9 2.8 3,4 4.0 3,9 43
d’autofinancement
emprunts 1,7 2,2 2,9 2,8 3,1 40 4.8 5,0 4,3 4,1
dotations 0,2 0,3 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4
subventions
autres ressources 0,8 0,2 0,4 Q0,2 0,2 0,1 0,2 0,12 |00,2
total ressources | 4,8 55 7,1 6,5 6,5 7,2 8,7 9,6 8,8 9,0
variation du fonds| 0,2 0,1 09| -0, -0)5 0,Q 0,% o,/ 0,3 0,6

de roulement

Source : direction générale des finances publiqdé&sprés le rapport
AS/IGF RM2013-032P et n° 2012-M-072-02)

Le pic dinvestissement a été atteint en 2009. Uemger
ralentissement se constate en 2010, du fait dessestir I'obtention de
nouveaux crédits de la crise financiére et banchaegrise de conscience
tardive de la rapidité de la progression de I'etaheént hospitalier et des
risques découlant de la souscription de produitsctrés a conduit a
'automne 2011 les pouvoirs publics a geler la d&me tranche du plan
Hopital 2012 et a encadrer le recours des EPSrplent(cf. infra).

Le gel du plan Hépital 2012 n’a eu cependant quinnpact
progressif sur I'encours, les opérations d'investisent décidées dans la
période précédente donnant encore lieu a des dirdgas les années
suivantes.
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Tableau n° 8 :part de I'endettement dans le financement des
investissements hospitaliers de 2003 a 2012

en Md€
Emplois Ressources
investissements 55,0 endettement net 18/7 32%
abondement fonds 3,3 capacité 34,8 59 %
de roulement d'autofinancement
autres emplois 0,6 subventions et cessions 54 9%
total 58,9 total 58,9 100 %

Source : direction générale des finances publiquiedirection générale de
I'offre de soins (calculs Cour des comptes)

Sur la période 2003-2012, les subventions et lssioes’ ont
représenté moins de 10% des ressources d'invsEsyE des
établissements publics de santé, tandis que laitdpbautofinancement
en a constitué prés de 60 %. Le recours a I'endetie a finalement
représenté prées du tiers (32 %) des moyens mabilipar les
établissements publics de santé pour financer lauestissements, et de
maniére plus marginale pour abonder leur fondodeement, durant ces
dix années de tres forte modernisation des équipesmet du parc

immobilier des hopitaux.

2 - Des opérations souvent décidées sans véritabtmsidération
d’efficience

A Toccasion de plusieurs enquétes, la Cour a edéstjue cet
effort sans précédent d'investissement qui péserabtement sur la
situation financiére des établissements publicssaleté a été souvent
conduit sans considération suffisante d’efficience.

Les directeurs des agences régionales d’hospttalisse sont vus
fixer des objectifs d'investissement, qui déclimhieles objectifs
nationaux en fonction de la population des diffé&gsrrégions et non en

2L Cf. Cour des compted,e patrimoine immobilier des établissements pubtles
santé non affecté aux sojrjommunication a la commission des finances dwatSén
La documentation francaise, novembre 2011, disp@silrwww.ccomptes.fr
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fonction de besoins préalablement identifiés. Capigroche volontariste,
insuffisamment discriminante, a conduit a finandernombreux projets
insuffisamment aboutis. Les objectifs de densificatdu patrimoine
immobilier ont été parfois inexistants, les opénasi de regroupement
internes ont été peu nombreuses et I'impact delidgwon des techniques
de soins sur I'activité n'a généralement pas étieipa. Dans nombre de
cas, leffort d'investissement s'est traduit parsd&épenses de
fonctionnement supplémentaités

Le levier de l'investissement n'a pas été mis aut@ril aurait été
nécessaire au service d’'une reconfiguration etea’tationalisation de
l'offre de soins & méme de permettre de dégagersein des
établissements des marges accrues d'efficience eolmrmontre, entre
autres exemples relevés, le caractére encore itiadau projet de

regroupement du CHU de Besan€on

Le projet de regroupement du CHU de Besancon finarcdans le
cadre du plan Hbopital 2007

La réalisation du batiment hospitalier Jean Mirgozdébut des annég¢s
1980 en périphérie de Besancon devait permettreatisférer les activité
hospitalieres du site historique en centre-villépftal Saint-Jacques). Of
pour des raisons d’économies, le nouveau batiménakement été amputg,
sur une de ses ailes, de quatre étages, ce qermefait plus d'accueillir Ig
totalité des activités hospitalieres du site Saadques. Le CHU a dor
fonctionné depuis 1982 avec deux sites distincés,qui a entrainé des
difficultés de fonctionnement et des surco(ts irgus : des investissemerjts
immobiliers ont été engagés pour maintenir aux esrie site de Saint
Jacques, au détriment de I'hépital Jean Minjozagéié peu entretenu.

U7

¢}

Le projet médical de I'établissement de 2003 aéréitle projet ddg
regroupement sur le site Jean Minjoz, ce qui aigupl la construction d¢
nouveaux batiments (pour 190,8 M€ financés darmatlre du plan Hépita]I

17

22 Cf. Cour des compteRapport sur I'application des lois de financemest ld
sécurité sociale pour 2009chapitre VI: Plan Hopital 2007 : la relance des
investissements immobiliers. La documentation fa#se; p.145-170, disponible sur
www.ccomptes.fr

2 Cf. Cour des comptes, Communication & la commissésnfidances du Sénat, La
gestion du patrimoine immobilier des centres hadipits universitaires affectés aux
soins. La documentation francgaise, juin 2013, difige surwww.ccomptes.fr
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Deux autres opérations sont également en coursida aux normes
de sécurité de la tour Jean Minjoz en site occugmdit(prévisionnel dd
92,4 M€, hors désamiantage) ; 'opération « IRF®d.a de construction di
plateau technique régional de cancérologie et d&ructuration deg
laboratoires (financée dans le cadre du plan HO@EA2 pour un cod
prévisionnel de 61,7 M€). L'ensemble de ces opématidevraient étrg
achevées en 2017.

Le transfert des services de I'hopital Saint-Jasgser le site dd
I'hépital Jean Minjoz s’est cependant fait sansucdidn de capacité n
rationalisation organisationnelle : le nouvel hédpdomprend globalement |
méme nombre de lits et places que précédemmentesbrganisation de
unités similaire a I'ancienne (unités d’hébergemin®0 a 26 lits au lieu de
standards actuels de 28 a 32 lits).

B D —

Le regroupement ne sera pas au demeurant totalexbeuti puisqug
la direction générale du CHU et les directionstégmues doivent demeurer
sur le site historique en centre-ville, faute decplsur le site Jean Minjoz.

Le choix du levier de la dette pour réaliser leérapions retenues
au titre des deux plans nationaux d’investissenmmmivait sembler
justifié de deux points de vue : d’'une part paraél germettait d'étaler
la dépense d'assurance maladie sur la durée dmsemtent des
nouveaux équipements ; d’autre part parce qu'ibiauwll amener les
hépitaux & analyser rigoureusement la pertinendéogération projetée,
notamment en effectuant un calcul de retour suestissemert, plus
indispensable encore que dans le cas d’'une subwesrii capitat.

Faute d’'une véritable sélection des projets préseatix agences
régionales d’hospitalisation, la préférence poudddte s'est en réalité
apparentée a une véritable fuite en avant, lesedulé remboursement
des emprunts et les prévisions de recettes de$isétabents de santé
servant de variables d’ajustement.

24 Le calcul d'un retour sur investissement n'est pastinent pour toutes les
opérations, telles les opérations de mises aux emrrcolteuses et indispensables,
mais pas nécessairement porteuses de gains daffii

% Cette logique avait ainsi conduit la caisse natnd’assurance maladie
(CNAMTS) a soutenir le transfert par la loi de fisament de la sécurité sociale pour
2006 d'une partie de la dotation du FMESPP sur D@V, au motif quen
diminuant les apports en capital, les établissesngntblics de santé devraient
davantage s'interroger sur la pertinence de lewmsstissements.
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lll - Un pilotage a encore améliorer

La tres forte progression de la dette hospitaligreté favorisée par
'accroissement de la latitude d'action, traditielement déja
importante, dont les pouvoirs publics ont fait &€ les directions
hospitalieres en matiére financiere dans le mémedeayu’ils relancaient
l'investissement hospitalier.

Le début de ralentissement dans le rythme de Igression de la
dette constaté récemment a été rendu possible mmrmodification
tardive de la politique hospitaliere, touchant ausen le recours au
crédit que la sélection des investissements. Qettiwelle approche, qui
donne aux considérations de soutenabilité un poiedement plus
important qu'auparavant, demande encore a étrérowd.

A - Une autonomie de plus en plus compléte des
établissements de santé en matiere d’emprunts

La croissance immaitrisée de la dette hospitabéteallée de pair
avec des évolutions profondes de la gouvernanceétdbsissements qui
ont considérablement accru I'autonomie des gestioas.

1 - Avant 2005, un contr6le du recours a 'empruntle moins en
moins effectif

Les établissements publics de santé ont traditiment
bénéficié de la possibilité de contracter libremdas emprunts sur le
fondement de l'autonomie financiére et administatjue leur reconnait
I'article L. 6141-1 du code de la santé publique.

Avant 2005, le recours a lI'emprunt nécessitait dfmis une
délibération du conseil d’administration de I'étabément, qui était
comme telle transmise aux agences régionales agpitalisation (ARH).

Cette soumission au vote de l'assemblée délibénatatepas eu
plus d'impact sur les décisions d’endettement qpla n’'a été le cas pour
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les collectivités localés Le conseil d’administration n'a pas joué le role
de filtre qui aurait pu étre le sien, notammentaAdgis des emprunts
structurés les plus risqués, les élus membres dsedoayant au
demeurant dans certains cas déja accepté de find@sénvestissements
locaux a l'aide de ce type de produits (cf. le tesanassif aux emprunts
structurés de la ville et du CHU de Saint-EtienrRjr ailleurs, les
directeurs d'établissements ont parfois soumis @e de leurs conseils
d’administration des délibérations les habilitantegourir a I'emprunt
dans le cadre de plafonds élevés, ce qui les diggiede venir par la suite
leur présenter les caractéristiques des créditdsqenvisageaient de
souscrire.

Les délibérations sur les emprunts étaient au demeu
exécutoires de plein droit des leur réception paditecteur de 'ARH,
dont les capacités d'action étaient strictementadrées par I'article
L. 6143-4 du code de santé publique : il ne pouyadt demander un avis
a la chambre régionale des comptes sur les déiimésaentrainant des
dépenses «de nature a menacer [I'équilibre budegétaie
I'établissement », et, le cas échéant, procédene annulation de la
décision sur avis conforme de la chambre régiomalesaisir le tribunal
administratif pour les délibérations considéréanroe illégales. De fait,
les directeurs des agences régionales de I'haspiah ne se sont pas
opposés aux décisions d’emprunts des établisserpeblics de santé.
Leur attention portait davantage sur le lancemepide des projets
d’'investissement des hépitaux, dans le contexté pes le plan Hbépital
2007.

L'ordonnance n°® 2005-406 du 2 mai 2005 simplifiéatrégime
juridique des établissements de santé a suppram@plunt de la liste des
matiéres soumises a la délibération du conseilnofaidtration. A partir
de cette date, les agences régionales n’ont plasceanaitre du recours a
lemprunt des hopitaux, sur lequel elles étaient fdé trés peu
intervenues dans la période précédente.

Le réseau de la direction générale des financebgpes n'avait
pas davantage a intervenir dans les négociationetblissements avec
les établissements de crédit. Certains agentsidEgions régionales des

28 Cf. Cour des compteRapport public thématiquelLes finances publiques locales,
chapitre VI : I'accés aux crédits des collectivitésales La documentation francgaise,
octobre 2013, p. 250-297, disponible suvw.ccomptes.fr
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finances publiques (DRFiP) se sont cependant poféscprécocement
des risques pris dans le cadre de contrats saiparitles hopitaux. C'est
notamment le cas de la DRFiP Pays de la Loirea@ui a connaitre assez
tot des emprunts structurés conclus par le CHU deaté$, dont un
emprunt indexé sur le cours beent, sans toutefois avoir réussi a obtenir
de la direction de [I'établissement une modificatida sa stratégie
d’endettement.

D’'une maniére générale, et en dépit de Il'obligatipour les
établissements publics de santé de transmettrer dutelle leurs projets
d’emprunt jusqu’en 2005, la liberté dont ont béciéfiles équipes de
direction des EPS ne différait pas fondamentalendmtcelle dont
jouissent les collectivités territoriales durantpkriode ou I'endettement
hospitalier a cru fortement et ou se sont multgsiées offres de produits
structurés, de maniere dautant plus anormale qeer Istatut
d’'établissement public sous tutelle et leur absetleceossibilité de lever
des ressources propres les en distingue fondareergat.

2 - Une autonomie en matiere financiére encore remfcée par la loi
« Hbpital, patients, santé et territoires »

La loi du 21 juillet 2009 relative a I'n6pital, agpatients, a la santé
et aux territoires (HPST) a encore renforcé lespeiences financieres
du directeur de I'hépital. Le financement de I'edifdtion et des
investissements ressort des compétences généualies spont conférées
par l'article L. 6143-7 du code de la santé puldigl’information du
conseil de surveillance n’est que rétroactive dibération sur le compte
financier lui donnant accés aux informations suexdrcice écoulé
disponibles dans les annexes.

La création des agences régionales de santé (AR ailleurs,
bouleversé le cadre d'exercice de la tutelle, erposant une
réorganisation des équipes chargées du suivi dedtabg, et en
distendant parfois le lien établi entre les chefitathlissement et les
directeurs des nouvelles agences, au champ d’ggliisnlarge que celui
des directeurs des anciennes agences régionatespddlisation.

Le contrdle du recours a I'emprunt, ineffectif bigme possible au
début des années 2000, plus difficile a mettre eweeapres 2005, a été
ainsi levé a contretemps. L'encadrement décidé &ina2011l est
intervenu a l'inverse tardivement, des lors préuisét que la progression
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de la dette hospitaliere avait atteint entre 2008089 pas moins de 19 %
apres + 18 % entre 2008 et 2007.

B - Un encadrement tardif et partiel du recours a
'emprunt

1 - La création d'un régime d’autorisation pour lesétablissements
publics de santé les plus endettés

L’encadrement du recours a I'emprunt des hépitan&aessité une
modification du code de la santé publique parithtl2 de la loi de
programmation des finances publiques pour les an2@kE1-201%.

L'article L. 6141-2-1 du code, qui énumere les oesses dont
bénéficient les établissements publics de san#&yojir désormais que
celles-ci peuvent comprendre des emprunts et agaraans des limites
et sous les réserves fixées par décret ».

Le décret du 14 décembre 2&1fris sur ce fondement crée un
régime d'autorisation pour les établissements paldie santé fortement
endettés.

L’encadrement du recours a I'emprunt des établisseents publics de
santé

Le décret n° 2011-1872 du 14 décembre 2011 subosedch
l'autorisation du directeur général de I'ARS le gers a I'emprunt deg
établissements dont la situation financiére pré&seant moins deux des trojs
caractéristiques suivantes :

- le ratio d'indépendance financiére, qui résulie mpport entrd
I'encours de la dette a long terme et les capifmmmanents, excéde 5G9%

27oi n° 2010-1645 du 28 décembre 2010.

2 Décret n° 2011-1872 du 14 décembre 2011 relaxifiianites et réserves du recours
a I'emprunt par les établissements de santé.

29| s’agit en réalité d’un ratio de « dépendanoaficiére ».
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- la durée apparente de la dette, mesurée en tappdencours total
a la capacité d’autofinancement, excéde dix ans ;

- I'encours de la dette, rapporté au total de sedysts toutes activités
confondues, est supérieur a 30 %.

Ce décret fixe également les caractéristiques deprumts
bancaires et des produits dérivés qui peuvent €bescrits par les
hépitaux publics. Les emprunts a taux variable eloivainsi remplir des
conditions spécifiques en termes de formules dxatien et d'indices
sous-jacents (utilisation d'indices usuels du mérghterbancaire ou
monétaire de la zone euro, ou indexation sur des téglementés du
marché monétaire, tels ceux du Livret A), de mamiar écarter la
souscription de produits structurés, sauf dans &&rec de la
désensibilisation d’une dette contractée antérmeand®.

Les contrats financiers doivent pour leur part egpondre a des
opérations de couverture des risques financiessinidices sous-jacents
étant les mémes que ceux autorisés pour les emspiLe® opérations de
type spéculatif sont strictement proscrites.

Un décret modificatif pris le 7 mai 2012 a limitécing ans la
période transitoire durant laquelle les établissemeublics de santé
pourront déroger a ces dispositions pour déseisgbieur dette.

Si elle prohibe de maniére générale les emprumtstatés, la
procédure instaurée par le décret de 2011 est daptnmoins
contraignante qu'il n’y parait au premier abord :

- en premier lieu parce quelle ne concerne pas tss
établissements, son champ variant d’'une année’autre en
fonction de [I'évolution des ratios d’endettemeng fatio
rapportant la dette a la capacité d’autofinancencennaissant
une forte instabilité ;

- en second lieu parce que la demande adressée 8§ PpaRe sur
le plafond annuel d’emprunt, et non pas sur lesratsde préts
eux-mémes, qui demeurent du ressort des directeurs

%0 |a renégociation d’emprunts structurés s'effecamivent par étapes, par la
substitution d’'un emprunt moins risqué mais néansia@omplexe a un emprunt
moins bien situé dans I'échelle des risq(oésinfra).
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d’établissement. Cette demande apporte peu d’élsmen
nouveaux par rapport a ceux présentés dans leghtdral de
financement pluriannuel, auquel le directeur gdndeal’ARS
peut notamment déja s'opposer dés lors que le wmivea
d’endettement de I'établissement serait considémanee non
compatible avec sa situation financiere.

Dans les faits, les agences régionales de santémeomas
établissements peuvent donner plus de contenuégcikahge, notamment
dans le cas des hdpitaux projetant un importarjepbinvestissement,
ou dans les cas de restructuration de dettes c@epgsour partie de
produits structurés. L’aval donné par les agenég®nales est désormais
déterminant dans I'appréciation portée par les besgur la signature et
sur 'éligibilité au crédit des établissements deté fortement endettés.

Parallelement, le renforcement progressif des atiigs
comptables pesant sur les établissements publicsadéé, dans la
perspective notamment de la certification proguesdie leurs comptes a
partir de I'exercice 2014, permet a leurs tutetiesime au demeurant aux
établissements de crédit de mieux apprécier |'d¢anent des
établissements.

Des normes comptables devenues récemment plus ps&s et
contraignantes

Le renforcement des normes comptables visant lakliggementd
publics de santé concerne en premier lieu les afidigs de
provisionnement :

- pour les emprunts obligataires remboursalime$ine, création en
2012 d'un compte 1632 destiné a la constatation guaticipation de
I'équivalent des amortissements de capital quiisetgratiqués au cours de
I'exercice si 'emprunt avait un profil de remboensent régulier ;

- pour les risques attachés aux emprunts strugtaréation en 201
d’'un chapitre 152 intitulé « provision pour risqueischarges sur emprunts|»
(cf. supra).
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L'amélioration de la documentation financiére repes second liel
sur l'enrichissement de l'annexe aux comptes degitdndx, qui a étd
complétée sur plusieurs points relatifs & leuredp#tr une circulaire de juillgt
2013

- création de tableaux complétant I'information Eudette obligataire
(dont un tableau retragant la situation des comp681 « emprunts
obligataires remboursablésfine » et 1632 « opérations sur capital non éghu
des emprunts obligataires remboursables in fine nticipation du
remboursement en capital ») ;

- création d'un état F3 bis complétant I'état F3atiE a la dette
financiere a long et moyen termes, destiné a foudds informationg
comptables sur les dettes financiéres, notammentplexes, et sur le
instruments dérivés.

o7

2 - Une procédure dont reléve un tiers des hépitaysublics

Le tableau suivant retrace la situation des étsdaiients publics de
santé au regard des criteres d’endettement posédepdécret de
décembre 2011.

Il fait apparaitre que plus de la moitié d’entre @vait en 2012 un
taux d’endettement, défini par le rapport entrer leacours de dette a
moyen et long termes et leurs produits d’'activstépérieur a 30 %, que
preés d'un tiers avait un taux de dépendance figaagupérieur a 50 %,
et qu’un quart avait une durée apparente de sa sigtérieure a dix ans.

31 ¢f. circulaire interministérielle n° DGOS/PF1/DEG#CL1B/2013/276 du 25 juillet
2013 relative aux évolutions d'ordre budgétairecehptable a compter de I'exercice
2013 pour les établissements de santé antérieutdimancés par dotation globale.



46 COUR DES COMPTES

Tableau n° 9 :situation des EPS au regard des ratios du décret de

2011
nombre dEPS %
Durée apparente de la dette > 10 ans 245 25 %
Endettement/produits d'activité > 30 % 499 52 %
Taux de dépendance financiere > 50 % 298 31{%

Source : direction générale de I'offre de soinpéatir des comptes 2012)

La procédure instaurée en 2011 prévoit que deuxa@us de ces
ratios d’endettement soient supérieurs a la vdieite fixée par le décret
pour que les nouveaux emprunts d'un établissemeignts soumis a
lautorisation de I'ARS. Le croisement de ces cef a conduit a
identifier un ensemble de 335 EPS (soit 35 % dal)tatont le recours a
I'emprunt était encadré.

Tableau n° 10 :EPS soumis pour leurs emprunts a l'autorisation de

'ARS
Catégorie 2 criteres | 3criteres | 2 ou 3 criteres | % du total
AP-HP 0 0 0 0%
CH (ex HL) 47 44 91 27 %
CH <20 M€ 18 9 27 28 %
CH>70 M€ 42 38 80 49 %
CH 20-70 M€ 44 42 86 43 %
CHR 6 9 15 48 %
CHS 10 4 14 15 %
GCs 1 0 1 50 %
HL 0 0 0 0%
divers 13 8 21 48 %
Total général 181 154 335 35 %

Source : direction générale de I'offre de soinpéatir des comptes 2012)

Les établissements considérés comme fortementténdmt sens
du décret de 2011 sont plus nombreux parmi lesregrospitaliers
régionaux et universitaires et les centres hosgitajros et moyens, dont
ils représentent prés de la moitié (respectiverd@f pour les CHR-
CHU, 49 % pour les hopitaux ayant un chiffre d'affa supérieur a
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70 M€, et 43 % pour ceux dont le chiffre d'affagrst compris entre 20 et
70 M€), tandis qu’ils sont moins nombreux parmi g®iens hopitaux
locaux, les petits centres hospitaliers et les esrwi hbpitaux

psychiatriques.

Un examen plus détaillé révéle que certains étabtients
dépassent de trés loin les seuils fixés par leetiéler 2011, tels le CHU
de Saint-Etienne (cf. infra), qui a une durée apmiar de dette de 18 ans,
un taux d’endettement de 61 % et un taux de dépeadfinanciére de
82 %, ou le centre hospitalier intercommunal An@drégoire a Montreuil
(Seine-Saint-Denis) qui a une durée apparente tle de 15 ans, un
taux d’endettement de 96 % et un taux de dépendaraseiere de 77 %
(cf. infra).

Le CHU de Saint-Etienne : un surendettement et unreours
important d’emprunts structurés

Le CHU de Saint-Etienne, dont le budget approct@N8, avait a lal
fin 2012 une dette proche de 290 M€, composée @ qsBu50 % d’empruntp
structurés. Le service de la dette absorbe 6,39pamluits d’exploitation d¢
I'hépital, et constitue donc un obstacle majeur sddm voie du retour &
I'équilibre de I'établissement.

La dette du CHU trouve son origine dans la recoottin et la
restructuration d’'une grande partie de ses insiatis de médecing,
chirurgie, obstétriqgue et de psychiatrie sur sae de I'hdpital Nord. Ce
investissement de 148 M€, essentiellement finar@é l@mprunt, a fait
I'objet d’une aide dans le cadre du plan Hopitad20sous forme de crédifs
budgétaires fléchés contribuant au paiement degebdinancieres.

En sus de l'opération de regroupement & I'hdpitafd\Nsoutenue a
titre du plan Hopital 2007, le CHU de Saint-Etiermeonsacré 239 M€ au
cours de la période 2000-2010 a d'autres restrattuns et a de
investissements courants. Il a ainsi investi suraglis, 387 M€ en bénéficiant
de la part de la tutelle d’'un montant d’aide coctiralisé de 32,5 M€, qui n
représentait que 6 % du montant total des investiesits, mais qui facilitai
néanmoins le recours a I'emprunt.
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Pour servir sa dette, grevée par la présence digrtgpstructurés quj
sont entrés en phase de majoration des taux cdintérut en continuant de
financer ses investissements courants, le CHU dat-Btienne devraif
atteindre a fin 2016 une marge de l'ordre de 9,864 produits de sop
exploitation principale. Dans une note de I'agerégonale de santé Rhong-
Alpes pour le COPERM® de juin 2013, il est noté que «la charge de¢
dette qui doit étre assumée par le CHU au titrereledboursements de capitjal
et charges d'intéréts excéde le niveau maximal rilakte par un hopitd
dans des conditions normales de performance ».

Le poids de la dette sur I'exploitation du CHU dairs-Etienne tient
en partie a l'impact des emprunts structurés sdaspour financer se
investissements. En juillet 2012, le CHU a décidéssigner devant le
tribunaux la banque Dexia, qui lui a délivré ce&tpr La situation dd
I'établissement est également imputable a un setérdent dont la mesure
n'a pas été prise a temps. Au-dela du projet deotggment de I'hdpita
Nord, la dynamique du plan Hopital 2007 a eu umetedfentrainement suy
'ensemble des investissements du CHU, sans prisecampte de |3
soutenabilité de sa situation financiere.

T

En décembre 2013, le CHU de Saint-Etienne a sigeé Hagence
régionale de santé un contrat de retour a I'éqeilfimancier, dans lequel |l
s’engage sur un taux cible de marge brute de 88essitant une réductidn
drastique des investissements et des mesures desengies charges et de
restructurations, en contrepartie d'une aide buaggtle 28 M€ allouée poyr
la période 2013-2016.

Les situations de surendettement correspondentesbu& des
établissements dont les projets n'auraient jamaiséule financés par
'emprunt. Méme si la dimension de I'établissemest modeste, la
rénovation du centre hospitalier de Montoire-suké&, dont le taux
d’endettement atteint 128 %, est illustrative diesesituations.

32 Comité interministériel de performance et de la moigation de I'offre de soins
hospitaliers
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Un financement par la dette inadéquat : le cas duentre hospitalier
de Montoire-sur-le-Loir.

Le centre hospitalier de Montoire-sur-le-Loiex hdpital local
spécialisé dans 'accueil des personnes agées dimes (15 lits sanitairg
et 158 places d’EHPAD en 2013), présentait en 2007%aux de vétuste
extrémement élevé.

n

17

Compte tenu de la forte demande d’admissions deinétablissement
de proximité, le projet de construction/rénovatiaisait consensus parmi lgs
partenaires de 'EHPAD (conseil général, municigalARH), et ce en dépit
de son co(t élevé (21,6 M€). Les subventions aéewrgar le conseil généra
et la caisse nationale de solidarité pour I'autoieome couvrant que 40 % d
projet, le reste a été financé par 'emprunt, ayenod’'un prét accordé par
Caisse des dépdts et consignations avec la gardmtieonseil général d
Loir-et-Cher et de la ville de Montoire. L’ARH gsbur sa part intervenue g
moyen d’'une aide de 1 M€, destinée a couvrir ungiegpdes surcodts d
charges financiéres et d’'amortissement imputahleseateur sanitaire.

et c

Le service de la dette déséquilibre désormais wpdoieation déja
fragile en raison de la lourdeur des cas pris ergehdans I'établissemen
Dés la fin 2013, les tensions sur sa trésoreriecontraint I'établissement
négocier la mise a disposition d'une ligne de dréi 750 000 €. Le
difficultés auxquelles il est aujourd’hui confrontétaient parfaitemen
prévisibles dés le lancement du projet immobiligui, s'il apparaissai
pertinent, aurait dG étre majoritairement finanaé subventions.

— D7~

C - Un soutien a I'investissement désormais séldcti

Alors que la premiére tranche du plan Hépital 2042¢é en 2007,
avait conduit selon le ministere de la santé &télmer un montant total
d’'investissements de 5,6 Md€, aidés a hauteur 2&M8€, la prise de
conscience du caractére excessif de la progresdora dette des
établissements publics de santé a conduit a diffardeuxieme tranche,
qui aurait d( étre lancée en septembre 2011.

Critiquée pour les effets d’aubaine dont ont puéffiérer certains
établissements qui auraient pu davantage autofmanteurs
investissements, et inversement par I|'encouragemdohné a
I'endettement d’'établissements pourtant fragileslswlan financier, la
logique des plans hospitaliers pluriannuels a é@ndonnée au profit
d’'un processus annuel de revues de projets, atituh niveau régional
et un niveau national.
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1 - Une préférence pour les aides en capital

Pour les opérations supérieures a 50 M€, qui ret&é&sormais du
comité interministériel de la performance et dentadernisation de I'offre
de soins hospitaliers (COPERM®))et doivent faire I'objet d’'une contre-
expertise du commissariat général a l'investisserf@6l), une doctrine
d’allocation des aides a l'investissement a étéipéé en mai 2013. Cette
derniére tend a limiter I'accroissement de la dettgrivilégiant les aides
en capital par apport aux aides en exploitationfauorisent le recours a
'emprunt (elles allégent le service de la dettendamt la durée
d’amortissement de I'emprunt). L'aide pourra airdie attribuée a
hauteur de 80 a 100 % sous forme d'aide en capgitair les
établissements les plus endettés, la proportiodel@an capital diminuant
avec le taux d’endettement, pour étre ramenée Rfréque ce taux est
particulierement faible.

Les aides ne devraient, par ailleurs, pas représamt principe
plus de 50 % du montant des investissements. teadiss exceptions a
cette regle est cependant suffisamment large {gtabhents isolés,
surendettement initial de I'établissement mais stigsement prioritaire,
investissements exceptionnels de mise en sécueité patients) pour
recouvrir la situation de trés nombreux établissgmde santé.

Pour que [linfléchissement dernierement constaténsdda
progression de la dette débouche sur une stalmlisde I'encours, la
nouvelle procédure devra s’accompagner en tout dgatause d'une
sélection beaucoup plus rigoureuse des nouveaurstisgements
hospitaliers. Le ministere devra de plus veilleeagu’'une méme logique
soit appliguée aux projets inférieurs a 50 M€, s importants en
nombre et en masse, et qui ne passent pas pérdedfi COPERMO. A
cet égard, un recensement au fil de I'eau des emgagts pris par les
établissements publics de santé, qui faisait dgfaut le suivi des plans

33Le COPERMO résulte du regroupement du comité de dairisques financiers et

du comité national de validation des projets d’'Btissement et du comité de pilotage
des projets performance. Il est composé de repi@ssndu ministére des affaires
sociales et de la santé et du ministére déléguBudget, et de la caisse nationale
d'assurance maladie des travailleurs salariés, atgerice nationale d'appui a la
performance des établissements hospitaliers etomédiciaux et du commissariat
général a l'investissement.
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Hopital 2007 et Hopital 2012, devrait étre mis emvee par le ministéere
de la santé.

2 - Un financement par la dette réservé aux projetéconomiquement
efficients

Le triplement en dix ans de la dette est d’autdus préoccupant
gu'il a servi dans de nombreux cas a financer dejets qui alourdissent
les charges d’exploitation (charges financiéresisfde maintenance et
d’entretien), sans améliorer la productivité hasgte.

Le ralentissement progressif de I'encours de deje,demande
encore a étre confirmé, doit ainsi nécessairemiéert de pair avec une
sélectivité accrue des projets qui apparaitronfissufiment rentables
pour étre financés par I'emprunt. Le recours ad&tement, qui fait
peser sur les exercices ultérieurs le poids désérs et les charges de
remboursement des emprunts contractés, rend impériat prise en
compte de la dimension économique dans la déaisiovestissement.

En ce sens, l'atteinte a terme d'un taux de maige aidée de
I'ordre de 7 a 8 %, permettant de couvrir un serde la dette a hauteur
de 5 % et de financer des investissements courgmitésentant de 'ordre
de 3% des produits d’exploitation, est désormaiesitiérée comme
indispensable par le ministere de la santé pouwvgowontracter de
nouveaux emprunts destinés a financer un invesiisse Si la fixation
d'un objectif de marge brute aux établissementgefant de nouveaux
investissements apparait justifiée, le fait d'dffic une marge brute
élevée ne saurait cependant aucunement dispenseegamen critique
de la pertinence d'une opération financée par Btiedhent, d’autant que
le mode de calcul du taux de marge brute non ag@arait pour partie
discutable.

L'exclusion des aides versées aux établissemesgsaviéviter que
les calculs de rentabilité ne soient biaisés parctincours accordés en
dehors de la tarification a l'activité et du fineneent des missions
d'intérét général. Le ministere de la santé lim#pendant cette exclusion
aux aides exceptionnelles en trésorerie. |l intégnes son calcul tant les
aides structurelles a l'investissement que lessaidBexploitation actées
dans les contrats pluriannuels d’objectifs, ce amiene a relativiser la
rigueur de I'objectif de taux de marge fixé aux itedyox.
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D - Le ralentissement de I'investissement, conditio
nécessaire d’'une stabilisation de la dette

Les projections réalisées par le ministere de taésaont basées
sur une poursuite de la diminution des investissgen@nnuels apres
2012 (décroissance de 300 M€ en 2013, puis de 3082014 et 2015)
entrainant une décroissance progressive de I'ameftt net de
I'exercice : I'excédent des nouveaux tirages sarreEmboursements de
I'exercice, qui atteignait 3 Md€ en 2008, puis RIBE en 2010, passerait
a 940 M€ en 2013 puis 440 M€ en 2014, avant de wdtey sur une
stabilisation de la dette en 2015.

Tableau n° 11 :scénario d’évolution de la dette des EPS

en Md€
2012 2013 2014 | 2015 a 2017
remboursement dette 24 20 2,0 2,0
immobilisations 5,4 5,5 5,0 45
total emplois 8,2 7,5 7,0 6,5
capacité
d’autofinancement 41 4,2 4,2 4,2
emprunts 3,9 2,9 2,4 2,0
dotations subventions
et autres ressources 0,8 0,4 0,4 0,4
total ressources 8|9 7,5 7,0 6,6
variation du fonds d¢
roulement 0,8 0,0 0,0 0,1
endettement net de
I'exercice 1,6 0,9 0,4 0,0
encours 29,8 30,2 30,7 30,7

Source : direction générale de I'offre de soins

Ce scénario suppose a la fois, en sus de la dimmules
investissements annuels, le maintien d’une capd@gtofinancement a
son niveau de 2011 (4,2 Md€, contre 3,4 Md€ en P80& stabilisation
du fonds de roulement. Il s'agit d’hypothéses ambges, compte tenu de
la contrainte pesant sur TONDAM, et donc sur lesettes hospitaliéres
provenant de l'assurance-maladie, et de la réatient drastique que
suppose le retour aux niveaux d'investissementgprualaient avant le
lancement des plans d’'investissement hospitaliers.
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Si le taux de progression de TONDAM devait étresrapus une
contrainte plus forte, la stabilisation de la detécessiterait de faire
passer les investissements annuels sous le nieed)b dMd€.

En tout état de cause, comme la Cour l'avait sodligans sa
récente communication au Sénat sur le patrimoimeahilier des CHU,
les perspectives actuelles ne permettent plus aigrganmer des projets
d'investissement d'une ampleur comparable a ceuxladedécennie
précédente.

Il est pour autant essentiel que les établissentEnganté puissent
continuer a moderniser leurs équipements et letrimpzine affecté aux
soins pour apporter aux patients gu’ils prennerthemge tout le bénéfice
de progrés techniques et médicaux en permanenaide évolution. La
poursuite de cet effort d’investissement supposmmidais une rigueur
considérablement accrue dans les choix, un suivitaat et vigilant des
opérations, et un encadrement renforcé du recolesprunt, selon une
stratégie clairement définie, soutenable financiem et cohérente dans
la durée, sauf a risquer le renouvellement de ceaytois a pu aboutir &
un gaspillage de l'argent public facilit¢ par lasmien ceuvre d'une
politique trés anormalement permissive.

CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS———

La progression incontrblée de la dette hospitaliegei a
accompagné les plans nationaux de soutien a I'tisssment dans un
contexte facilité par I'abandon par les pouvoirsbpas de tout contrble
sur les emprunts des établissements de santé al¥sermais leur
situation et leurs perspectives financiéres. Fadtene appréciation
réaliste par la tutelle des perspectives ouvertes la tarification a
I'activité et des contraintes pesant sur 'TONDAM,em I'absence d’'une
sélection des projets en fonction des gains dieffie qu'ils autorisaient,
les établissements publics de santé doivent déserswgpporter un
service de la dette élevé sans disposer le pluyeshudes marges
gu’auraient d0 leur apporter de véritables opératiade restructuration.

Ce constat impose désormais le ralentissement dhmey
d’engagement des nouveaux projets hospitaliersdgivient étre guidés
par I'exigence de retour sur investissement, trissiffisamment prise en
compte dans les plans Hopital 2007 et Hopital 2012s projets devront
mettre I'accent sur I'amélioration de la product#&ihospitaliere, plus
directement appréhendable depuis le passage aifecédion a I'activité.

Alors que la rareté des ressources d'assurance dielémitera
nécessairement les aides en capital dirigées vessihvestissements
hospitaliers, la stabilisation de I'encours de detigcessite une sélectivité
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accrue des opérations qui apparaitront suffisamnedfitientes pour étre
financées par I'emprunt.

Cette situation suppose une extréme vigilance desllds
nationale et régionales dans la mise en ceuvre deseaux schémas
régionaux d'investissements en santé en cours gle em place, de telle
maniére que leur approche soit rigoureuse, saufedposer au risque
gue ne se renouvellent les errements du passeé.

La Cour recommande ainsi de :

1. réserver le financement des investissements pampltent
exclusivement aux projets permettant aux établisa&smpublics de
santé datteindre un taux de marge dau moins 8 %.




Chapitre |

Des tensions de trésorerie récurrentes

Dans un contexte de raréfaction de l'offre de d¢rétdiuchant
également les facilités de court terme offerteslparbanques, certains
établissements publics de santé (EPS), a la situfiianciére dégradée,
se sont trouvés en 2011 proches de la cessatipaieiment.

Ces situations extrémes, nécessitant une inteorentigente de la
tutelle, sont le fait d'un nombre limité d’hOpitaukes tensions sur la
trésorerie de certains établissements, qui expligpeur partie la hausse
de leur dette non financiére (notamment de lewedsciale), vont pour
autant de pair avec une hausse des disponibilgd'®idsemble des EPS,
gonflées par les tirages de précaution effectuédesucrédits a moyen
terme, alors que les banques demeurent trés testsiclans I'octroi de
lignes de crédits a court terme.

| - Des établissements de santé confrontés a des
risques de rupture de trésorerie

A - Un gonflement des dettes non financieres

Les variations annuelles des dettes non financigiettes sociales
et fiscales, dettes fournisseurs) renseignent sucdmportement de
paiement des hdpitaux et sur les tensions affetdardsorerie de certains
établissements particulierement fragiles.

Une partie de ces « dettes », inscrites en clagsemdptes de tiers)
des comptes hospitaliers, ne fait que refléterdleathge existant entre la
naissance de l'obligation (qui correspond en génpoar les dettes
sociales aux heures effectuées par les persormaliés) et le moment
ol ces montants deviennent exigibles (les cotisatide retraites sont
ainsi en général exigibles au 5 du mois N +1)stldonc naturel que les
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dettes non financieres des établissements repedggimes d’'un mois de
paiement a I'organisme concerné.

Plus que la valeur absolue des montants réperteriéslasse 4,
c’est leur évolution sur plusieurs années qui estoasidérer pour
apprécier d’éventuelles difficultés de paiementuigstaux.

1 - Une dette sociale en augmentation dans certaiétablissements

L'ensemble des dettes fiscales et sociales vagifiiativement
en 2011 (+ 8,3 %), et faiblement en 2012 (+ 0,8 %).

Tableau n° 12 :évolution des dettes fiscales et sociales des EPS

en M€
2009 2010 2011 2012
dettes fiscales et socialgs 2 293 2 3¢ 2 597 2619
dont URSSAF 464 490 584 576
CNRACI* 208 229 283 262
IRCANTEC® 32 36 41 44
taxe sur les salaires 295 295 292 304

Source : comptes financiers (budgets principaux)

Parmi les dettes fiscales et sociales, les dettesa-vis de
TURSSAF connaissent un fort accroissement en 204119 %, a
584 M£), puis diminuent |légérement en 2012 (- 1,&%76 ME£).

Selon la direction de la sécurité sociale, le regpect par certains
établissements publics de santé de leurs obligagoniales constitue un
phénoméne nouveau : seuls pouvaient étre relevarg @011 quelques
retards de paiement, résorbés assez rapidemente qustifiaient pas un
suivi particulier au niveau du ministere. Devans Isignalements
d'impayés relayés par I'ACOSS, cette derniere a Biis place un
dispositif de résorption de ces dettes, compreleastivi global de ces

34 Caisse nationale de retraite des agents des dvitiéstocales. ]
3 Institution de retraite complémentaire des agewts titulaires de I'Etat et des
collectivités locales.
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impayés par la direction de la sécurité socialarirpde la mi-2012, la
négociation de plans de paiement au plan locah&tduction d’'un lien
entre I'octroi d'aides d’urgence et 'apurement de®érés sociaux.

Conséquence de ces mesures et des aides a |zt satroyées
par le ministére en 2012 et 2013, les impayés diamtant supérieur a
1 M€ ont décru pour revenir a 81 M€ en octobre 204/&és avoir
culminé a 135 M€ en novembre 2012.

Graphique n° 2 : évolution des impayés URSSAF dé&PS

135
100 o= /_‘\o—o—w
50
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aodt

==¢==montant des impayés URSSAF (M€)

NB : seuls sont répertoriés les impayés > 1 M€

Source : direction de la sécurité sociale

Les dettes vis-a-vis de la caisse nationale deitetles agents des
collectivités locales (CNRACL), qui couvre la foioet publique
territoriale et hospitaliere, se sont égalemeni@ativement accrues en
2011 : les montants figurant dans les comptes tHsissements ont
augmenté de 24 % pour atteindre 283 M€, avant ghinder de 7 % et
revenir & 262 M€ en 2012.

Les créances sur les hépitaux répertoriées pamNRATL sont
d'un montant inférieur, puisqu’elles portent uniment sur les
cotisations devenues exigibles qui n‘ont pas étééqem par les
établissements de santé. Ces créances ont congonflament en 2012,
le montant des cotisations dues par les hopitassgra de 20 M€ a la fin
2011 a 60,8 M€ au®ljanvier 2013. Les apurements de dette intervenus
en 2013 ont permis de ramener ce montant a 23,5&#it 2014,
auxquels s’ajoutent 30,3 M€ de majorations de detat 8 M€ de
cotisations impayées au titre de I'exercice 2013.
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Les impayés vis-a-vis de la CNRACL sont le faitrdiutombre non
négligeable d’hbpitaux (110 pour les impayés ae tite 2012, soit un
dixieme des établissements publics de santé) parquel prédomine le
centre hospitalier d’Ajaccio (Corse du Sud) dorgt ¢etisations restant
dues s'élevent a 20,6 M€ pour les exercices 2002082. Si les
obligations a I'égard de la CNRACL ont pu jouerrfide de variable
d’ajustement des difficultés de trésorerie de aesthdpitaux en 2012, la
situation s’est améliorée en 2013, pour les ménasoms que les
cotisations URSSAF.

2 - Des dettes fournisseurs impactées par I'optimasion de la gestion
de trésorerie

a) Un stock de dettes fournisseurs en légére augnentat

Tableau n° 13 :évolution des dettes fournisseurs des EPS

en M€
2009 2010 2011 2012
dettes fournisseurs et
comptes rattachés 2 482 2532 2 865 3020

Source : comptes financiers (budgets principaux)

De 2009 a 2012, les dettes fournisseurs totalexmissent de
537 M€, soit 22 %, pour un montant total d’achasld,3 Md€ en fin de
période.

Exprimées en jours de produits globaux, les ddtiesnisseurs
connaissent une évolution moins marquée sur cétiede : d'aprés les
calculs effectués par l'agence technique de [Iimiation sur
I'nospitalisation (ATIH) sur un échantillon d'étaddements, les dettes
fournisseurs sont passées de 14,0 jours de progloitsux en 2009 a
15,3 jours de produits globaux en 2012.

36 Cet échantillon comprend 1 218 établissements sporedant & 90 % des produits
versés par l'assurance maladie aux établissementsadté antérieurement sous
dotation globale.
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Si elle reflete les tensions affectant la tréserede certains
établissements, la croissance du stock de dettemi$seurs peut, par
ailleurs, étre mise en relation avec la volonté daablissements
d’optimiser leur gestion de trésorerie, a traverspilotage des délais
globaux de paiement.

b) Un délai global de paiement inférieur au plafonddé

Les établissements publics de santé sont tenussgeater le délai
maximum de paiement de 50 jours prévu par l'art@edu code des
marchés publics.

Ce point est suivi avec une attention particulpgaeles comptables
publics, qui se voient assigner des objectifs deicton progressive des
délais qui leur sont imputables. Cette réduction diflais imputables au
comptable n’est cependant pas toujours accompadinée diminution
du délai global, comme le montre le tableau ci-gprénstruit a partir des
statistiques transmises par la DRFiP des Pays ldgir®.

37 Larticle 98 du code des marchés publics renvaiéécret n° 2013-269 du 29 mars
2013, dont larticle 1, reprenant des textes antérieurs, fixe a 50 jéeirsiélai
maximum de paiement pour les établissements puldicanté.

% Les chiffres ci-aprés doivent étre interprétéscapeécaution, car le taux de
représentativité de ces statistiques, fonctionadgrdportion de mandats exploitables
(c’est-a-dire comportant une mention de la dateédeption de la facture) transmis
par informatique varie selon les années et lesrtiEpants.
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Tableau n° 14 :délais de paiement des EPS des Pays de la Loire

en jours
2010 2011 2012 2013
dont dont dont dont
DGP| DIP | DGP | DIP | DGP | DIP | DGP | DIP
Loire Atlantique | 26,8) 5,6 29,7 6,2 31 4.8 36,8 5
Maine-et-Loire 32 8,5 32,8 7,8 35,6 6,4 421 e,7
Mayenne 33,4 5,9 36,1 4,1 40,1 4.9 40,4 4.9
Sarthe 41,31 8,6 37,4 7.3 4] 5,8 40,6 5,3
Vendée 35,2 8,7 30,9 6,4 33,6 4.6 36,3 4.1
Région Pays de la
Loire 336| 7.4 32,7 5,9 35,3 5,4 39]1 5/4

DGP : délai global de paiement

DIP : délai imputable au comptable

Source : DRFiP des Pays de la Loire

Les délais moyens de paiement

des centres hosgpstal

universitaires se situaient autour de 40 jours@B2avec des délais plus
importants pour Nice (54,5 jours), Lille (52,5 jeyrCaen (51,5 jours), et
a I'opposé des délais plus réduits pour Nancy (RRj&s), I'AP-HP (28,3

jours) et Saint-Etienne (33,4 jouiis)

A Paris, la mise en place d’un service factdtipourrait permettre
de mieux piloter I'évolution de ce délai global, cmmpromis devant étre
trouvé entre I'objectif de réduction affiché pas lgouvoirs publics et le
souci d'optimisation de la gestion de trésoreries dgestionnaires
hospitaliers, qui les incite au contraire a effecties paiements juste
avant la date limite autorisée par les textes, daiéne a diminuer leur
besoin en fonds de roulement et de limiter leuowes & un endettement &

court terme.

39 Données collectées par la conférence des dirsotguméraux de centres hospitaliers

universitaires.

40| e service facturier est un centre de servicempés constitué entre I'ordonnateur,
I’Assistance publique, et le comptable, la Trédergénérale. Il a vocation a devenir
le point unique de traitement (réception, contriise en paiement, comptabilisation)

des factures des gestionnaires.
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Les hépitaux qui ont passé un accord avec leur taivfg pour
I'application d'un délai dit conventionnel ont dlaurs des objectifs de
paiement proches des limites réglementaires. estas du CHR
d'Orléans, qui optimise sa gestion de trésorerieagpliquant un délai
standard (inférieur a 50 jours) a la majorité dedifres, et un délai urgent
(20 jours ou moins) aux fournisseurs qui lui cotsehun escompte.

La diminution des délais moyens de paiement setdheaependant
parfois aux problémes de trésorerie rencontrésgrdains hdpitaux.

3 - Un besoin en fonds de roulement en progression

Alors que le pilotage des délais de reglement demfsseurs vise
a diminuer le besoin en fonds de roulement dedigtaiments publics de
santé, la baisse des avances recgues, passées6@eME 2n 2009 a
287 M€ en 2012, a exercé un effet inverse. Cette baiezpligue par le
remboursement a la sécurité sociale des fonds peayues hbpitaux lors
du passage a la tarification a I'actiftéCette régularisation a eu pour
effet de mettre la trésorerie de certains étabtisses de santé sous

tension & partir de 2010, alors que les financesneéntcourt terme
devenaient plus difficiles d'acces.

Le tableau ci-aprés, établi par I'agence technidgi¢information
sur I'hospitalisation (ATIH) a partir des comptedurd échantillon de
1218 établissements antérieurement sous dotatmvalg (regroupant
donc établissements publics de santé et établisgerde santé privées
d'intérét collectif) fait ressortir I'évolution caomitante de 2009 a 2012
du besoin en fonds de roulement, de la trésoréda éonds de roulement
consolidé des hopitaux.

41 Sur un échantillon de 1 218 établissements analyséI'ATIH dans son étude « La
situation financiére des établissements de saméi@mrement sous dotation globale &
fin 2012 ».

42 Cf. la circulaire interministérielle du 24 févri2010 relative au remboursement des
avances 2005 et 2006 de la sécurité sociale aaom 'assurance maladie pour la
mise en place de la tarification a l'activité dales établissements de santé
antérieurement sous dotation globale.
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Tableau n° 15 :besoin en fonds de roulement et trésorerie des

hépitaux
en M€
2012/
2009 | 2010 | 2011 | 2012 2009
Besoin en fonds de d
roulement (BFR) 3746 | 4716| 5443 497% 33%
Trésorerie 3558 2954 2901 4326 22%
Fonds de roulement
(FR=BFR + 7304 | 7670 8344 9301 27%
Trésorerie)
Source : ATIH

La hausse du fonds de roulement consolidé dépasseicaurait
été nécessité par 'augmentation du besoin en fded®ulement. Cette
situation, financierement non optimale, s’expliguepartie par les tirages
de précaution effectués en 2012 sur les créditogemterme, qui ont
gonflé la trésorerie des établissemédntsinfra).

Ces montants consolidés recouvrent des situatiorés t
différenciées d’'un établissement a un autre, gpligxent I'apparition de
retards de paiemen{sf. supra),contraignant les agences régionales de
santéa intervenir en urgence a travers I'octroi d'aideseptionnelles en
trésorerie.

B - Un suivi rapproché par le ministere et les agares
régionales de santé

Bien que la trésorerie des établissements publies sdnté
apparaisse largement positive au plan global, iosrtétablissements,
confrontés au refus des banques de renouveler lignes de crédits de
trésorerie, se sont tournés vers le ministere dafdé en 2011 et 2012
pour éviter une rupture de paiement. L'instauratibmn dispositif de
veille a permis de mieux anticiper ces difficultés,mis en lumiére les
progrés restant a accomplir par certains établisetsmen matiére de
gestion de trésorerie.
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1 - Un compte au Trésor public globalement excédeaite

Comme les collectivités locales, les établissemaultdics de santé
sont tenus de déposer au Trésor public leurs disiliths. Cette
obligation trouve son fondement en dernier lieusd&rticle 47 du décret
n° 2012-1246 du 7 novembre 2012 relatif a la gestodgétaire et
comptable publique. Elle ne vaut pas pour le ptodas dons ou des
cessions, qui peuvent faire I'objet de placement®urt terme sur des
titres en euros émis ou garantis par des Etatpéens’.

Les disponibilités des hopitaux placées au Trésdaip figurent
au chapitre 515 de leurs comptes financiers. Letambrconsolidé de ce

chapitre, proche de 2,8 Md€ sur la période 2008204st passé a
3,9 Md€ a la fin 2012 et a atteint 4,5 Md€ en n20r$3.

Tableau n° 16 :disponibilités et emprunts a court terme des EPS

en M€
2009 2010 2011 2012
compte au Trésor 2 899 2 783 2 995 3992
comptes de placement C[T 549 422 484 341
crédits de trésorerie -716 -1 125 -1 152 -582

Source : comptes financiers (extraction Cour)

Le gonflement des liquidités placées sur ce compterémunéré
résulte notamment de la constitution de réservgsréleaution par tirage
sur des crédits a moyen et long termes, consécwive craintes
d’assechement des concours bancaires qui ont magnée 2011.

La croissance des disponibilités intervient alane ¢gs plus gros
établissements sont de plus en plus nombreux éheffiun objectif de
gestion en trésorerie zéro, permettant de rédeicelit d’opportunité que
représente un placement sur un compte non rémucerepmitant avec
des tirages sur lignes de trésorerie.

43 Cf. article 197 du décret n° 2012-1246 du 7 novenr012 relatif & la gestion
budgétaire et comptable publique.
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2 - L'instauration d'un dispositif de veille régionale sur la trésorerie
des hopitaux

L'asséchement des trésoreries des hopitaux les fphigiles a
débouché en 2012 sur des menaces de cessatiored@pide plusieurs
établissements, comme par exemple le centre hispitidAgen ou celui
de Briangon, contraignant les pouvoirs publics &erirenir & travers
I'octroi d’aides d’'urgence et en sollicitant desaages de l'assurance-
maladie.

Ces difficultés ont pesé négativement sur |'appitéann portée par
les préteurs sur le risque hospitalier. L'éventaéadl’'une défaillance du
CHU de Fort de France a ainsi entrainé une dégoadaar Moody’s en
juillet 2012 de la notation des deux émissionsgatiires du consortium
de CHU(cf. infra).

Face a la multiplication des alertes sur la capadigs EPS a
honorer leurs obligations de paiement, la directjénérale de I'offre de
soins et la direction générale des finances pubdigant instauré en
septembre 2012 un dispositif régional de veillejaiote.

Les comités régionaux de veille active sur la sittian de trésorerie
des établissements publics de santé

Instaurés par une circulaire interministériellelduseptembre 2012
ces comités associent les représentants des AREseDRFiP, et peuver
convier le directeur régional de la Banque de Feamg toute personnalit
qualifiée, et entendre I'ordonnateur et le commtahdbspitalier de certair
établissements. lls sont chargés d'établir une tists établissements de santé
présentant des risques d'insuffisance de trésorddemettre en place urje
veille active sur I'évolution de la situation de scetablissements, ¢t
d’apporter en premiére intention les solutions nisa prévenir toute risqup

O Dy —~

4 Circulaire interministérielle du 14 septembre 20&tive a la mise en
place des comités régionaux de veille active s@itlation de trésorerie des
établissements publics de santé.
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de défaut de paiement. L'ordonnateur de I'étabiiss®t de santé retenu dahs
le dispositif doit établir sur trois mois glissarfportés a six a la demande fu
comité) un plan prévisionnel de trésorerie détaplér décade. Il doi
notamment veiller & la correcte évaluation des idéements relatifs auk
investissements et aux échéances bancaires, etpantles conséquencgs
d’'un non renouvellement ou du renouvellement pladtiene ligne de crédi
de trésorerie.

L’évocation au sein du comité de la situation dtablissement de
santé au regard de ses obligations sociales eaildscsemble avoir
contribué a inverser la tendance a l'accroissentims impayés aux
URSSAF, observée jusqu’a la fin 20@2. supra).

3 - L’'amélioration nécessaire des prévisions de tsérerie

La simple construction d'un plan prévisionnel désutrerie,
permettant un suivi dynamique des flux d’encaissemeet de
décaissements, a constitué un progreés pour cerdginsttablissements
suivis par les comités de veille active de tréserdrextension de cette
obligation aux établissements qui ne sont pas syiar les comités de
veille de la trésorerie, suggérée par linspectigmérale des affaires
sociales et l'inspection générale des finances rrpituutiiement étre
envisagée.

Une réflexion de nature structurelle a, par aibeété engagée sur
les besoins de trésorerie liés au cycle d’exploitaét sur le niveau de
fonds de roulement considéré comme optimal.

La volonté d'agir sur le besoin en fonds de roulemdes
établissements publics de santé et sur la strudideur bilan n'est pas
nouvelle. En 2001, la direction générale de la dabifité publique et la
direction de I'hospitalisation et de l'organisatides soins avaient déja
engagé un plan d'action pour sensibiliser les gestires hospitaliers
aux enjeux financiers d’'une gestion plus dynamidedeur trésorerie, et
sur la nécessité d'ajuster leurs liquidités ou gliqgidités a ce qui est
nécessaire pour les besoins courants de I'hdpital.

Les travaux entrepris sur ce sujet par 'ARS RhAlms ont
conduit cette derniére a évaluer a 32 jours d'etqilon le fonds de
roulement optimal des établissements publics d&san



66 COUR DES COMPTES

Il - Des financements a court terme plus difficilea
mobiliser

Le recours aux lignes de crédit de trésorerie pumaltier les
décalages entre encaissements et décaissemerdaroacpompagner une
gestion en trésorerie zéro est devenu beaucoupnpdlgisé depuis la
crise financiere. Alors que les banques ont fortemetduit leurs
concours de court terme au secteur hospitalieccda a ce type de
financements, indispensable pour certains étabtissts de santé, utile
pour d’autres, doit étre préservé, et son coltdugiiae possible abaissé.

A - Des lignes de trésorerie colteuses, dont le
renouvellement est souvent problématique

Pour couvrir leurs besoins de financement de ctemne, les
établissements peuvent souscrire des lignes det d&drésorerie, qui
sont des contrats par lesquels les banques s’emgagfournir a tout
moment a leurs clients des fonds pour une durégiéufre a un an, dans
le cadre d'un plafond d’engagement. Certains hépiisposent encore
de contrats a moyen/long termes donnant accés &esssurces de
trésorerie, tels les crédits a long terme renoleta(CLTR), qui ne sont
plus commercialisés, et qui leur permettent dersm€er a court terme a
des conditions fixées d'avance, a une époque oimkeges bancaires
étaient plus faibles.

L’endettement a court terme de I'Assistance publige-Hopitaux de
Paris

Les derniéres années ont été marquées par la igddes avances de
I'assurance-maladie, qui a réduit le fonds de noelet de I'’AP-HP, et par I
poursuite des tirages sur les crédits a long teremwuvelables, dont I¢
montant total atteint 114 M€, et, dont les condisiq EONIA plus 2 a §
points de base), négociées avant la hausse desesnadancaires, so
beaucoup plus attractives que celles de lignesrétorerie. Les lignes d
crédit de trésorerie classiques n’ont été consergée par sécurité, en dépi
des frais fixes (commissions de non utilisationeties entrainent pour I'AP
HP.

=. (D —~
=1
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1 - Des tirages en diminution en 2012

D’aprés les données de la DGFiP, 201 établissemavdgent
recours en 2011 & des lignes de crédits de trésosmit un cinquiéme
d’entre eux. Cette part est en augmentation (sklfs établissements
étaient concernés en 2003), et recouvre désormaisst les catégories

d’hopitaux.

Tableau n° 17 :tirages annuels sur des lignes de crédit court teren

|

en M€
2009 2010 2011 2012
tirages en cours dannee sur - 13763| 15779 1177
lignes de crédit de trésorerie
solde en fin d’exercice 716 1125 115p 582

Source : comptes financiers (extraction Cour)

Alors qu'elle était proche de 16 Md€ en 2011, lans® des
tirages annuels des EPS sur leurs lignes de trésarit inférieure a
12 Md€ en 2012. Le solde de fin d'année de cegdgacomptabilisé
dans la dette publique au méme titre que la dett®yen et long termes
des établissementsf. supra),diminue pour sa part de moitié en 2012

pour s'établir a 582 M€.

2 - Des facilités de crédit accordées désormais augticence par les

banques

La décroissance récente des encours de crédit®stadrie peut
étre mise en relation avec le refus des banquesrdmiveler certaines
lignes de crédit, et en tout état de cause, de feseplafonds d’emprunt
au-dela de ce qui a été effectivement tiré I'anpéeédente. Certains
établissements publics de santé se sont de cérdaité confrontés en
2012 a une impasse de trésorerie, dont ils nepsofiis sortis que grace
aux aides d’'urgence accordées par les agencesadggade santé : ainsi,
en région Provence-Alpes-Cote d'Azur, 'ARS a apgoau total
34,15 M€ & huit établissements (dont les centrepitadiers de Digne,
Briancon et la Ciotat) au titre de leurs difficgltge trésorerie au cours de

I'exercice 2012.
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Les Hospices civils de Lyon, en sont arrivés paur [part, a
solliciter I'appui financier direct de la communeyp éviter une rupture
de trésorerie brutale.

Le financement des besoins de trésorerie des Hoggsccivils de Lyon
en 2012

Jusqu’en 2011, les Hospices civils de Lyon (HCL3pdisaient ddg
contrats de lignes de trésorerie pour un montard®I€, soit I'équivalent
d'un mois de dépenses de paie. Ces contrats saviésan terme en févrig
2012 et n'ont pu étre renouvelés qu'a hauteur ddM25 des condition$
moins favorables.

=

Confrontés a une véritable impasse de trésorese;ICL ont sollicité
a titre exceptionnel une avance de 10 M€ de l& d# Lyon, qui leur a ét
consentie a Euribor + 80 points de base, et quité idtégralemen
remboursée le 31 décembre 2012. Le produit de $giom obligataire
groupée de janvier 201@f. infra), puis la légére détente observée sur
conditions d’octroi des marchés bancaires ont émquermis aux HCL deg
retrouver un niveau de trésorerie suffisant pouroner leurs obligations d
paiement.

D~

es

D

Les HCL souhaitent pour éviter a l'avenir de telldgficultés
bénéficier de la possibilité d’émettre des billdes trésorerie, offerte au
collectivités locales depuis 2001, et prévue poes hOpitaux par ung
disposition de la loi bancaire du 26 juillet 208 {nfra).

X

Les banques justifient leur attitude plus restrictipar leur
perception du risque hospitalier, ternie par quetquncidents de
paiement en 2012 : le centre hospitalier de Brinrgainsi été menacé
d'une procédure d'inscription en impayé a la BandeeFrance par la
Société générale, ainsi que d’une procédure eréréfela banque Dexia.
L’évolution du cadre prudentiel constitue un awgrgument : les lignes
qui ne sont que partiellement utilisées sont, efeteffortement
pénalisantes pour le respect du radi® liquidité (iquidity Coverage
Ratio prévu par les accords de Bale Ill (dont I'entee vigueur a
cependant été repoussée a 2015).

La prudence des préteurs se traduit en premier pi@u une
diminution des disponibilités, et en second lieu pa renchérissement
des marges bancaires. Celles-ci se situaient d&iil@ autour de 230
points de base et se doublaient dans de hombreaudectrais de mise en
place et de commissions de non utilisation. Un¢ater détente sur les
conditions financiéres a pu étre observée a I20ib3, avec des marges
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plus souvent inférieures a 200 points de base pt&t®urs demeuraient
cependant trés prudents dans l'octroi de ces tégilau monde
hospitalier.

3 - Le besoin pour certains établissements de disggr de
financements de court terme

Dans un rapport récent sur le financement des igtebhents
publics de santé auprés du secteur bartéaliiespection générale des
finances préconise d'interdire a terme le recours@édits de trésorerie
bancaires, arguant du co(t de ces lignes de cetdit la prévisibilité des
flux d’encaissement et de décaissement des étlesgs. Ces
arguments, fondés dans leurs principes, trouventil@ite dans les aléas
qui continuent de peser sur le calendrier d’eneaisst par les hopitaux
des avances de 'assurance maladie, dans la égiditcertaines de leurs
dépenses, dans les inconvénients que présensecdreours autres que
bancaires en cas dimpasse de trésorerie, et emdins le codt
d'opportunité que représenterait la constitutionund’ matelas de
disponibilités pour les établissements publics adetés qui cherchent a
fonctionner en trésorerie zéro.

a) Un calendrier d’encaissements soumis a certainasalé

Certains décalages dans les encaissements attqratudes
hépitaux tiennent aux mesures visant a contenipragression de
'ONDAM hospitalier. Les mises en réserve de cmdihancant les
missions d'intérét général et des aides contrdet@IGAC) ont donné
lieu a des déblocages tardifs, en fin d’exercice,cds dotations qui
complétent les financements tarifaires. Le passage2013 a une
régulation tarifaire reposant sur I'octroi d’un qolément de dotation en
fin d’'année en I'absence de dépassement des dbjdetiprogression de
la dépense, fait peser un aléa supplémentaireastaite et le niveau des
versements de Il'assurance maladie effectués en dfexercice.
Techniquement, il est difficile pour la tutelle nsitérielle d’anticiper

8 Inspection générale des finances, Rapport n° 20478402 sur les conditions de
financement des établissements publics de santésadp secteur bancaire, établi par
M.M Didier Banquy et Pierre Painault, mars 2013.
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davantage le déblocage de ces fonds, en raisotéties de remontée de
I'information sur la dépense hospitaliére, donpiécision et la robustesse
doivent étre suffisantes pour permettre un suivide 'ONDAM.

Si I'essentiel de la dépense hospitaliere, coréstitar les dépenses
de personnel, est parfaitement prévisible, les nigge d’'investissement,
dépendantes de I'avancée des chantiers immobéieirsformatiques, le
sont moins, comme sont plus difficiles a caler denemps les recettes
de cession (cf. les difficultés de trésorerie despites Civils de Lyon).

b) Les inconvénients des aides d'urgence et des asaleckassurance-
maladie

La capacité d’'un hopital a faire face a ces aléas secourir a des
concours extérieurs (crédits bancaires, aides dhag ou avances de
I'assurance maladie) dépend de I'importance de€@oah de roulement, et
des actions entreprises pour contracter son besofiond de roulement
(accélération du recouvrement des créances, ajestedes délais de
paiement au niveau requis par les textes législati€ontractuels).

Pour alléger les tensions affectant la trésoreg @ablissements
les plus fragiles sur le plan financier, le minist&a décidé en 2012
d’avancer du 25 au 20 du mois les versements dsuifance-maladie aux
hépitaux. Cette mesure, qui a accru a due conagrées besoins de
trésorerie de 'ACOSS, a permis d'aplanir les difftés rencontrées en
fin de mois par certains établissements de satig.aEhéanmoins pour
inconvénient d’abonder indifféeremment des tréseeeri déja
surabondantes et d'autres qui étaient a l'inversehes de la rupture de
paiement.

Pour les établissements publics de santé confrantée véritable
impasse de trésorerie, les seules possibilitésrteffeaux agences
régionales pour éviter une défaillance en I'absateeoncours bancaire
de court terme consistent a octroyer des aidegefoe, imputées sur
'enveloppe d'aides a la contractualisation, oungervenir aupres de
I'assurance-maladie pour qu’elle accorde des awaace hdpitaux en
difficulté.

Les aides d'urgence mobilisées depuis 2011 ontoapprchaque
année 300 M€. Qualifiées improprement d’'aides ¢régsorerie », elles
constituent pour l'assurance maladie des dépenéfisitides, qui ont
permis de renforcer le fond de roulement des d&sdnnents de santé
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concernés. Si une telle remise a niveau paraiskais certains cas
indispensable, ces dotations attribuées en delesrsahtrats d'objectifs
et de moyens signés par les hopitaux ne peuvertquesituer la norme,
sauf a vider de sa logique le mécanisme de lac@tifn a I'activité.

Les avances accordées ponctuellement par 'as®+raatadie ont
permis a certains établissements de pallier termeonant l'insuffisance
de leur trésorerie. Contrairement au dispositif diees d’'urgence, il ne
s'agit pas d'une dépense définitive pour I'assueamaladie, mais de
I'anticipation de versements qui comme telle fagsgr un colt de
trésorerie sur ’ACOSS. Le role de banquier deblisements publics de
santé ainsi confié a ’'ACOSS ne correspond cepdnukiaux missions
de cet organisme, qui est chargé de gérer la é¥deatu régime général.
La systématisation des avances aux hépitaux eioudiff les mettrait au
demeurant sous une assistance financiére qui slraifereuse au regard
de la responsabilisation nécessaire de leurs gesii@s.

L'obtention par un hépital d'une ligne de créditsird montant
adapté a ses besoins prévisionnels constitue damslifférents cas de
figure la moins mauvaise solution, dans I'attergdadrestauration de son
fond de roulement et plus généralement de seslémgsilbilanciels.

¢) Un instrument également utilisé par des établissgsnde santé
soucieux de minimiser leurs disponibilités inemgts/

Les établissements publics de santé a la strufihaeciére saine,
qui, a linstar de I'AP-HP, cherchent & optimiseur gestion financiere
de court terme en se donnant un objectif de «reégozéro », doivent
également négocier avec leurs banques l'octroiigiees de crédit de
précaution, sur lesquelles il leur sera permisi@e €n cas de décalage
imprévu des flux d’encaissement et de décaissengintes facilités
deviennent plus colteuses depuis que certainesubarfgcturent des
commissions de non utilisation, elles permetteminnéins de mettre en
ceuvre une gestion de court terme plus économe spordbilités
inemployées.

Améliorer la gestion de trésorerie des établissésnsumppose non
seulement un meilleur suivi des flux d’encaissementde décaissements
et la restauration de certains équilibres bilascielais également la mise
a disposition d’'instruments de financement (ligdescrédits, billets de
trésorerie pour les établissements les plus imptsXapermettant de
pallier des déséquilibres temporaires et d’évesrdéfauts de paiement.



72 COUR DES COMPTES

Plutét que de priver les hopitaux des outils ctpsss de gestion
dynamique de leur trésorerie, au motif que ledrsation représente un
co(t pour les établissements de santé, la priatégant aller a la
modernisation de leur gestion financiere de caurhé.

B - La diversification des instruments de financemst a
court terme

1 - La mutualisation des trésoreries hospitaliéresune solution a
écarter

Le fait que le solde du compte des hopitaux audrFrpablic soit
en permanence supérieur a 2 Md€ a conduit certeipesentants du
monde hospitalier a s’interroger sur les avantagesconvénients d’'une
mutualisation des trésoreries hospitalieres, pdametde financer les
besoins de certains établissements par les exsédentrésorerie des
autres, et d’éviter le recours aux crédits bansaire

L'obligation de dép6t au Trésor répondait au ppeaile I'unité de
trésorerie entre I'Etat et les collectivités temidles, auxquels les
hépitaux étaient rattachés avant la loi « Hopifahtients, santé et
territoires » du juillet 2009 en tant qu'établissans publics locaux. Elle
n'apparait pas moins justifiée dés lors que les &RSu a la suite de ce
texte leur statut évoluer en établissements public§Etat. Revenir sur
ce principe pourrait avoir des conséquences majepoer les finances
publiques.

Par ailleurs, outre le fait qu’elle pourrait déresgabiliser certains
établissements assurés de trouver chez leurs paggtes disponibilités
qui leur feraient défaut, la gestion de facilités aburte durée implique
des moyens administratifs importants, qui ne s@# jostifiés par les
besoins de trésorerie des établissements, liéssaiffisance du fonds de
roulement de certains, ou pour d'autres a des @nodd de pilotage des
masses financiéres, et non par un décalage symématentre
encaissements et décaissements.
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2 - Expérimenter I'émission de billets de trésoreg par les plus
grands établissements hospitaliers

Aprés la censure par le Conseil constitutionndedgisposition de
la loi de financement de la sécurité sociale podit32autorisant les
centres hospitaliers listés par décret a émetsditlets de trésorerie au
motif que « les dispositions relatives a la tréserdes établissements de
santé ne sauraient figurer en loi de financemerlad=curité sociale »,
une disposition équivalente a été insérée dan®ila’l 2013-672 du
26 juillet 2013 de séparation et de régulation ag#vités bancaires. Le
décret d'application prévu par l'article 49 deda(hrticle L. 213-3 du
code monétaire et financier) devra fixer une lingtebale d'émissions
pour chaque établissement et préciser que les esertpspitaliers
régionaux ne peuvent émettre que des billets dereée, a I'exclusion
d'autres types de titres de créances négociables.

D'abord instrument privilégié des grandes entreprites billets de
trésorerie ont été progressivement utilisés parpktites et moyennes
entreprises et par les collectivités territorialagtorisées a émettre des
titres de créances négociables par la loi du 15 208il relative aux
nouvelles régulations économiques.

Le principal intérét de I'émission de billets dédorerie réside
dans I'économie que représente dans la périodelkcte recours a ce
type d’instruments en lieu et place des financeméincaires. Selon
I'évaluation figurant dans I'annexe au projet dadifinancement de la
sécurité sociale pour 2013, ce dispositif permiéttta diminuer de 200
points de base le colt d'accés des établissemehliegpde santé aux
financements court terme.

L’émission de billets de trésorerie nécessite uméation de
I'établissement de santé émetteur, qui est de #epfacé sous la
surveillance des marchés. Le processus de ceiitificdes comptes des
hépitaux sera un des parametres de I'appréciatioté sur la solidité
financiére de chaque établissement.

46 Décision n° 2012-659 DC du 13 décembre 2012, coaceda loi de financement
de la sécurité sociale pour 2013.
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Un tel dispositif ne peut ainsi en définitive commr que des
hépitaux d'une surface financiére et d’une orgaiusaadministrative
suffisantes. Compte tenu du niveau atteint pamarges bancaires, les
trois plus grands CHU (I'AP-HP, les HCL et I'AP-HM3eraient
aujourd’hui tentés par ce dispositif. La parutiomnddécret d'application
permettant a ces seuls établissements d'expérimpeatelant 12 mois le
recours a ce type d’instruments serait de natulesaerrer quelque peu la
contrainte pesant sur leurs financements a courtetetout en évitant les
risques d’'une extension hative a des établissemauitss bien préparés.

CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS——
L'apparition d'une dette sociale dans certains Hépk, la
survenance de quelques incidents de paiement vis-des banques et
I'obligation pour le ministere chargé de la sant@mporter des aides
d’'urgence représentant plus de 300 M€ en 2011 &R 2fttestent des
tensions qui ont affecté au cours de ces deux anleéé¢résorerie de
nombreux établissements de santé. La diminution aemces de
'assurance-maladie attribuées lors du passage atdafication a
I'activité est venue ajouter ses effets a la cartiom de I'offre bancaire
de lignes de crédit de court terme, conséquence’d@mlution du
dispositif prudentiel et d'une appréciation moimsdrable de la qualité
des signatures hospitaliéres.

Si en matiére de dette a moyen et long termeshdpaux sont
confrontés a une problématique de soutenabilité lele trajectoire
d'endettement, leur dette a court terme, égalemegactée par la
détérioration de la signature hospitaliere et parraréfaction des crédits
bancaires, pose moins un probleme de montant queaéé de gestion.
Les établissements publics de santé doivent enmagresser afin de
mieux adapter leurs financements de court termeuksl besoins qui
doivent étre calculés au plus juste et minimisésupa gestion active des
encaissements et des décaissements.

De ce point de vue, I'expérience du fonctionnerdestcomités de
veille active sur la situation de trésorerie desbfissements de santé
atteste I'importance de mettre en place un plarvigiénnel de trésorerie
glissant a méme de permettre d'anticiper tout resqie défaut de
paiement.

Alors qu’'une détente a pu étre observée en 20B3dilficultés
enregistrées dans les deux années précédentes ambiitmportance
d’'une modernisation des instruments de financensewnde capable, pour
les plus gros emprunteurs, de contraindre les basga assouplir les
conditions imposées pour 'octroi de financementsoart terme. A cet
égard, une expérimentation des dispositions deilal 26 juillet 2013
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autorisant les trois principaux centres hospitaieégionaux a émettre
des hillets de trésorerie serait souhaitable.

La Cour recommande ainsi de :

2. généraliser a l'ensemble des établissements pubties santé
I'obligation de construire un plan prévisionnel thésorerie sur six
mois glissants ;

3. permettre I'expérimentation par les trois plus gdan centres
hospitaliers régionaux de I'émission de billets deisorerie.







Chapitre Il

Des risques persistants

Indépendamment du montant de la dette financiers de
établissements publics de santé, qui a atteintuih sritique, les risques
pesant sur I'endettement hospitalier & moyen & termes sont de nature
différente : un risque de contraction excessive atédits bancaires, qui
interdirait de financer les investissements cowraet maintenance et de
modernisation du fait de la contraction des finameets bancaires ; un
risque d’explosion des charges financiéres pesantes établissements
publics de santé qui, a l'instar des collectivildsales, ont souscrit des
emprunts structurés pour financer leurs investissgsn

| - Un acces au crédit plus difficile

La crise financiere de 2008, la prise de consciete® risques
attachés aux emprunts structurés puis le démargatede Dexid ont
entrainé une recomposition du paysage bancairet ldsndifférents
acteurs adoptent désormais une ligne prudente dareétablissements
publics de santé. L'action des pouvoirs publicséammoins permis de
limiter la contraction des crédits a moyen et laegnes consentis aux
hopitaux.

47 Cf. Cour des compteRapport public thématiqueDexia : un sinistre codteux, des
risques persistants La documentation francaise, juillet 2013, dispbmi sur
www.ccomptes.fr.
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A - Un paysage bancaire en recomposition

La croissance de I'encours a court et moyen termgscette
période montre que le scénario d’assechement dditscredouté par les
acteurs du monde hospitalier ne s’est pas réd#diséntervenants publics
(Caisse des dépbdts et consignations, Banque eumopée
d’'investissement, Société de financement local depe deuxiéme
trimestre 2013) venant pallier le retrait de cedaétablissements de
crédit.

Aprés avoir atteint un maximum de 5,1 Md€ en 200%
nouveaux crédits octroyés aux hopitaux sont néamnmvenus a un
niveau de 4,1 Md€ en 2011, et 3,9 Md€ en 2012.

1 - L'évolution des parts de marché des intervenastbancaires

Le marché des préts aux établissements hospitalngsn marché
concentré, dans lequel cing établissements segeaitnt en 2012 plus
de 70 % des encours (Dexia, Caisses d'épargnejt@gitole, Société
générale, Crédit foncier de France).

L'évolution la plus marquante est la décroissaned'@hcours du
premier préteur, Dexia, dont la part dans les emntprhospitaliers est
passée de 32 % en 2010 a 27 % en 2012, avantpsaititis et la reprise
de ses encours par la Société de financementdébailt 2013.

Ce retrait de Dexia, qui mettait en danger le fosment des
projets hospitaliers comme celui des collectivitEzmles, a été compensé
par la montée en puissance de la Caisse des dépdatsnsignations
(CDC), dont le poids dans I'encours est passé #eeh 2010 a 7 % en
2012.

Les autres préteurs comptent deux autres acteunticqula
Banque européenne d’investissement (BEI) - 2,8 Y%edeours en 2012
- et I'agence francaise de développement (AFDB-%,-, présente dans
les DOM-TOM, qui ont pour vocation de financer adoterme des
projets considérés comme fortement structurants.

La banque germano-irlandaise DEPFA, spécialisées das
financements publics, est la seule banque étrargdétenir plus de 1 %
de I'encours hospitalier. Actuellement en courgéssion, elle a subi des
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pertes tres importantes qui ont nécessité un nesrffient massif de sa
société mere bavaroise par I'Etat fédéral allemand.

Tableau n° 18 :part des banques dans I'encours hospitalier a moyen

et long termes

part dans | part dans
Organisme préteur I'encours | I'encours
2010 2012

Dexia 32,39 26,6 %
Caisses d'épargne 15,0% 15,2 %
Crédit agricole 12,2 % 11,9%
Société générale 9,9 % 9,3%
Crédit foncier de France 8,7 % 8,7 %
CDC 2,0% 7,0%
BEI 2,4 % 2,8%
Bangue de financement et de trésoférie 2,8 % 1,8 %
DEPFA® 2,0% 1,7%
Agence francaise de développement 08% 0,8%
BNP 0,7% 0,7 %
Autres 11,39 13,6 %
Total 100,09 100,0 %

Source : enquétes ODT 2010 et 2012

48 Banque absorbée en 2011 par Crédit agricole CIB, leadgufinancement et

d’'investissement du groupe Crédit agricole.

4° Banque germano-irlandaise spécialisée dans lescimaents publics, en cours de
cession, filiale de la banque bavaroise Hypo Re@t&sdétenue par I'Etat allemand.
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2 - Le r6le accru joué par les financeurs publics

a) La montée en puissance de la Caisse des dépGissgnations

Alors qu'elle jouait jusqu'alors un rdle marginalard le
financement des établissements publics de san@aikse des dépots et
consignations est tout d'abord intervenue dans ddrec de deux
enveloppes exceptionnelles, financées sur le Faégargne, et ouvertes
par les pouvoirs publics en 2011 et 2012

La Caisse des dépdts et consignations indiquasi aim premier
semestre 2013 avoir consacré 2 Md€ au parc immolibspitalier sur la
période 2008-2012. Plus de la moitié de ces pré&e actroyée dans le
cadre des financements destinés aux infrastructiuredles.

Pour la période 2013-3017, de nouvelles envelodhes montant
de 20 Md€ ont été mises en place a partir du Fahéigargne pour
financer les collectivités locales et les hopita@es préts sont consentis
au taux du Livret A majoré de 130 points de basmyrpune durée
comprise entre 20 et 40 ans. lls ont vocation @tégirer dans des co-
financements d’autres partenaires bancaires, dmugidls la Caisse des
dépdts et consignations apporte 50 % des finandsmen

%0 Sur I'importance et les modalités des financemeatyés sur le Fonds d’épargne,
cf. Cour des comptefapport public thématiquel.es finances publiques localdsa
documentation francaise, p. 255-258, disponiblerswwv.ccomptes.fr.
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Tableau n° 19 :contrats de préts signés par la Caisse des dépots e

consignations
en M€
2010 2011 2012
Préts pour les infrastructures durables
dirigés vers les EPS 108,7 526,7 599,31
Enveloppes exceptionnelles de

financement ouvertes pour les
collectivités locales et des EPS :

Préts directs

1005,6 4766,5
Refinancements

170,1 1580,7

Source : Caisse des dép0ts et consignations (rappmnuels 2011 et 2012 du Fonds
d’épargne)

Si I'on tient également compte des crédits accopdéda Banque
européenne d'investissement, les intervenants gt contribué a
hauteur de 40 % en 2012 au financement des éwikisgs publics de

santé, le solde étant apporté par les banquespwt yme part trés
minoritaire par des emprunts obligataires.
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Graphique n° 3 : part des différents préteurs dandes crédits 2012
octroyés aux établissements publics de santé

B CDC (préts directs)
CDC (refinancements)
BEI (préts directs)
™ BEI (refinancements)
B AFD
M consolidation de contrats
bancaires antérieurs a 2012
M banques (nouveaux crédits)

m financement obligataire

autre

Source : société de conseil Finance Active

Les préts de la Caisse des dépbts et consignaiitingermis de
maintenir un flux de crédits de longue durée enedtion des
établissements hospitaliers, alors que la bangbbgoe de financement
destinées aux collectivités, la nouvelle entité @anPostale Collectivités
Locales, n'était pas encore opérationnelle.
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b) La Société de financement local (SFIL), prestatdizeservices pour la
Banque Postale Collectivités Locales

La Société de financement local

La SFIL est détenue a hauteur de 75 % par I'Etat2@ % par la
Caisse des dépbts et consignations, et de 5 %gBahque postale. Elle est
doublement concernée par les financements hogpdali

- au titre de la gestion des encours hérités deaDprrtés en majorit¢
par la Caisse francaise de financement local (CAREont I'encours sur leg
établissements de santé atteignait 6,5 Md€ fin 2Q13

- au titre des nouveaux crédits qui seront off@ds La Banqus
Postale Collectivités Locales (co-entreprise Lad@enPostale - CDC), vis-3
vis de laquelle la SFIL interviendra comme predtatade serviceqg
(élaboration des produits de financemdratick office risques, comptabilité,
gestion actif-passif), le refinancement des préstéassuré par la CAFFIL.

La SFIL a pour double objectif de sécuriser I'accéss
collectivités locales et des établissements publies santé a des
financements a long terme et d’assurer une poditidgr désensibilisation
active des encours dits « sensiblegct. infra). Elle prévoit une
production annuelle de financements nouveaux delrbode 5 Md€ a
terme (3 Md€ en 2013).

La CAFFIL, chargée de trouver sur les marchés lesdd
nécessaires a l'attribution de nouveaux créditpracédé depuis juillet
2013 a trois émissions obligataires a 7 ans, 15eari® ans, pour un
montant total de 4 Md€. La poursuite de ces émissidevrait lui
permettre de sécuriser ses ressources et de jouedle actif dans
'apport des crédits aux collectivités locales ak &tablissements de
santé.

%1 La CAFFIL détient les crédits qui étaient auparaymontés par la société de crédit
foncier Dexia Municipal Agency. Les autres crédiésDexia sur le secteur de la santé
et sur les collectivités sont actuellement détepas Dexia Crédit Local, dont
I'encours sur les établissements publics de sdatévait a 1,6 Md€ fin 2013 (cf.
infra).
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B - Des conditions de crédit plus sélectives

En dépit de la qualité d'établissement public d&gitaux publics,
et de la mission de service public qu’ils assumésg, directions des
risques des banques adoptent vis-a-vis d’eux usiiguo plus restrictive
gue celle gu’elles affichent vis-a-vis des colleitéis locales. Les banques
expliquent leur circonspection par les contrainggssant sur les
financements de I'assurance-maladie, alors qued#sctivités locales,
soumises également a de fortes pressions, gameuskibilité de lever
I'impét.

Cette prudence des banques se double d’'une séteetocrue et
d’un resserrement de leurs conditions d’intervemten termes de durée
des crédits accordés et de tarification.

1 - L'impact du resserrement sur les durées de créd

A la suite de la crise financiére de 2008, leslisséments publics
de santé ont eu des difficultés a trouver des fiearents pour des durées
supérieures a 15 ans.

Un des principaux attraits des financements ocr@gt la CDC et
la BEI réside dans la durée des crédits qu’ellesraent, qui peut étre
comprise entre 20 et 40 ans, ce qui allege lesgatidns de
remboursement annuelles.

Pour les financements octroyés en 2012, la partidatts a plus
de 25 ans est de 44 % pour la CDC (hors enveloppeptionnelles), la
BEI et 'AFD, alors qu'elle n'est que de 7 % powsl| opérateurs
bancaires, dont 65 % des crédits ont été attribugeins de 15 ans.
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Graphique n° 4 : maturité des crédits ayant permisle couvrir les
besoins a long terme des EPS en 2012
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Source : société de conseil Finance Active

Les préts a plus de 20 ans ne correspondent passadement a
I'horizon temporel de linvestissement hospitaliqui tend a raccourcir
en raison de I'évolution des normes et des teclesiq@es financements
devraient donc étre réservés aux investissemestplies structurants,
susceptibles de s’amortir sur une période au maussi longue que la
durée de remboursement des crédits.

2 - Des colts d'intervention plus élevés

Alors que les marges bancaires pratiquées vis-adés
établissements hospitaliers avant la crise finmeo@aient en moyenne
inférieures a 80 points de base, ces marges onsidégzablement
augmenté a partir de 2010, pour atteindre dansinertas plus de 250
points de base au second semestre 2012, avantegiginer une
diminution en 2013.

Les conditions d’'intervention des établissementsrdglit varient
plus fortement qu’auparavant en fonction de laitgide 'emprunteur et
de la durée de crédit, aussi bien en ce qui coack® marges (dont
'amplitude peut atteindre 100 points de base) tpse disponibilités
offertes, qui peuvent étre inexistantes pour leblissements dont la
situation financiére est particulierement dégradée.
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Les marges facturées par la Caisse des dépo6taggnations sont
de montant moindre (de I'ordre de 100 points dee}asais les taux sont
indexés sur ceux du Livret A (taux fixé a 1,25 %aaiit 2013, contre
1,75 % en janvier 2013 et 2,25 % en juillet 20pRA)s élevés que les taux
de référence du marché monétaire.

3 - La difficulté de trouver des préfinancements

La période récente a été caractérisée par un naiseement et
dans certains cas une disparition des phases désattn des emprunts,
qui correspondent a la période ou I'hdpital tire fends en fonction des
besoins liés au financement des projets en courgtaesation. Cette
phase a une durée traditionnellement limitée (des pour les banques
et cing ans pour la CDC et la BEI).

La période de mobilisation est désormais souvedgtigure a 12
mois, soit une durée bien inférieure au temps disedion de la plupart
des projets immobiliers.

Devant le refus des banques de moduler les tiragdsnction de
leurs besoins, certains établissements choisissenime précédemment
évoqué de mobiliser des tranches de crédit aliauteda de leurs besoins
immédiats, de maniére a ne pas perdre une oppiErtdaifinancement a
moyen et long termes, dans un contexte de raretisfamte des offres
bancaires. C’est notamment le cas du CHR d’Orléaushénéficie de
financements attractifs, accordés par la Caisselélgdts et consignations
et la BEI, pour la construction de son nouvel rgdf. infra).

Cette surliquidité temporaire a cependant un coautant plus
important que les placements a court terme sontgraunérés, le niveau
des taux d'intérét et I'existence de commissiorsnttée ou de sortie
pouvant totalement annuler la rentabilité de I'agpién.

Les préts accordés par la CDC et la BEI pour la castruction du
nouvel hépital d’'Orléans

Le financement de la construction du nouvel hépit@rléans a étd
assuré grace a la signature de contrats de prétsla\BEI (150 M€ sur 13
base d'un contrat signé en septembre 2008) et lave®C. Le CHR a p{
bénéficier des concours de ces intervenants publars que les conditions
de marché étaient devenues trés difficiles.
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Trois versements ont été réalisés par la BEI er2 202013, pour u
montant de 130 M€, & des conditions trés favoralides< fixes compris entrg
3,2 % et 3,4 % pour des crédits a 30 ans).Le codagprét signé avec |
CDC, pour une durée également fixée a 30 ans, aédagu a deux tirages de
20 M€ et 70 M€ en 2011 et 2012. Pour les troisesutirages programmegs
jusqu’en 2015, pour un montant total de 144 M& IR peut opter entre up
taux fixe et un taux variable assorti d'une margsuaant la neutralit¢
actuarielle avec le Livret A + 0,75 %.

Le stock de la dette devrait atteindre un pointéoént en 2015 ave
un total de 443,6 M€. Cette somme se contractersuiten du fait de
I'absence, a compter de 2015, d’'un nouveau recoliesnprunt.

<)

Le CHR se trouve depuis la fin 2012 dans une sdnatle fort
excédent de trésorerie (93 M€ a la fin 2012, 100aM& fin 2013), en raisop
du décalage du chantier de construction du nouweitdl. Le CHR a tiré su
les tranches du contrat BElI en septembre 2012 @0 &1 janvier 2013
(60 M€), alors gqu'il n'avait pas un besoin immédiat ces liquidités, afin dg
ne pas perdre une opportunité de financement atkmmge assortie de tayx
particulierement compétitifs.

1%

C - Des financements désintermédiés favorisés par |
niveau elevé des marges bancaires

Depuis plusieurs années, certains centres hosp#ali
universitaires, soucieux de diversifier leurs resses et d’en réduire le
co(t, s’adressent directement au marché pour coleuis besoins de
financement de moyen et long termes.

1 - Un encours obligataire en progression

L’encours obligataire des hopitaux s'élevait a 7 M€ a la fin
2012, contre 1 043 M€ & la fin 2009, et 317 M€ &rl&007. L'essentiel
de cet encours était porté par I'AP-HP, dont laedebligataire atteignait
1 248 M£€. Les emprunts obligataires ne représemtarcore fin 2012
que 5 % de la dette totale des CHRU, dont le preappel au marché
remonte a 2009.
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Le recours de I'AP-HP au marché obligataire

Depuis 2006, l'institution émet des titres de ccéade moyen terme
(Euro Medium Term Noteu EMTN), dans le cadre d’'un programme annuel
dont le plafond a été fixé a 2 Md€. Aujourd’hui, destion de la dette d
I'AP-HP, qui atteignait 2,2 Md€ fin 2013, repose sum arbitrage constarn
entre les préts bancaires a long terme et les iomsgssbligataires.

—~ D

L’AP-HP a émis pour 237 M€ de titres obligataires2011, et 86 M4
en 2012. Compte tenu du niveau élevé atteint pésarerie (cf. supra), ell
n'a procédé a aucune nouvelle émission en 201H'aetpas non plus
contracté de nouvel emprunt bancaire.

4%

Encouragés par l'expérience de I'AP-HP, vingt-quatutres
centres hospitaliers régionaux universitaires s segroupés en 2009
pour lancer une premiére opération sur le marcHi§athire, qui a été
suivie par deux autres émissions en 2010 et 204811Gis opérations ont
pris la forme d’émissions groupées non solidaickague membre étant
engageé uniquement a hauteur de sa quote-part.

Les trois émissions obligataires du groupement d€sHU

La premiere émission a permis aux membres du grepe de
collecter en mai 2009, 270 M€ a des conditions ifables (taux nominal d
4,375 %, soit 80 points de base au-dessus de I'@IA&NS).

A%

En avril 2010, une deuxiéme émission obligataiestséffectuée selop
les mémes modalités, trois centres hospitafiem régionaux et le CHR de
la Réunion rejoignant le groupement. Cette émissiqrermis de collecter
169 M€ au taux nominal de 3,68 % (soit 25 pointsbdse au-dessus de
'OAT dix ans).

Le troisieme emprunt obligataire groupé, émis ewigr 2013, a mig
en lumiere les limites de l'organisation informekeloptée jusqu’alorsf:
lourdeur du processus de décision requérant a ehéipe clé la signatuy
de tous les participants ; inquiétude des investisscontraignant les CHU
exclure du groupement les établissements les pagslds (Fort de France,
Caen) ; impossibilité de s’ajuster aux besoins exates émetteurs €
procédant a des émissions fractionnées.

e
a

=)

52| s’agit de I'hdpital de Lagny-Meaux, du Sud-Fedien et de Sainte-Anne & Paris.
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Ces difficultés, amplifiées par la crise des dettmsveraines, et par
décision de l'agence Moody’'s d'abaisser en juilgdl12 la note de |
deuxieme émission obligataire, se sont traduitesuparenchérissement du
co(t de la troisieme émission : les 228 M€ émisééttraités sur la base fle
3,65 %, soit OAT plus 142 points de base. Comptri tdes frais fixe
facturés en cas de montage obligataire, le coltagjlde cette émission étgit
équivalent a celui d’'un emprunt bancaire de ménnéedu

2 - Une vigilance nécessaire sur les risques d’umartissementin fine

Contrairement aux crédits bancaires classiquesyatdrlieu a des
remboursements réguliers sur toute leur duréesergzunts obligataires
sont remboursés en une seule fois a leur échéa@ee. profil
d’amortissementn fine expose les emprunteurs au risque de ne pas
disposer a terme des ressources nécessaires awursetbent de
'emprunt, alors que dans le cas d’'un crédit baadais remboursements

sont lissés sur une longue période.

Soucieux de voir les établissements publics deésanticiper
'amortissement de ces emprunts, le ministere dmatdé et le ministére
de I'économie et des finances ont invité les éablinents concernés a
constituer dans leurs comptes a partir de la fitRane provision pour le
remboursement en capital prévu a I'échéance desuetdp obligataires.

Le CHU d’Amiens, qui a participé a hauteur de 10 M€hacune
de ces émissions, était en 2012 dans une situditiamciére trop
dégradée pour commencer a provisionner dans cesptesm
I'amortissement de ces emprunts. Il ne figurait pasni les 16 CHU qui
ont réalisé I'émission obligataire groupée de jan2i013.

%3 D'apreés la circulaire interministérielle DGOS/D®Filu 6 juillet 2012 relative aux
évolutions d'ordre budgétaire et comptable & comgée'exercice 2012 pour les
établissements de santé antérieurement financégopation globale, le compte 1632
est destiné a la constatation budgétaire par pation de [I'équivalent des
amortissements de capital pratiqués au cours dertiee pour les emprunis fine
Cette constatation par anticipation s'impose posr d&ablissements dont le ratio
d'indépendance financiere, défini a I'article D46470 du code de la santé publique,
excede 50 %, alors qu’elle est facultative pourlgses établissements.
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Le respect de I'obligation de provisionnement, speéinsable pour
que les CHU passent sans encombre le cap du reseooeint des deux
premiers emprunts obligataires groupés en 201929, 2evra constituer
un point de particuliere vigilance lors de la daxdition des comptes des
établissements publics de santé a compter de ¢tieec2014.

3 - Un dispositif a ne faire évoluer qu’avec prudece

Compte tenu du contingentement de I'offre bancaieessée aux
hépitaux, et de la persistance de marges bancitedmement élevées,
les CHU souhaitent aujourd’hui poursuivre dansdeedes financements
obligataires, en tirant les conséquences des wliffis rencontrées lors des
trois premiéres émissions.

Sans renoncer & I'absence de solidarité de ses rasnies CHU
proposent de doter le groupement de la personmalitéale. Une des
formules envisagées serait celle d’'un groupemerbdpération sanitaire
de moyens mandaté par ses membres pour prépamggetier les
émissions obligataires réalisées dans le cadrerogrgmmesd’Euro
medium term note$EMTN) semblables a ceux de I'AP-HP. Un lien
juridique serait établi entre cette structure (eb plus I'établissement
émetteur) et un certain nombre de prestatairesr®gepour passer des
contrats avec I'agence de notation et des cabileet®onseils juridiques et
financiers, et pour étre l'interlocuteur des actedm marché (notamment
pour arréter a un moment précis les conditions @gion). Un comité
des risques, comprenant également des représedtatitdministration
centrale, serait, par ailleurs, chargé de sélenipries émetteurs de
maniére & homogeénéiser le profil de chaque émission

Présentée comme une amélioration technique du riséoan
d’émission groupée non solidaire, la nouvelle fdemenvisagée par les
CHU pourrait leur permettre d’obtenir de meilleursanditions sur le
marché obligataire, et donc de faire pressionesibhnques pour qu’elles
reviennent a des niveaux de marge économiquemesnpteptables.

Un montage plus intégré, impliquant une solidastdtre les
émetteurs, apparaitrait en revanche dangereux, e@amit inappropriée
une agence de financement nécessitant un impagatt en capital.

Comme pour I'émission de billets de trésoreriepiecessus de
certification des comptes des hépitaux aura a taune incidence sur
I'appréciation portée par les intervenants de nmarshr le groupement
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obligataire. Cette surveillance des investissewts,la rigidité des
calendriers de paiement des intéréts et de rembmerst du capital,
incitent a la prudence dans l'utilisation des imstents obligataires et
dans I'adaptation du dispositif actuel d’émissignsupées.

Il - Une exposition aux emprunts structurés aussi
dangereuse que celle des collectivités locales

Comme les collectivités territoriales, les hopitawnt été
nombreux a souscrire des emprunts assortis de fesmde taux
complexes au début des années 2000. Bien querigsidmaient renoncé
a vendre de tels produits a partir de 2009, ilseorent aujourd’hui dans
leurs encours des emprunts dont la nature spéauladi leur est apparue
que tardivement, et dont il leur est difficile dedgéfaire en raison du co(t
des remboursements anticipés, qui peut représphiterde deux fois le
montant du capital emprunté.

En I'absence de directives données aux agencamedgs de santé
pour la neutralisation des risques attachés auxriam® structurés, la
désensibilisation des encours fait I'objet d'unestgpm au cas par cas,
avec des résultats qui demeurent a ce jour modestes

A - Des risques tres importants pour certains
établissements

Les caractéristiques des emprunts structurés

Les emprunts structurés comprennent en générapramiére phas¢
« bonifiée », et une seconde phase au cours dellade déclenchement de
conditions inscrites au contrat entraine un rernisb&ment du taux payé par
'emprunteur. La bonification est rendue possibée [@ vente d’'une optiof
financiere, qui permet d'abaisser le taux d'intéegipligué pendant la
premiére phase de remboursement de I'emprunt, eimegartie d’'un risque
pour I'emprunteur sur ses charges d’intérét futures
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Les emprunts structurés peuvent étre a barrierpedte, de courbe, ¢t
comprendre des références indexées sur les tadindérét ou sur les tau
de change. Les instruments financiers tels quedatrats d’échange de tadix
ou de devisess(vap ont les mémes conséquences financieres qug¢ les
emprunts structurés pour les emprunteurs a la sésiéve qu'ils ne donnent
pas lieu a un endettement supplémentaire.

Tous les acteurs de la place se référent désormkisgrille de
risque présentée dans la charte dite Gissler, tabiigune cotation en
croisant deux dimensions : une dimension liée adicés sous-jacents et
une dimension liée a la structure de I'emprunt.

Tableau n° 20 : tableau des risques de la charte Gissler

Indices sous-jacents Structures |

1 Indices zone euro A Taux fixe simple. Taux vagab
simple. Echange de taux fixe
contre taux variable ou
inversement. Echange de tay
structuré contre taux variable

ou taux fixe (sens unique).
Taux variable simple plafonnée
(cap) ou encadré (tunnel).

x

117

2 | Indices inflation francaise ouB | Barriere simple. Pas d'effetd
inflation zone euro ou écar levier.
entre ces indices

3 Ecarts d’indices zone eur( C  Option d’écharsgeaftior)

4 | Indices hors zone euro. EcarD Multiplicateur jusqu’'a 3 ;
d’indices dont I'un est un multiplicateur jusqu'a 5 capé.
indice hors zone euro.
5 Ecarts d'indices hors zond E Multiplicateur jusqu’a 5
euro

Source : Charte Gissler

1 - Des produits risqués offerts par toutes les baues de la place

A la fin 2012, Dexia détenait plus de 70 % des itséd hors
charte » octroyés a I'ensemble des EPS, suividgp@aisse d'épargne,
dont la part dans ces encours s’élevait a 11,6 é6Ctédit foncier de
France, le Crédit agricole et la banque DEPFA apgsent également
parmi les préteurs, alors que la CDC, la BEI etFDAsont restées a
I'écart de ces pratiques.
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Dexia détient une part I[égérement moins importg68%) des
crédits 6F octroyés aux CHU. Le Crédit foncier dan€e et la banque
DEPFA sont en revanche plus représentés dans temirsnrisqués de
cette catégorie d'établissements de santé (avepatts respectives de
13,6 % et de 11,1 %) que dans ceux des autres.

Tableau n° 21 :part des différentes banques dans les emprunts 6F

des EPS
Banque ensemble des EPY CHU
DEXIA 70,1 % 63,3 %
Caisses d'épargne 11,6 % 3,1%
DEPFA 53 % 11,1 %
Crédit foncier de France 8,1 % 13,6 %
Crédit agricole 4,0 % 7,2 %
autres 0,9 % 1,7%
total 100,0 % 100,0 %

Source : ATIH (enquéte ODT 2012)

Les enquétes ODT permettent également de répastiehcours
selon la nature des contrats souscrits par les wrtigurs(cf. supra).ll
ressort de cette classification que les emprunec aptions, et les
emprunts avec plusieurs tranches de taux représentdus de 18 % de
I'encours en 2012. Ces deux catégories, qui reeotia majeure partie
des emprunts structufégeprésentent plus de 18 % des encours totaux
des établissements publics de santé.

La répartition de ces catégories de contrats desmiehcours des
banques fait apparaitre que la plupart des bandgida place ont offert
des produits structurés aux établissements putdicsanté. Si 33 % des
encours de Dexia sur les hopitaux ont un profingeunt structuré, c’'est
également le cas de 25 % des crédits détenus Baclété générale, et de
20 % des encours du Crédit foncier de France ssedgeur hospitalier.
Cette présentation atténue la spécificité de Dexdgnt la

54 Une partie des emprunts & taux indexé sur la diwéeontrat (23 % de I'encours)
peut également correspondre a des emprunts sigctorsque l'index est complexe
(exemple des écarts de taux) ou lorsqu’il est défar un indice non monétaire
(exemple du cours du brent) ou par un indice mameégtérieur a la zone euro.
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surreprésentation dans les encours 6F (70 % dI) teat également a
son poids dans I'encours hospitalier.

Tableau n° 22 :répartition des encours des banques par nature de

contrat
Taux Taux Plusieurs Options ou
fixe sur | indexé | Emprunts tranche; plusieurs
Banque la durée| surla avec de taux tranches de | total
de vie dy durée du| options (1) @) taux
contrat | contrat 1) +(2)
Dexia 50 % 17% 15% 18 % 33 %| 100 %
Caisse d'Epargne 63 % 24 % 7 % 6 % 13 %| 100 %
Crédit Agricole 549 27 % 14 % 5% 19 %| 100 %
Société générale 55 % 21 % 16 % 8 % 25 %| 100 %
Crédit Foncier
de France 559 25 % 10 % 10 % 20 %| 100 %
BFT 36 % 47 % 8 % 9% 17 %| 100 %
DEPFA 53 % 20 % 5% 22 % 27 %| 100 %

Source : ATIH (enquéte ODT 2012)

2 - La classification des encours hospitaliers eorfiction des risques
encourus

Les banques signataires de la charte Gissler (DeRigdit
agricole, Société générale, Banque populaire-Caidspargne) se sont
engagées a présenter les produits d’emprunt sette aassification, et a
ne pas commercialiser de produits plus risquéstgans hors de cette
typologie (produits « hors charte »). Les signationt également pris
des engagements visant les emprunts autoriséa phaite, dont celui de
ne pas proposer de produits comportant un risquehdege aux entités
qui n'ont pas de ressources dans la devise d’etqmosiTransposé aux
hépitaux, cet engagement revient a couvrir immédigint par un contrat
d’échange —oswap un endettement contracté en devises.

Les établissements bancaires ont ainsi cessé d&® 2e
commercialiser auprés des établissements publisanté les produits les
plus risqués.
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a) La structure des encours hospitaliers en fonctieredgrille Gissler

L'analyse du niveau de risque des encours hoggitafjeut étre
réalisée a partir de I'enquéte ODT gérée par I'AThtii permet de
classer les emprunts en fonction de la grille dgue établie dans le
rapport Gissler.

Fin 2012, les encours non structurés, cotés 1Aésentaient 82 %
de l'ensemble, tandis que les encours structurésque faible ou
considéré comme limité représentaient 9 % des esctataux. Les
encours a risque élevé (c'est-a-dire tous ceuxsgusituent hors de la
zone a risque nul, faible ou limité), atteignaiémtsomme de 2,5 Md€,
soit 9 % des encours totaux. Sur les encours aqistpvé, les emprunts
« hors Charte » (indice 6 ou F) atteignaient 1 Mégrésentant 4 % de
I'encours total.

Tableau n° 23 :répartition des encours hospitaliers 2012 en fonain
de la cotation Gissler

En M€

total 21797 1629 604

. risque risque . o
non structuré : S risque élevé hors charte
faible limité

| — /1 — [ — |
Source : ATIH (enquéte ODT 2012)

%5 Périmétre de 762 établissements, soit 95 % dehujisoglobaux des établissements
publics de santé.
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La comparaison de ces données avec les résultdts gtemiere
enquéte ODT réalisée par I'ATIH sur les encours02fait apparaitre une
diminution du niveau de risque sur deux ans. Laedstans risque
(cotation 1 A), représentait alors 77 % de I'ensowtal, les emprunts a
risque faible ou limité 4 %, 13 % des encours &gt en zone de risque
élevé.

Tableau n° 24 :évolution 2010/2012 des emprunts les plus risqués

2010 2012
% de % de
M€ I'encours| M€ I'encours

encours hors charte 1282 55%| 1003 3,9%

encours risque élevé 1713 7,7%| 1410 5,4 %
risque élevé et hors

charte 294% 13,3%| 2413 9,3%

encours totaf 22 204 100 %| 26 054 100 %

Source : enquéte ODT 2012

La diminution sur deux ans du montant des emprantsques
s'explique a la fois par I'amortissement et pardaménagement de la
dette structurée. Elle s’est accompagnée dans ircerteas d'une
aggravation du risque pesant sur ces encours, utél rgssort de la
valorisation effectuée a partir des indemnitésateboursement anticipé
(cf. infra).

La désensibilisation partielle de la dette du CHU d Nantes

D’aprés les enquétes ODT, la dette «hors charték dans la|
classification de I'ATIH) du CHU de Nantes est pagssle 120 M€ en 201P
(sur un encours total de 260 M€) a 98 M€ en 2012 (s total de 228 M€)
Cette diminution explique a elle seule le cinquiédeela décroissance de
I'encours 6F des EPS de 2010 a 2012.

%6 périmétre de 714 établissements (93 % des prodldtsaux des établissements
publics de santé), permettant de comparer a chamgiant les données 2010 et 2012.
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La comparaison entre les encours de dette a larel@es comptep
financiers 2010 et 2012 fait cependant apparaiiee agtte évolution résulte
de la transformation de préts hors charte en pné&ax classés sur la Charte,
mais néanmoins risqués (3E pour 11,7 M€, 5E poyr &), et de la
sécurisation — c'est-a-dire le passage a tauxfikes échéances 2012.

La valorisation du risque par le co(t de sortie @@prunts est passége
de 143 M€ en 2010 a 161 M€ en 2012. Si cette \sdbdn aurait pu étrg
plus élevée encore en l'absence d'opérations deenddslisation, cef
exemple montre néanmoins les limites des nombraesggjociations (1P
lignes renégociées en 2011, 3 en 2012, pour unanbmbtal de 105 M€
menées jusqu’a présent par le CHU avec ses créancie

37

b) La structure de risque par type d'établissementsataé

D’apres les statistiques élaborées par la sociétécahsell
Finance Active sur un échantillon d'établissem&ntdes centres
hospitaliers de taille moyenne (chiffre d’affairengpris entre 20 et
70 M€) détiennent la part la plus importante dedpits a risque élevé ou
de produits hors charte.

57 Cet échantillon comprend 450 établissements dé sapirésentant un encours total
de dette de 22,5 Md£.
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Graphique n° 5 : structure de risque par type d'éablissements de

santé
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Source : Société Finance Active

¢) La classification des encours issus de Dexia sugtablissements
hospitaliers

S

Les encours issus de Dexia sont portés a la suwtesah
démantélement par deux entités distinctes :

i. L’encours de Dexia Crédit Local

Les crédits de Dexia sur les hdpitaux qui n'étajgant portés par
Dexia Municipal Agency avant sa cession a la SFhtsactuellement
détenus par la société Dexia Crédit Local, chadggérer ses actifs en
extinction.

Les encours de Dexia Crédit Local sur les hdpitatigignaient
1,6 Md€ a la fin 2013. La part de ces encours reeou des emprunts




DES TENSIONS DE TRESORERIE RECURRENTES

99

structurés « sensibles » (pour I'essentiel les amtprhors charte et les
emprunts cotés 3E, 4E et 5E, dont la formule cohtim multiplicateur
compris entre 3 et 5) s'élevait a 153 M€, dont 62 8& produits hors

charte.

Tableau n° 25 :encours de Dexia Crédit Local sur les hbpitaux

en M€
2012 2013
Encours total 16483 1609
dont structuré « sensible » 186 153
dont hors charte 6b 62

Source : Dexia Crédit Local

ii. L’encours porté par la SFIL/CAFFIL

S’agissant des établissements hospitaliers, I'escdel la CAFFIL
s’élevait fin décembre 2013 & 6 204 M€, dont 1 W7 caractérisés
comme « sensibles », répartis par la SFIL dansd&gories suivantes :

S1 et S2 : préts hors charte Gissler indexés su/EHF sur des
petits clients (S1) et sur des clients plus impugtdS2) ;

S3: autres préts hors charte Gissler (indexédesucours de
change) et préts sensibles autorisés par la cGassder dont la
formule de taux est actuellement activée (prétsséla 5E) ;

S4 : préts sensibles autorisés par la charte Gidsig la formule
de taux dintérét est actuellement non activée maqis
correspondent a une configuration de taux d’intdég observée
dans le passé, soit les préts 3E et 4E référengéplissieurs
index. Il s’agit notamment de préts a barriére xédesur des
écarts entre taux courts et taux longs ;

S5 : préts sensibles autorisés par la charte Gidsig la formule
de taux d’intérét est actuellement non activéerétente peu de
risque d'étre activée a court terme soit les pt&tséférencés sur
un seul index (préts a barriére sur indices morestdturibor et
Libor USD et préts indexés sur l'inflation).
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Tableau n° 26 :encours de la CAFFIL sur le secteur hospitalier aif
décembre 2013

en M€

Encours non structuré 4146 67 %
Encours structuré sensible 1147 18%
dont encours S1 G0 1%
encours S2 180 3%
encours S3 325 5%
encours S4 486 8 %
encours S5 98 2%
Autres encours structurés 909 15%
Total 6204 100 %

Source : SFIL

En sus de I'encours « sensible » de 1,1 Md€, ld. $lEtenait un
encours structuré réputé « non sensible » de 909uvifs hopitaux. Cet
encours n’était pas pour autant sans risque pswergrunteurs, certains
contrats pouvant par exemple comporter un effetedier inférieur ou
égal a trois sur des indices hors zone euro.

La structure de risque des encours de la SFIL ddelea Crédit
Local sur le secteur hospitalier atteste du rotié peié par Dexia dans la
diffusion des produits structurés aupres des &wblents (17 %
et de I'enjeu que représente pour ces derniergdarsibilisation de ces
produits.

Tableau n° 27 :structure de risque des encours issus de Dexia

en M€
Dexia Dexia
Crédit Local CAFFIL | Crédit Local
+ CAFFIL
Encours total a la fin 2013 1 609 6 204 7 813
dont structuré sensible 153 1147 1 300
% 9% 18 % 17 %

Source : Dexia Crédit Local et SFIL
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La classification effectuée par la SFIL permet denparer le
niveau de risque des emprunts contractés par Ipgab& aupres de
Dexia avec celui des emprunts souscrits par lekeatiblités locales
aupres de cette banque.

Tableau n° 28 :encours de la SFIL sur les hdpitaux et les collegttés
locales (mars 2013)

en M€
établissements| collectivités S
; acteurs
de santé locales

locaux
Encours SFIL/CAFFIL 6,7 34,1 3,3
dont structuré 34 % 35% 27 %
dont structuré "sensible" 19 % 20 % 14 %

Source : SFIL

Si lI'encours de la SFIL sur les établissements datés ne
représente que 20 % de celui qu’elle détient sucddlectivités locales, le
niveau de risque de cet encours est équivalent% 1@e produits
structurés « sensibles » pour les hopitaux, cor@% pour les
collectivités locales ; un pourcentage total dé&3de produits structurés
pour les hépitaux, contre 35 % pour les colle@dwilocales.

3 - Un impact considérable sur les comptes hospitais

La question de la valorisation des emprunts stréstuqui se
posait jusqu'alors uniquement aux établissements spuhaitaient
renégocier leurs crédits pour en diminuer le risspipose désormais pour
tous: le provisionnement des risques liés aux enipr structurés,
recommandé par le Conseil de normalisation des tasmublics dans un
avis de juillet 2012, doit conduire les hdpitauxaoriser ces emprunts
dans leurs comptes en dehors de toute opératicandgociation.

a) Des colts de sortie de I'ordre d'1,4 Md€ pour lespeunts les plus
risqués

Le co(t de sortie des emprunts structurés correéspaunx
indemnités dues aux créanciers en cas de remboamsamticipé.
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Ces indemnités, qui peuvent faire I'objet d’'uneation sur les
marchés financiers, sont également calculées ar mhune méthode
actuarielle. Plus l'index du crédit évolue défavmdement, plus la
volatilité est élevée, et plus l'indemnité de remtsement anticipée est
importante. Les banques signataires de la «charssler » se sont
engagées a transmettre une valorisation des intisrde remboursement
anticipé a leurs clients au début de chaque araléadaire.

L’addition des valeurs d'indemnités de remboursdnaamicipée
transmises annuellement par les banques aux &etlts publics de
santé permettrait d’évaluer le montant de la souadtepayer pour
neutraliser complétement les encours structurétte @gération est en
I'état difficile, car les données de I'enquéte OfRTatives aux indemnités
de remboursement anticipé n’ont pas la méme fiélilie celles relatives
aux durées de crédit ou au montant des encours.

Une premiére approximation du colt de sortie péahmoins étre
effectuée en corroborant les résultats de I'enq@®& par une analyse
des encours de la SFIL, qui détient la majeureigpates emprunts
structurés souscrits par les hdpitaux.

Il en ressort que, pour les emprunts a risque glegéndemnités
de remboursement anticipé approchaient 1,4 Md€fia 012, dont pres
d'l Md€ correspondait aux indemnités a acquitteurpsortir des
emprunts hors charte.

Le co(t de sortie des emprunts hospitaliers structés se référant au
franc suisse

Depuis quelques années, les indemnités de remhoenseanticipé leq
plus importantes, en valeur relative, concernest éenprunts structuréls
comportant une référence au franc suisse (FCH), gjest fortement
appréciée face a I'euro.
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Les encours indexés sur la parité Euro/FCH (417 W&prés
I'enquéte ODT) étaient assortis d’'une indemnitéataboursement anticipé
moyenne de l'ordre de 130 % du capital restant da n 2012 (143 M€
d’encours), contre 110 % pour ceux contenant udexation sur la paritg
USD/FCH, et 60 % pour les emprunts indexés sur datgp USD/Yen
(137 M€ d’encours). Ces moyennes recouvraient dedemnités de
remboursement anticipé plus importantes encore petaines formules d
taux comportant des multiplicateurs élevés (253 ®urpun emprunf
Euro/FCH de 4,5 M€ pour le centre hospitalier dée§at, 255 % pour l¢
méme type de produit pour le celui de Bonneval, &lpour I'hdpital de
Bonifacio, 349 % pour I'hdpital psychiatrique der®guemines, 230 % pol
un emprunt de 12 M€ de I'AP-HM).

[¢)

D

-

Les indemnités de remboursement anticipé sont tafecd’'une
forte volatilité, en raison de leurs relations ales anticipations de taux
de change et de taux d'intérét, elles-mémes trigiles. Dans le cas du
CHU de Saint-Etienne, dont I'encours structuré ésente prés de la
moitié d'un endettement total de 290 M€ (cf. supta$ indemnités de
remboursement anticipées sont passées de 136 #2011, pour un
capital restant di de 158 M€, a 77 M€ a la fin 2@bBir les mémes
contrats, pour un capital restant d0 de 147 M€.

b) Des provisions qui impacteront les résultats hadigits a partir de
2014

Le Conseil de normalisation des comptes publiendu en juillet
2012 un avi® concernant la traduction comptable des risquespa les
collectivités territoriales, les établissementsljpshde santé et les offices
d’'HLM du fait de la souscription des emprunts stnnés. Cet avis s’est
traduit pour les établissements publics de santégparéation dans le
plan de compte des hépitaux (M21) d’un compte HHiuié « provision
pour risques et charges sur emprunts ». S'agissamt changement
méthodologique, les provisions qui seront passéeg é&itre dans les
comptes 2012 au titre des emprunts contractés &vambture seront en
totalité imputées sur la situation nette des &abinents. Pour les

%8 Avis (CNoCP) n° 2012-04 du 3 juillet 2012 sur la goabilisation des dettes

financiéres et des instruments dérivés des eritigsmptabilité publique relevant du
code général des collectivités territoriales, ddecde I'action sociale et des familles,
du code de la santé publique et du code de larcmtish et de I'habitation.
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exercices ultérieurs, la constatation d'un accesisnt ou d'une
diminution du risque donnera lieu respectivementurde dotation
complémentaire ou a une reprise de provision, i doanc un impact sur
le résultat hospitalier.

Le calcul des provisions peut se faire par réfézeraux
anticipations concernant les indices intégrés dkss formules de
variation de taux d'intérét (valorisation par lesmunt forward). Cette
méthode, proche d'une valorisation par le marchéytt a des résultats
voisins de ceux annoncés par les banques pourndsmhités de
remboursement anticipé. Elle a pour principal inéorent sa forte
volatilité.

La direction générale de I'offre de soins précorigére alternatif
une méthode différente, fondée sur [l'utilisations daux de cl6ture,
correspondant aux taux de change et d'intérét atéssen fin d’exercice,
sans prise en compte des anticipations de marclkée @néthode,
recommandée notamment aux 31 établissements quitsgmcernés par
la premiere phase de certification des comptes itadisps a été
également retenue par le CHU de Nantes, qui a @éédes autres
hépitaux en décidant de provisionner depuis plusieannées ses
emprunts a risque.

La référence aux taux de cléture se traduit parpdegisions qui
ne refletent cependant gu’imparfaitement la vaddids des emprunts par
les marchés. Dans le cas du CHU de Nantes, lessfos calculées sur
la base des taux de cl6ture s’élevaient a 47 MEfn 12012, alors que la
méthode des tauwrward aurait conduit a provisionner 77 M€, pour un
encours d’emprunts structuré de 98 M€. Elle a cépetnpour principal
avantage d’'induire une moindre volatilité dansvalerisations effectuées
années apres années.
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Quelle que soit la méthode retenue, la situatiofteneles
établissements les plus chargés en emprunts stactdevrait se
détériorer assez significativement lors de la péeeni année de
provisionnement. Lors des exercices ultérieurs, I'analyse desltasu
annuels devra clairement isoler ce qui, dans latian des charges, est
imputable au provisionnement des emprunts strustaofiscrits par les
établissements de santé.

4 - Un encours fortement chargé en emprunts structés pour
certains établissements

Les encours les plus risqués sont concentrés sunambre
relativement limité d’établissements. Moins d’'ummtaine a souscrit des
emprunts hors charte (82 sur I'échantillon de 7ABBl&ssements couverts
par I'enquéte ODT 2012). Les 50 établissements Bemtours est le plus
fortement chargé en produits hors charte concentpe@s de 85 %
(781 M€£) de ces produits.

Parmi ces établissements figurent ainsi entre sulge centre
hospitalier de Juvisy-sur-Orge, dont la dette deMZ5est composée a
98 % de produits structurés hors charte et celuiVdefranche de
Rouergue, qui détient 16,3 M€ d’emprunts hors ehagprésentant 73 %
de son encours total.

Les établissements plus importants détenant cedgparoduit ont
en général un encours hors charte plus dilué @amsehcours total. C'est
notamment le cas du centre hospitalier de Meaurt tas préts hors
charte atteignaient 22 M€, représentant 40 % deders total.

Parmi les CHU, sont plus particulierement conceleé€HU de
Saint-Etienne, dont I'encours hors charte atteig@@iM€ fin 2012 (33 %
de son encours total), celui de Nantes (98 M€ aierehors charte, soit
43 % de son encours total, qui comprend égalementtrds produits

% La direction générale de loffre de soins consdégue I'obligation de
provisionnement pour la cléture des comptes 2048 goncerne prioritairement que
les 31 EPS qui se sont engagés dans la certificaoleurs comptes ». L'effet du
provisionnement sur les comptes des hopitaux (pauiation sur la situation nette
lors du changement de méthode comptable, 'anng&arge par imputation sur le
résultat pour les variations de provisions) serecdiialé sur plusieurs exercices.
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structurés sensibles), et celui de Fort-de-FraBZeME€ d’encours hors
charte, représentant 18 % de son encours total).

Plusieurs de ces établissements sont exposésisgue rmportant,
mais ne sont pas encore parvenus au terme deda pba< bonification »
leur permettant de bénéficier de taux inférieurgetlx du marché.
D’autres ont déja basculé dans la phase de majoralés taux, tel le
centre hospitalier intercommunal (CHI) André Grégd@ Montreuil.

Le centre hospitalier intercommunal André Grégoirea
Montreuil (Seine-Saint-Denis) : un établissement diaille moyenne
fortement endetté en produits structurés

Le CHI André Grégoire est un établissement de S8aiat-Denis
comptant 337 lits et places de médecine chirurggtéirique (MCO) et 2(
lits de soins de suite et de réadaptation (SSR).

L'établissement, qui souffre d’'une activité inssffinte au regard de
ses capacités MCO, s’est placé dans une situaélicate en contractant, fip
2007, plusieurs emprunts indexés sur des devisesngéres ou suf
l'inflation. Ces emprunts représentent les troisstgid’'une dette qui s'élevajt
fin 2012 a 108 M€ (soit 96 % de son chiffre d'aféaiannuel), I'annuit§
atteignant un montant de 10 M€ en 2012, contreegsemt 4,3 M€ en 2009.

La part de I'encours la plus risquée correspond @exx empruntg
indexés sur des devises étrangeres (CHF, et CHR/URDt I'un avait vu
son taux d'intérét porté a 22 % en 2011. Le surd@lita ces emprunt
structurés hors charte est estimé a 2 M€ par an.

U7

L'importance de la dette et sa structure sontgailee la marge brut
ne suffit pas, depuis 2010, a financer les chafigasciéres.

D

En dehors du cas, minoritaire, de petits établissdsn dont
'endettement est en presque totalité constituéedeproduits risqués et
complexes, et qui n'ont pas une surface financiete permettant
d'amortir les conséquences de la dégradation ds kencours, le cas le
plus fréquent est celui d’hdpitaux dont les empsuhbrs charte ne
constituent qu’'une partie de leur encours, maiguast d'obérer des
résultats financiers déja pénalisés par le poid®ddettement.
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B - Des opérations de désensibilisation a la portée
encore limitée

La désensibilisation des encours nécessite le ratdm options
vendues pour construire les produits structurés. pagement par
I'emprunteur des indemnités de remboursement gaticeprésentatives
de ce co(t de rachat, constitue la pierre d'achoept de la
renégociation des préts a risque.

1 - Un accompagnement technique sans apport réel

Pour gérer au mieux le stock d'emprunts structudes
établissements hospitaliers, les pouvoirs publitsouhaité fin 2011 que
les établissements puissent s’appuyer sur desataists de service
capables d'apporter des conseils en matiere d'seatlie la dette, de
gestion des produits structurés complexes ou desuinents de
couverture, et le cas échéant de les accompagnes deurs
renégociations.

Le ministére de la santé a ainsi passé un appeljét @vec l'aide
de 'UGAP pour sélectionner des sociétés de canSeiite initiative n'a
pas eu de suites concrétes, 'offre de servicgsgsée aux hdpitaux étant
déja assez compléte. Quelle que soit la techndstécette matiére, la
désensibilisation des encours est moins entravédapeomplexité des
contrats de préts que par le colt d’'une telle dsisisation, et par la
guestion d’'un éventuel partage de ce co(t entteyorét emprunteur.

2 - Une neutralisation du risque facilitée par I'otroi de nouveaux
crédits

Lorsque le recours a I'emprunt apparait encoreilpespour un
établissement engagé dans des emprunts sensibleiscicpeut faire le
choix de refinancer I'indemnité de remboursemeticge a I'aide d’'un
crédit sans risque, ce qui a cependant pour effatcitre son
endettement.

La solution consistant a transformer I'indemnitérei@boursement
anticipé en une majoration du taux accordé pouanfier un nouvel
investissement est souvent préférée. Si son caiit§ee équivalent en
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termes actuariels, ce type de solution ne dégraae Ips ratios
d’endettement de I'établissement.

L'attribution d'un nouveau crédit permet de financda
désensibilisation des crédits structurés, et ddral@er ainsi le risque
pris par I'hépital. Il ne constitue pas pour autané libéralité, le poids de
l'indemnité de remboursement anticipé continuant plser sur les
comptes de I'établissement.

3 - L’action de désensibilisation des encours striirés issus de Dexia

La politique affichée par la SFIL en matiere deeméibilisation
repose sur un refinancement des indemnités « acpfixant » (c'est-a-
dire avec une marge faible ou nulle) et sur l'dcteo paralléle de
financements nouveaux a des taux attractifs.

Contrairement a la ligne adoptée antérieurementDexia, la
SFIL souhaite écarter les désensibilisations terips, en lui préférant
les désensibilisations partielles (c'est-a-direrpme partie seulement du
capital emprunté) quand le colt de lindemnité denbioursement
anticipé est considéré comme trop élevé par I'issdainent.

Un an aprés la validation en février 2013 de cptiitique de
désensibilisation par le conseil d’administratioe ¢th SFIL, vingt
opérations de neutralisation avaient été concluex ales hdpitaux,
représentant un encours de 92 M€, et deux négagaétaient en cours
pour un montant de 23 M€, pour un encours structusénsible » de
1,1 Md€ selon la typologie établie par la SFIL.

La modestie relative de ces résultats s’expliquel@achoix de
certains établissements de recourir a la voie otiBtgse, qui complique
la renégociation des crédits et par les espoirséplaar d’autres dans la
création d’'un fonds de soutien (cf. infra), maiglégent et surtout par le
refus de la SFIL de partager avec I'emprunteur dét ae sortie des
emprunts. Contrainte dans ce domaine par les engags pris a I'égard
de la Commission européenne, la SFIL n'accepteartaio niveau de
remise de dettes que dans les négociations engagéedes hdpitaux
d'une capacité inférieure a 250 lits, qu’elle ievjtar ailleurs a saisir la
« cellule de médiation Gissler ».

L’action de désensibilisation de Dexia Crédit Looatouvre des
enjeux moindres, I'encours sensible de cette bamgurele secteur
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hospitalier étant de montant tres inférieur (152 Kit€ 2013 contre
1,1 Md€ pour la SFIL). Dexia Crédit Local n'accontiplus de nouveaux
crédits aux hoépitaux, la neutralisation du risqitaché aux emprunts
structurés passe par un partage des indemnitésrdmursement anticipé
entre la banque, I'emprunteur et le ministére desdaté (sous forme
d'aides a la contractualisation). Lorsque la ndigation n'est pas
possible, Dexia Crédit Local s'efforce d'écréter7®b les taux des
emprunts entrés en phase de majoration.

4 - Les abandons de créances et le recours des gefitablissements a
la « médiation Gissler »

La conclusion des négociations visant a neutralsersque des
crédits se heurte souvent au refus ou a I'impdgsilgour I'emprunteur
de supporter seul le cot de la désensibilisafiams le cas des EPS a la
surface financiére et aux équipes gestionnairasites] le principe d’'une
remise partielle d'intéréts est accepté plus fawdliet par les banques.

Pour faire avancer des négociations difficiles, gefits hopitaux
peuvent avoir accés depuis la fin 2011 aux servieeda cellule de
médiation mise en place sous I'égide de M. Ericslérs

En novembre 2013, 16 établissements, dont 12 duaapacité
inférieure a 500 lits, avaient saisi la cellule h&diation, une forte
augmentation du nombre de saisines ayant été awsen cours du
second semestre 2012. La liste des établissemamtsmédiation
comprenait notamment I'h6pital de Bonifacio et celexMeaux (dont la
capacité dépasse 900 lits), de Montreuil, de Jugisge Roanne (a la
capacité supérieure a 1000 lits, dont 30 % de $djgur) et de Sélestat.

Sur l'ensemble de ces hobpitaux, une seule solutdm
neutralisation définitive du risque avait pu étreutée, tandis que sept
solutions temporaires avaient été acceptées. Cotaptedu coilt de la
désensibilisation des produits de change (notamtesrtontrats indexés
sur la parité Euro/Franc suisse) et de la faibldasa financiere des
établissements concernés, aucun accord n'avaftaitéé sur ce type de
produit.
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C - Le besoin d’'une stratégie claire de désensilshtion
des encours

1 - Une volonté compréhensible de la tutelle d’éwt les actions
contentieuses

Alors que les collectivités territoriales étaienhmbreuses a porter
devant les tribunaux les contrats de préts les sagoa des risques
considérés comme excessifs, le ministere de laéssipbt efforcé de
dissuader les hopitaux d’emprunter la voie congeisié pour sortir de
leurs préts sensibles, dans le souci, compréhensitd conserver de
bonnes relations avec la communauté bancaire eitef'@éin tarissement
des flux de crédits dirigés vers le secteur holpita

Jusqu’au début de I'année 2012, le ministére pouvaitre en
avant les faibles chances de succes des actiotesntienses pour étayer
sa position. Le jugement du tribunal de Nanterrefédeier 2012, qui
repose sur I'absence de mention du taux effectibgl (TEG) dans un
des documents préalables a la signature du pré&g, teaduit par un retour
au taux légal, beaucoup plus faible, a quelquechangé la donne, méme
si ce jugement, non définitif, a été rendu sur wtiftde forme et non de
fond.

La fragilisation des contrats de préts qui en téswdt les
conséquences financiéres trés sérieuses qui déaienlepour I'Etat des
pertes trés importantes qu’occasionnerait pour d&xiédit local et la
CAFIIL la généralisation d’'une telle jurisprudereait conduit la Cour &
préconiser que soient prises les mesures de \validdégislative
nécessaires a leur sécurisation

80 Cf. Cour des compteRapport public thématigu&EXIA : un sinistre colteux, des
risques persistants, La documentation francaisdletju2013, disponible sur
www.ccomptes.fr
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Le gouvernement a introduit dans le projet dedfinances pour
2014 une clause de validation rétroactive des atmtprésentant un
défaut de mention du TEG Cette disposition a été cependant censurée
par le Conseil constitutionnel dans sa décisior2@t3-685 DC du 29
décembre 2013, au motif que sa portée n'était peEsesnent définie, ne
distinguant pas en particulier selon les persomesales, publiques ou
privées, ni selon les préts, structurés ou non.

La volonté du ministére d’'éviter les actions cotitarses a été
relayée par les agences régionales de santé. Cmmntre I'exemple
du centre hospitalier de Meaux, certains établiss¢sn continuent
cependant d’envisager le recours a la voie cortiesd.

Le centre hospitalier de Meaux : un établissement aouveau tenté
par la voie contentieuse pour sortir des empruntstgicturés

Le centre hospitalier de Meaux a un endettement ajtéignait
62,8 M€ a la fin 2010, composé a 75 % de prodtitssirés classés dans lgs
rubriques 2E, 3E, 4E et 6E/6F.

Ces emprunts ont été souscrits a une période tablgsement ng
disposait pas d'un suivi formalisé de sa dettelgmgetablissements bancairgs
concernés. Plusieurs emprunts structurés résuldentla renégociation
d’emprunts conclus antérieurement, sans que lesigssliés aux formulep
d’indexation aient été relevés par la directior’égoque ni par le comptable
de I'établissement. Le directoire de I'établissetret’ARS d'lle-de-Franceg
n'ont été informés qu’en octobre 2010 des risquEs & la présence dans
I'encours d’emprunts structurés. T

81 'article 60 du projet de loi de finances proposk valider de maniére rétroactive
les contrats de prét qui ne mentionnaient pas I8 Wais qui comportaient toutes les
informations permettant aux emprunteurs de corgitécisément les conditions de
leur engagement.
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L'établissement s’est donné pour objectif de rewvariaux fixe sur cei

emprunts, la priorité portant sur la renégociatlerdeux contrats hors Chairte
Gissler et assis sur la parité Franc Suisse/Eueocdntre hospitalier a fa
réaliser une étude extérieure sur sa dette etitsaskister par un cabinet de
conseil dans la renégociation des emprunts. Lagaamigtion n'a pu aboutir
en raison notamment de l'importance des indemnit€sremboursemer]
exigées pour remplacer les formules indexées mafatmules simples a tay
fixe. Les propositions présentées comme les plusrédles par la banqu
comportaient la souscription d’'un nouvel empruntndentant significatif,
alors que I'hdpital s’est donné pour objectif dabdiser son endettement
déja trés élevé.

—

D X

Faute de renégociation, I'établissement se verpdicaer a partir dg
2016 des taux fortement majorés sur les emprunksxés sur la parité d
change euro/franc suisse.

D

N'ayant pas trouvé de solution pour sortir de seprents structurés
depuis février 2012, le centre hospitalier de Meaua I'automne 2013, saisi
la cellule de médiation Gissler, sans encore densp probante en mafs
2014. La voie contentieuse, écartée en mai 20E8 defande de I'agende
régionale de santé, est a nouveau envisagée pabliE&sement, qui ne pelit
cependant plus engager d’action en nullité du ebrde prét, le délai dg
prescription pour ce type d'action ayant expirguem 2013.

Le nombre d’actions contentieuses concernant d&s ptructurés
souscrits par des établissements hospitaliersoatfbis peu important.
La direction générale de I'offre de soins répedibrioins de dix cas
d’'assignation fin novembre 2013, concernant en igogité
Dexia/SFIL, alors qu’en septembre 2013 ces erdité@ient fait 'objet au
total de 196 assignations pour SFIL et 54 pour &exi

Fin décembre 2013, la Fédération hospitaliere dade a invité
les établissements publics de santé a faire vidaiis droits devant les
tribunaux. Cet appel n'a pas été suivi a ce stdda dccroissement
significatif des actions en justice, qui auraiefitall demeurant dans la
plupart des cas étre effectuées avant juin 2013 peupas se voir

frappées de prescriptitn

62 La loi n° 2008-561 du 17 juin 2008 a fixé a cints de délai de prescription de droit
commun, les délais de prescription qui couraierttrégurement a son entrée en
vigueur ne pouvant continuer a courir au-dela duii92013.
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La démarche dissuasive adoptée non sans raisdegppouvoirs
publics leur donne cependant une responsabilittuaca I'égard des
établissements publics de santé les plus péngi@ésa présence dans
leur encours d’emprunts structurés.

2 - Une démarche de désensibilisation au cas parsca

Les remboursements anticipés étant toujours cofitdes
établissements ont naturellement tendance a renigsager que lorsque
le risque s'est concrétisé par une hausse du taotérét exigible a
l'issue de la période de bonification. De nombrdubpitaux attendent
d’'ailleurs pour renégocier la fin de cette phaseifig®, y compris
lorsque les indices sous-jacents se sont dégragh@ssdun certain temps,
leurs responsables préférant croire en un évemtteurnement des
conditions de marché plutdt que de figer leur perterefinancant leur
emprunt initial et en le transformant en crédisslgue.

Sans ligne directrice claire de la part de la tetebspitaliére, les
établissements publics de santé continueront aiesiprivilégier le
maintien des équilibres financiers de court terme I®ssainissement
durable de leurs encours.

a) La surveillance par les ARS des opérations de ddsiéisation

Avant la parution du décret du 14 décembre 201kdnant le
recours a I'emprunt des hdépitaux publics, de noodme actions de
désensibilisation avaient été menées au cas pacaasistant parfois a
remplacer une indexation considérée comme tropuéisgar une autre
formule dont l'application se révélait ultérieurameaussi peu voire
moins favorable (cf. supra le cas du CHU de Nantes)

Une autorisation ne doit formellement étre solieitaupres de
'agence régionale que dans le cas des refinandsntéindemnités de
remboursement anticipé envisagées par des étabéste fortement
endettés, qui ne peuvent emprunter sans son aaodins le cas des
désensibilisations progressives comportant desgtapgermédiaires au
cours de laquelle I'établissement est amené a somsde nouveaux



114 COUR DES COMPTES

emprunts structurés. Lorsqu’elles sont réaliséesages, les opérations
de désensibilisation nécessitent souvent en e#fesduscription de
produits structurés, moins risqués que les prée¢gderais qui dérogent
néanmoins aux regles fixées par le décret de déee@dl®. Ces
dérogations pourront étre accordées par les ageagemales de santé
pendant une période transitoire de cing ans a @mdpt7 mai 2012.

Au-dela de ces saisines obligatoires, les ARS smtréalité
consultées assez systématiquement sur les opéragodésensibilisation
envisagées par les hépitaux et par leurs partendiesmcaires. Elles
seraient aidées par la fixation par le ministerenctorps de doctrine leur
permettant de mieux apprécier la pertinence degésations.

b) Une démarche a mieux organiser et a clarifier

La SFIL a établi un ordre de priorité dans ses esffrde
renégociation des emprunts structurés, allant dgzrunts hors charte
souscrits par de petits établissements jusqu’awinsneoisqués des
emprunts sensibles souscrits par I'ensemble deglfcatégories S1 a
S5 des encours de la SFIL). Les emprunts structurém sensibles » ne
sont pas prioritaires, ce qui n'interdit pas poutaat leur renégociation.

Tout en préconisant la désensibilisation des esdoospitaliers, le
ministere de la santé n'a en revanche pas affieghdigthe directrice,
laissant les hdpitaux et les ARS arréter au cascaarles solutions de
neutralisation des risques attachés aux emprumntsistés.

~ Dans un rapport remis en 2012 sur la contre-ga&rautordée par
I'Etat sur le portefeuille de préts de Dexia, ljyestion générale des

83 Cf. les articles D. 6145-71 et D. 6145-72 du coddadsanté publique, créés par le
décret n° 2011-1872 du 14 décembre 2011, qui lithies emprunts a taux variable
souscrits par les hopitaux a ceux dont le tauxté@ varie en application d'une
clause d'indexation qui porte sur un taux usuelduché interbancaire, du marché
monétaire de la zone euro ou du marché des valeur&tat francais, et & ceux dont
le taux d'intérét varie en application d'une clad'sedexation sur l'indice du niveau
général des prix, ou sur l'indice harmonisé deg @rla consommation de la zone
euro.
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finances faisait valdif que «la neutralisation effective des risques les
plus élevés devait étre privilégiée », tout enmate¢ pour les situations
les moins dégradées « une politique mélant désksasiton partielle et
couverture des risques au mieux des opportunitésadehé ».

Le ministere de la santé n'a pas souhaité pouradaafficher une
stratégie de désensibilisation, en arguant del&ile et du montant trés
élevé des indemnités de remboursement anticipé ¢f@ul,5 Md€), alors
que la progression de 'ONDAM est contrainte.

Faute d’orientations nationales claires sur le tgperisques qui
devraient étre neutralisés en priorité, les agenégi®nales, comme les
établissements tendent d’une maniere généraleept@e@lus facilement
les majorations de taux d'intérét, appliquées a aédits financant de
nouveaux investissements, que le refinancement iggsmnités de
remboursement anticipé, qui extériorisent la soallfgyer et accroissent
I'endettement sans contrepartie matérielle. Dansoogexte, 'ARS Pays
de la Loire a, par exemple, refusé d'avaliser lmbeursement anticipé
d’'un swapconclus par le centre hospitalier de Fontenay-Lex&o qui
aurait sorti I'établissement du risque au prix dagtroissement de son
endettement considéré comme excessif.

Le CHU de Dijon : une « gestion active » de detfgeu encadrée par
la tutelle

Le CHU de Dijon a une dette financiére qui atteigrim 2010,
347 M€, composés a 36 % de produits structurés.

La dégradation des résultats du CHU, imputable andevaised
performances médico-économiques et au dérapageodées de construction
des nouveaux batiments (opération « Bocafg a conduit a évoquer da
situation lors du comité des risques financiergqpcesseur du COPERMO)
du 17 janvier 2012.

&4 Direction génerale des finances, Rapport n® 201@22-03 sur la contre-garantie
de I'Etat sur un portefeuille de préts de Dexia Mipal Agency, établi par
MM. Jacques Le Pape, Olivier Taillardat et PieregnBult, membres de I'lGF, juin
2012.

8 Cf. Cour des comptesa gestion du patrimoine immobilier des CHU affemté
soing communication au Sénat. La documentation frapgaidisponible sur

www.ccomptes.fr.
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La direction de I'établissement a procédé de manécoce a la
désensibilisation de I'encours le plus risqué, geireprésentait plus qye
15 M£ fin 2011, et 9 M€ fin 2013 (soit 2 % de I'enrs du CHU).

Dans le cadre de ces opérations de désensibitisdicCHU de Dijon
a souscrit un contrat d’échange de taswgp affecté d'un coefficient
multiplicateur lié a l'inflation, pour un montaneb0 M€. Mieux classé su
la grille Gissler que les emprunts indexés sur défrences de parit
Euro/CHF-Euro/USD dont il neutralisait le risquee contrat exposai
néanmoins le CHU de Dijon a un aléa significatif sne durée longue. Il
été renégocié a hauteur de 20 M€ en 2012 et de€lériv013.

[P -

Tout en notant les efforts consentis par I'établissnt dans sa
recherche d’efficience, le COPERMO a refusé lors sde réunion dd
septembre 2013 de valider le plan d'actions desliméstaurer I'équilibrg
structurel de [I'établissement, au motif que celuire permettrait pag
d'atteindre & I'horizon 2017 le taux de marge citilers aides financiéres) de
8 % des produits. Il a donc invité I'établisseméns’appuyer sur 'ANAP|
pour présenter un nouveau plan d’action dans lesis.

Le CHU, qui a réduit assez t6t le risque lié aemprunts structurég,
ne s'est jamais vu donner d'orientation sur la memnide poursuivre |
désensibilisation de sa dette. L'établissement qineli néanmoins avolr
effectué toutes ces opérations en toute transpareisca-vis de I'agenc
régionale de santé.

Il serait ainsi souhaitable de sortir de I'approeliecas par cas qui
est actuellement celle du ministére de la santérathant notamment
entre plusieurs démarches, la premiére visant &aliser en priorité les
risques les plus élevés, la deuxieme privilégiant@ntraire les emprunts
dont les indices sont moins dégradés et dont larddslisation est la
moins codteuse. Une troisiéme démarche, plus aub#i consisterait a
englober la totalité de I'encours structuré d'uabiissement de santé
dans une renégociation globale, assortie si nécesbkan calendrier.

Cette stratégie d’'ensemble, nécessaire pour élimete risques
résiduels pesant sur les encours, pourrait gagrssscaompagner de la
mise en place pour les hépitaux d’'un dispositifcifiie de soutien a la
désensibilisation de leurs emprunts structurés.
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3 - Envisager la possibilité pour les hopitaux d’améder a un fonds
spécifique de soutien

La loi de finances pour 2014 a institué au bénéfies collectivités
territoriales ayant souscrit des emprunts strustumé fonds pluriannuel
de soutien, dont I'abondement, fixé & 100 M€ parsan une durée
maximale de 15 ans, sera financé pour moitié parbanques, les
établissements de crédit participant ainsi au deddésensibilisation des
emprunts structurés.

Les établissements publics de santé, dont la mituast aussi
risquée que celle des collectivités territoriales,sont pas éligibles a ce
dispositif. 1l pourrait paraitre opportun pourtagtie les hépitaux
bénéficient également d’une incitation a neutralise risques pesant sur
leurs encours, en partie prise en charge alorlepdranques, qui ont créé
et diffusé des produits financiers qui n’étaiens paus adaptés aux
besoins et a I'expertise des établissements quix des collectivités
locales.

La création d’'un dispositif spécifique, financé manmtement par
'assurance-maladie (par reconversion d'une padés aides a la
contractualisation actuellement utilisées pour dates d'urgence en
trésorerie) et par le systéeme bancaire, devragi dtre examinée, de
maniére a accélérer un processus de désensibifisatituellement peu
dynamique. Si on se réfere au mécanisme mis ene piawr les
collectivités locales, dont la dette structurée psts de cing fois
supérieure a celle des hoépitaux, un montant de @M an sur 15 ans
pourrait étre envisagé (ou de 60 M€ par an sur aimg si 'on se calait
sur la période transitoire prévue pour la renédmriades emprunts
structurés des établissements publics de santé).

Les criteres d'éligibilité a ce fonds spécifiquevidéent privilégier
les opérations de désensibilisation définitivegntégrant dans une
démarche globale de gestion du risque et imposaxthépitaux des
engagements rigoureux en terme de réduction dedste. Le colt de la
neutralisation serait partagé entre 'empruntele etéteur.

4 - Elaborer au sein des hépitaux une stratégie agestion de la dette

L'importance des enjeux et des risques durables’gttachent a la
dette hospitaliere dans un contexte qui demeureerteio rend
indispensable un renforcement des obligations qggsept sur les
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établissements publics de santé, tant a I'égardedes communautés
hospitalieres que vis-a-vis des agences régiodalesanté.

Il serait ainsi nécessaire que le directeur dealiiidsement soit
tenu chaque année d'élaborer pour l'année a vene gtratégie
d'endettement, apporte des précisions sur les artprappelés a
compléter les ressources projetées dans le plaralglte financement
pluriannuel, et présente sa démarche de sécurisates emprunts
structurés. Ce document serait soumis au consefludeeillance, puis
transmis pour approbation a I'ARS, I'approbatiogitea étant réservée
aux établissements faiblement endettés.

CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS————
Si le risque d'asséchement des crédits bancainegédi vers les
hépitaux semble aujourd’hui écarté, le colt de eegprunts pénalise
encore les établissements publics de santé, quéfiséant de conditions
moins favorables que les collectivités locales pdimancer leurs
investissements. Leur accés au crédit a certesrpypééservé grace a la
mobilisation de nouveaux acteurs, mais il est deyguas difficile et plus
sélectif. Le recours a des émissions obligataiepeut constituer qu’un
mode complémentaire d’'acces a des financementsowt les seuls
établissements les plus importants. Dans ces dondijt tant que le
marché du crédit n'aura pas retrouvé un équilibtgable, il importe que
les pouvoirs publics continuent a porter une attamtvigilante a
I'évolution de I'offre de crédits aux établissensehbspitaliers.

Dans cette perspective, soucieux de préserverdades hopitaux
publics aux crédits bancaires, le ministére dedatsé a favorisé jusqu'a
présent le traitement au cas par cas des problgmeés par la présence
d’emprunts structurés dans I'encours de certainspifadix. Cette
démarche a eu des résultats limités, les négodsatachoppant le plus
souvent sur le partage du colt de sortie des entprstrnucturés entre le
préteur et 'emprunteur.

Une démarche de désensibilisation mieux organisdgsue claire
apparait désormais souhaitable, afin de neutralisen seulement les
risques aveérés sur les emprunts en devises, ddairesont déja entrés
en phase de majoration des taux d'intérét, maidedgant ceux dont la
probabilité de concrétisation apparait aujourd’hmoins grande, mais
demeurent a anticiper.

Cette stratégie d’ensemble pourrait gagner & s&@o a un
dispositif spécifique, analogue dans son principeehui dont bénéficient
désormais les collectivités territoriales, maistiist dans ses criteres
d’allocation et dans ses modalités d’encadrementaides attribuées.
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Cet accompagnement dans l'accés au crédit commes d@mn
désensibilisation du risque lié aux emprunts strtés devrait s'inscrire,
sous peine d'instaurer une sorte de dépendancendiaee des
établissements, dans une logique de mise sou®itedss communautés
hospitalieres pour qu’elles s‘engagent dans desigbanents structurels,
permettant des gains d’efficience indispensablesir pengager le
désendettement nécessaire du secteur hospitalier.

A cet égard, la présentation annuelle au consetuiweillance de
la stratégie de gestion de la dette de I'établissetret sa transmission

ensuite pour approbation a l'agence régionale datéaapparaissent
indispensables.

La Cour recommande ainsi de :

4. définir au niveau central une démarche d’ensemdlgire et
organisée de désensibilisation des emprunts stréstsouscrits par
les établissements publics de santé, faisant afppares priorités et
les modalités de la sécurisation des encours dpiaéx ;

5. envisager pour le secteur hospitalier la créatiolurd dispositif
spécifigue de soutien partageant l'allégement dultcde Ila
neutralisation des risques attachés aux emprumtssirés entre les
banques et les emprunteurs ;

6. obliger les directeurs des établissements a préseamtnuellement au
conseil de surveillance la stratégie de gestion ldedette de
I'établissement, précisant, le cas échéant, la déhm de
sécurisation des emprunts structurés, avant trassiom a I'agence
régionale de santé pour approbation.







Conclusion génerale

Les plans Hopital 2007 et Hopital 2012 se sontuitadpar un
emballement de la dette hospitaliere, qui a pragrésun rythme pouvant
atteindre prés de 20 % par an, pour finalemapietrien dix ans.

Les pouvoirs publics en portent la responsabilitgpeemier chef.
lIs ont privilégié le levier de la dette pour fire@m un plus grand nombre
d'opérations, sans avoir instauré des procédurebale rigoureuses des
investissements, et en allégeant en méme tempsdatndle sur la nature
et le montant des emprunts souscrits.

Le pari de la dette était celui de la capacité éablissements,
aidés par des dotations spécifiques de l'assuramaladie et par la
nouvelle tarification a l'activité, a engager unymamique de croissance
de leurs recettes d'exploitation, qui leur perragétti'assumer les charges
de remboursement.

Les gestionnaires hospitaliers ne sont pas non [ass
responsabilité. L'argent de la dette a pu leuripvaran argent facile, dans
un contexte réglementaire permissif et dans unatlide concurrence
entre les établissements bancaires qui a favoedsééveloppement
d'offres de crédit structurés dont les risquesidénables ne sont apparus
gu'ensuite.

En outre, les investissements ainsi réalisés nes@® pas
réellement inscrits dans une logique d'efficiende de retour sur
investissement dans la plupart des cas. lls nasttgujours été le levier
de rationalisation, de reconfiguration de l'offie sbins et d'amélioration
de l'efficience espérés.

Les mesures d'encadrement progressivement priqgeisddeux
ans témoignent de la part des pouvoirs publicsedtandive prise de
conscience. Avec un encours atteignant aujourdii% du PIB, la
situation créée par cet emballement de la dettegreste, au plan des
finances publigues en général, mais aussi parce gambre
d'établissements n'ont plus les marges d'exploitasuffisantes pour
couvrir leurs charges de remboursement.
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Une stratégie de désendettement s'impose, dansgrie du
redressement de nos comptes publics, d’autantajgeritrainte que va
faire peser 'ONDAM sur le secteur hospitalier wvaisemblablement
peser plus lourdement.

Dans ces conditions, il ne faudra accepter d'ojpéisat
d'investissement lourdes que si elles sont véatabht structurantes,
c'est-a-dire si elles garantissent un niveau élele retour sur
investissement.

Pour que le ralentissement récent de la progresiiota dette
débouche sur une stabilisation puis une diminutienl'encours, les
pouvoirs publics doivent amplifier la réorientaticBngagée de sa
politique de soutien a linvestissement, désormpliss sélective et
davantage fondée sur les aides en capital. || pastassuré en particulier
que l'enveloppe annuelle de 4,5 Md€ dinvestissamdmospitaliers
annoncée mi-2013 ne doive pas étre réajustéeaidaeben fonction de la
trajectoire de redressement des comptes publidajimoent en cas de
recalage du taux de progression de 'TONDAM a ureaiv sensiblement
inférieur & sa programmation pluriannuelle actuelle

L'action des pouvoirs publics a permis de conteerrisque
d'assechement des crédits offerts aux hépitau auite de la crise
financiére. Mais les établissements demeurent @&sapar le montant
élevé des marges bancaires, aussi bien pour lgisscéécourt qu'a moyen
et long terme. Ces difficultés plaident en faveundrecours direct au
marché pour les établissements qui jouissent dhormne qualité de
signature et qui ont la surface financiére et doigation administrative
suffisantes pour émettre des billets de trésomrides obligations.

Au final, l'offre de crédit au secteur hospitalies retrouvera un
équilibre satisfaisant qu'a terme, avec l|'amélionatgénérale des
conditions du crédit. Mais il faudra aussi jugules risques spécifiques
au secteur. A cet égard, la Cour appelle les posiyiblics a définir et a
mettre en ceuvre une démarche d'ensemble clairésgmsibilisation des
encours a risque.

La mise en place d'un fonds spécifique pour leesediospitalier,
a l'exemple de celui créé récemment pour les doligss territoriales,
avec des modalités de financement, des criterdgiliété et des
conditionnalités de versement des aides rigourpoxyrait également
faciliter ce rétablissement.
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Mais un tel dispositif n‘aurait de sens que siskenble du monde
hospitalier prend conscience du poids de la detiel'asphyxie et se
mobilise pour réussir des réformes structurellesgtemps différées,
seules a méme de dégager les gains d'efficientpartables.
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Annexe 1
KCC A1209657 CDC
: . 18/10/2012
ASSEMBLEE REPUBLIQUE FRANGAISH
NATIONALE LIBERTE-EGALITY:-FRATERNTT)
COMMISSION DES AITAIRES SOCIALES Paris, le 16 octobre 2012

MISSION D'EVALUATION ET DE CONTROLE

DES LOIS DK PINANCEMENT

DE LA SECURITE SOCIALE

Monsieur le Premier président,

A In suite do nos entretions du 9 actobre dernier, nous avons I’honneur de
demander 4 la Cour des comptes, en applicetion des articles 47-2 de la Constitution et
L 0.132-3-1 du code des juridicti financidres, la réalisation d’un rapport
d’enquéte sur la dette des établissements publics de santé, notarament sur les produits
financiers a risque et les amprunts structurés souscrits par ces derniers. Cetts étude est
attendue pour le premier trimestre 2014,

Dans I'attente de I"organisation d’une réunion de travail sur les maisons
départementales des personnes handicapées (MDPH), nous avons d’ares et déja saisi
le président do la commission des finances, de Iéconomie générale et du contrdle
budgétaire de la possibilité de demander prochainement & la Cour des comptes la
réalisation d’un rapport d’enquéte sur cette question, Ce rapport serait attendu pour la
fin de I’année 2013,

Vous remerciant de la précieuse collaboration fournie par la Cow aux
travaux de la MECSS, nous vous prions de croire, Monsieur le Premier président, 4
J’expression de notre parfaite considération.

Le Président,
Jean-Marc GERMAIN
?
a Présidente de la Commission,
Catherine LEMORTON

Monsieur Didier MicAUD
Premier président

Cour des comptes

13 rug Cambon

75100 PARIS 01 SP

S at de la Mission : A blé nﬁumle-&rﬂced:hcultmddesqueuﬁmsocmu
Division du contr6le et des étucles - 126, rue de I"Université 75355 Paria cedex 07 8P

TéL : 014063 52 51 ouOlMG!GSN-Té]écopie:ﬂ!wélisu-mmkﬂuﬁmﬂ
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Annexe 2
“ b 14
%mw % Paris, le _ JAN. 2013
1300132
Mad la,.‘ d N ;Ies,,‘“

En réponse a votre courrier en date du 16 octobre 2012, relatif a la réalisation
d’enquétes en application de Iarticle L.0. 132-3-1 du code des juridictions financiéres, et 3
votre lettre en date du 20 novembre 2012 relative 2 la réalisation d’enquétes en application
de ce méme article et de I'article 58-2° de la loi organique relative aux lois de finances, j'ai le
plaisir de vous confirmer que la Cour devrait étre en mesure de vous remettre les rapports
que vous avez demandés dans les délais que vous souhaitez.

Ainsi, le rapport sur la mise en ceuvre des missions de la Caisse nationale de
solidarité pour I'autonomie (CNSA), préparé par la cinquiéme chambre de la Cour, présidée
par Mme Anne Froment-Meurice, vous parviendrait pour le 1* octobre 2013. Il répondra aux
prescriptions que vous avez formulées.

Madame Catherine LEMORTON
Présidente de la commission des affaires sociales

Monsieur Jean-Marc GERMAIN
Co-président de la mission d’évaluation et de contréle
des lois de financement de la sécurité sociale

Monsieur Pierre MORANGE
Co-président de la mission d’évaluation et de contréle
des lois de financement de la sécurité sociale

Assemblée nationale
126 rue de I'Université
75355 PARIS CEDEX 07 SP
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L'enquéte sur la dette des établissements publics de santé, notamment sur les
produits financiers a risque et les emprunts structurés souscrits par ces derniers, vous serait
remise pour le 31 mars 2014. Elle sera préparée par la sixitme chambre de la Cour, dont le
président est M. Antoine Durrleman.

Les présidents de chambre et magistrats concernés sont a votre disposition pour
toute précision sur le champ et la portée de ces travaux.

Je vous rappelle enfin que M. lean-Marie Bertrand, président de chambre,
rapporteur général, se tient 2 la disposition de la commission des affaires sociales et de la
mission d’évaluation et de contrdle des lois de financement de la sécurité sociale de
I’Assemblée nationale pour tous les sujets que vous souhaiteriez aborder avec la Cour.

Je vous prie d’agréer, Madame la présidente, Messieurs les présidents, I'expression
de ma haute considération.

L du &
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Annexe 3

1303867 AParis,le 23 JUIL. 203

Le Premier Président

Madame la Présidente, Messieurs les Présidents,

Par letire en date du 16 octobre 2012, vous avez demandé, conformément
aux dispositions de Particle LO 132-3-1 du code des juridictions financiéres, que la
Cour des comptes procéde a une enquéte sur la dette des établissements publics de
santé, notamment sur les produits financiers & risque et les empruats structurés
souscrits par ces derniers. Par un courrier du 14 janvier 2013, je vous avais fait pait
que la Sixiéme chambre de la Cour effectuerait cette enquéte aprés avoir précisé avee
vous le champ et la portée des travaux aingi demandés. '

Le 2 juiliet dernier, le président de la Sixiéme chambre, 1a présidente de
la section compétente en son sein et la rapporteure désignée pour cette enquéte ont eu
ainsi un entretien avec Mansieur Jean-Mare Germain, co-président de le misSion
d’évaluation et de contrale des lois de financement de la sécurité sociale et rapporteur
sur ce sujet, afin d’en préciser le périmétre.

Madame Catherine LEMORTON
Présidente de la commission des affaires sociales

Monsieur Jean-Marc GERMAIN
Co-président de la mission d’évaluation et de contrdle
des lois de financement de la sécurité sociale

Monsicur Pietre MORANGE
Co-président de la mission d’évaluation et de contrdle
des lois de financement de la sécurité sociale

ASSEMBLEE NATIONALE
126 rue de 'Université
75355 PARIS CEDEX 07 SP
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11 a été convenu qu’apr2s une- anelyse globale dn montant de la dette
hospitaliére, de sa progression et de sa structure, les investigations porteraient d’une
part sur I’évolution des dettes non financidres, dont les dettes fournisseurs, ainsi que
les éventuels impayés fiscaux et sociaux, et d’autre part sur 'encours & court ferme et
4 moyen/long terme, une attention particuliére étant accordée aux emprunts les plus
Tisqués.

Axée sur 'examen de ces passifs, mais également sur les conditions de
souscription des emprunts et sur les mesutes prises pour limiter les risques qu’ils font
peser sur les finances hospitalidres, 1'enquéte portera tant sur la tutelle nationale et
régionale que sur les établissements de santé eux-mémes. En particulier, seront
analysées les données recueillies dans un échantillon d’établissements comprenant
des CHU mais également des cenires hospitaliers de plus petite taille, ayant pour
caractéristique commune la souscription d’emprunts dits toxiques.

L'enquéte analysera les mécanismes de décision internes aux
établissements publics de santé, Pintervention dans ce domaine des agences
régionales de santé et le cadrege effectué par les administrations centrales. Elle
s’attachera A mesurer les enjeux financiers é’une conservation jusqu’a lewr échéance
des produits les plus risqués ou a contraric de leur rendgociation ou de leur
remboursement anticipé.

Eu égard au champ ainsi défini, il a été confirmé que les conclusions de
la Cour vous seront transmises pour le 31 mars 2014,

Je vous pric d’agréer, Madame la Présidente, Messieurs les Présidents,
I’expression de ma haute considération.

YRY/

Didier MIG.
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Annexe 4

Etablissements publics de santé les plus endettés

au 31 décembre 2012

I Etablissements les plus endettés en valeur absolue

Etablissement Dette (M€)
1| ASSISTANCE PUBLIQUE-HOPITAUX DE PARIS 2327
2 | HOSPICES CIVILS DE LYON 891
3 | ASSISTANCE PUBLIQUE HOPITAUX DE MARSEILLE 884
4 | CHU D’AMIENS 448
5| CHU DE GRENOBLE 407
6| CHU DE DIJON 394
7 | CHR DE METZ-THIONVILLE 382
8| CHU DE TOULOUSE 329
9| CHU DE CLERMONT-FERRAND 305
10| CHU DE NANCY 298
11 | CHU DE NICE 294
12 | CHR DE LILLE 294
13 | CHU De SAINT ETIENNE 292
14 | HOPITAUX UNIVERSITAIRES DE STRASBOURG 288
15| CHI TOULON LA SEYNE SUR MER 283
16 | CH REGIONAL D'ORLEANS 261
17 | CHU DE BESANCON 256
18 | CHU DE LA REUNION 230
19 | CHU DE NANTES 228
20| CH W MOREY CHALON S/SAONE 216

Source : ATIH
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Il Centres hospitaliers régionaux dont le taux
d’endettement (dette/produits) est le plus élevé

Etablissement Dette (M€) | Dette/produits

1| CHU D’AMIENS 448 85%

2 | CHR DE METZ-THIONVILLE 382 82%

3 | CHU DE DIJON 394 80%

4 | APHM 884 71%

5| CHR D’ORLEANS 261 69%

6 | CHU DE GRENOBLE 407 65%

7 | CHU DE SAINT ETIENNE 292 61%

8 | CHU DE BESANCON 256 57%

9 | HOSPICES CIVILS DE LYON 891 56%

10 | CHU DE CLERMONT-FERRAND 305 55%

11| CHU DE FORT DE FRANCE 202 54%

12 | CHU DE NICE 294 51%

Il. Centres hospitaliers > 70M€ dont le taux
d’endettement (dette/produits) est le plus élevé

Etablissement Dette Dette/produits
1|CH W MOREY CHALON S/SAONE 216 132%
2 | CENTRE HOSPITALIER DU CENTRE BRETAGNE 138 123%
3 | CENTRE HOSPITALIER ROBERT PAX a SARREGUEMINES 93 115%
4| C.H.| DE VILLENEUVE-ST-GEORGES 151 114%
5| CENTRE HOSPITALIER ALES-CEVENNES 123 103%
6 | CTRE HOSP. ANDRE GREGOIRE a MONTREUIL 109 96%
7 | CH DE RODEZ "HOPITAL JACQUES PUEL" 95 72%
8 | CENTRE HOSPITALIER DE MONTLUCON 88 67%
9 | GROUPE HOSPITALIER PUBLIC DU SUD DE L'OISE a CREIL 123 65%
10 | CH DE BETHUNE 76 65%
11 | CH MEMORIAL DE SAINT-LO 58 56%
12 | CH "JACQUES MONOD" - FLERS 41 51%




