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S&P Global Ratings relève la perspective du Département de l'Essonne de
stable à positive et confirme les notes « A+/A-1 ».

PARIS, le 19 mai 2017 – S&P Global Ratings relève la perspective du Département de l'Essonne de stable à positive et

confirme les notes de référence à long terme 'A+' et à court terme 'A-1'.

Dans le même temps, S&P Global Ratings confirme la note 'A+' du programme EMTN d'un plafond d'1 milliard d'euros

et la note 'A-1' du programme de titres négociables à court terme.

Perspective positive

La perspective positive reflète notre scénario optimiste selon lequel nous pourrions relever la note de l'Essonne dans

les deux prochaines années si le Département réussissait à rembourser la totalité de la dette « fournisseurs » avant

2019, tout en stabilisant son niveau d'endettement au niveau actuel et en maintenant structurellement une situation de

liquidité favorable.

Nous pourrions revoir la perspective à stable si, conformément à notre scénario central, l'endettement du Département

repartait légèrement à la hausse.

Synthèse

Les notes de l'Essonne reflètent en premier lieu notre anticipation selon laquelle le Département sera en mesure de

présenter des performances budgétaires fortes au cours des deux prochaine années, grâce à sa gestion financière de

qualité et ses très bons fondamentaux socio-économiques, qui permettent de contrebalancer une faible flexibilité

budgétaire. Par ailleurs, nous intégrons dans notre analyse la réduction des risques hors-bilan du Département liée à la

décision de la Fédération Française de Rugby de mettre fin au projet de Grand Stade sur le territoire essonnien. Ce

projet devait bénéficier de garanties d'emprunts significatives du Département.

Le Département de l'Essonne bénéficie d'un environnement économique très solide et d'une gestion
financière forte qui contrebalancent un cadre institutionnel et financier moins favorable que les
autres échelons territoriaux français
Le Département de l'Essonne bénéficie d'une économie diversifiée et dynamique avec une croissance annuelle du PIB

supérieure à la moyenne nationale, un taux de chômage inférieur à la moyenne nationale et l'une des croissances

démographiques les plus fortes en Ile-de-France.
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Cet environnement socio-économique très favorable en comparaison internationale contrebalance un cadre

institutionnel et financier que nous estimons moins favorable que celui du bloc communal ou des régions. Selon nous,

les départements sont confrontés à un déséquilibre structurel entre leurs recettes et leurs et leurs dépenses, dans un

contexte de faible flexibilité budgétaire et de forte exposition aux cycles économiques et immobiliers. La réduction de

10 milliards d'euros des transferts de l'Etat aux collectivités locales françaises sur la période 2015-2017 a

particulièrement accentué la pression financière sur l'échelon départemental.

Nous estimons toutefois que l'Exécutif départemental a pris les mesures appropriées pour faire face à cette contrainte

budgétaire. Le Département a aussi su répondre de façon rapide efficace à l'accumulation entre 2005 et 2014 d'une

dette « fournisseurs » importante. Le remboursement de cette dette reste au centre des orientations budgétaires. Par

ailleurs, les objectifs budgétaires définis par l'Essonne sont clairs et réalistes ; ils incluent notamment le maintien d'une

dette directe inférieure à 1 milliard d'euros d'ici la fin du mandat (927 millions d'euros en fin d'année 2016), tout en

augmentant l'effort d'investissement. Le Département maintient un suivi étroit des organismes associés. Enfin, la

gestion de la dette et de la trésorerie est proactive, diversifiée et efficace.

Malgré une flexibilité budgétaire réduite, le Département présente de bonnes performances
budgétaires et maitrise son endettement
A l'instar de la majorité des départements français, l'Essonne a peu de flexibilité budgétaire, du fait notamment de la

nature de ses compétences. Nous estimons que plus de 70% des dépenses de fonctionnement sont rigides, en

particulier les dépenses sociales. Les dépenses d'investissement présentent une plus grande flexibilité, mais nous

anticipons que le Département demeurera volontariste dans sa programmation d'investissement.

Toutefois, malgré cette faiblesse structurelle, nous estimons que le Département continuera à présenter de bonnes

performances budgétaires, avec un taux d'épargne brute de près de 10% dans notre scénario central pour 2017-2019.

Nous considérons que les efforts continus de rationalisation des coûts permettront de diminuer les dépenses à

caractère facultatif et que la dette « fournisseurs » sera totalement apurée d'ici à 2019.

Par ailleurs, nous anticipons une augmentation graduelle du programme d'investissement dont les réalisations

annuelles moyennes devraient atteindre près de 185 millions en 2017-2019, contre 160 millions en 2015/2016.

Néanmoins, les besoins de financement devraient rester très modérés. Dès lors, le recours à la dette devrait rester

contenu avec une augmentation de la dette directe de 25 millions d'euros par an en moyenne sur la période

2017-2019.

Nous considérons aussi que l'exposition du Département à des risques hors-bilan s'est réduite du fait de la décision de

la Fédération Française de Rugby mettre fin au projet de Grand Stade sur le territoire de essonnien. Ce projet devait

bénéficier de garanties d'emprunts qui auraient pu atteindre 400 million d'euros, soit environ 35% des recettes de

fonctionnement du Département. A ce stade, nous ne prévoyons pas d'autres projets d'envergure intégrant des

garanties d'emprunts significatives et qui viendraient se substituer au Grand Stade.

Nous estimons que le Département sera en mesure de maintenir une position de liquidité forte au cours des douze

prochains mois. le Département dispose actuellement de 30 millions de lignes de trésorerie, de 79 millions d'emprunts

revolving et de 85 millions d'euros au titre d'une enveloppe de financement pluriannuelle avec la Banque européenne

d'investissement. Déduction faite des montants dédiés au financement des investissements au cours des 12 prochains
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mois, nous anticipons que l'encours moyen disponible sur ces facilités de trésorerie, ainsi que le solde moyen de

trésorerie, couvriront plus de 120% du service annuel de la dette que nous estimons à 150 millions d'euros en incluant

l'encours moyen anticipé de TNCT. Nous considérons aussi que le Département continuera à disposer d'un accès

satisfaisant à la liquidité externe, qui se manifeste notamment par la souscription régulière de lignes de trésorerie et

d'emprunts à long terme auprès d'un ensemble diversifié de banques.
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Statistiques économiques et financières

Tableau 1

Statistiques financières de l'Essonne

--Scénario central--

(En millions d'euros) 2015 2016 2017 (SC) 2018 (SC) 2019 (SC)

Recettes de fonctionnement 1 154 1 224 1 204 1 199 1 188

Dépenses de fonctionnement 1 057 1 095 1 079 1 082 1 068

Épargne brute 97 129 125 117 120

Épargne brute (% recettes de fonctionnement) 8,4 10,5 10,3 9,7 10,1

Recettes d'investissement 41 32 33 38 39

Dépenses d'investissement 165 152 175 180 190

Solde de financement après investissements -27 9 -16 -24 -29

Solde de financement après investissements (% recettes totales) -2,2 0,7 -1,3 -1,9 -2,4

Remboursement du capital de la dette 82 101 89 87 107

Emprunts nouveaux 119 81 105 111 137

Solde final 9 -11 0 0 0

Recettes fiscales modifiables (en % des recettes de fonctionnement) 22,2 27,2 27,8 28,6 28,1

Dépenses d'investissement (% des dépenses totales) 13,5 12,2 13,9 14,2 15

Dette directe en fin d'année 997 927 943 967 997

Dette directe (% recettes de fonctionnement) 86,4 75,7 78,3 80,6 83,8

Dette consolidée en fin d'année 1143 1103 1120 1145 1175

Dette consolidée (% des recettes de fonctionnement consolidées) 98,5 89,6 92,4 94,8 98,2

Charges financières brutes(% des recettes de fonctionnement) 1,6 1,6 1,3 1,3 1,4

PIB local par habitant 37 146 37 475 37 994 38 731 39 456

SC - projections du scénario central de S&P, scénario le plus probable Source: Comptes 2015 & 2016 retraités par S&P, Projections S&P
2017-2019
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Scores Publiés

Tableau 2

Synthèse des scores pour l'Essonne

Facteurs clés de notation

Cadre institutionnel Evolutif mais équilibré

Economie Très forte

Gouvernance et gestion financières Fortes

Flexibilité budgétaire Faible

Performances budgétaires Fortes

Liquidité Forte

Poids de la dette Modéré

Engagements hors-bilan Faibles

*Les notes de S&P Global sur les collectivités locales sont fondées sur l'analyse de huit principaux facteurs listés dans le tableau ci-dessus,
conformément a notre méthodologie. La partie A de notre méthodologie "Methodology For Rating Non-US Local And Regional Governments"
publiée le 30 juin 2014 indique comment ces huits facteurs sont utilisés pour aboutir à la notation. A l'occasion de cette revue avons révisé notre
évaluation des performances budgétaires à "fortes" contre "très fortes" et celle de la liquidité à "forte" contre adéquate" précedemment.

Statistiques : France

• France 'AA/A-1+' Ratings Affirmed, Outlook Stable – April 7, 2017

Méthodologie et rapports associés

• Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, April 7, 2017
• Methodology For Rating Non-U.S. Local And Regional Governments, June 30, 2014
• Methodology And Assumptions For Analyzing The Liquidity Of Non-U.S. Local And Regional Governments And

Related Entities And For Rating Their Commercial Paper Programs, October 15, 2009
• Use Of CreditWatch And Outlooks - September 14, 2009
• Public Finance System Overview: French Departments, January 08, 2016.
• Institutional Framework Assessments For Non-U.S. Local And Regional Governments, April 21, 2016

Conformément à nos procédures et politiques en vigueur, le comité de notation était composé d'analystes habilités à

voter dans le cadre de ce comité, suffisamment expérimentés pour posséder le niveau approprié de connaissance et de

compréhension de la méthodologie applicable (voir rubrique « Méthodologies et rapports associés » ci-dessus). Au

début du comité, le président a confirmé que les informations fournies au comité par l'analyste principal avaient été

transmises dans les délais impartis et s'avéraient suffisantes pour que les membres du comité prennent une décision

éclairée.

Après une introduction par l'analyste principal et la présentation de sa recommandation, le comité a débattu des

facteurs clés de notation et des problématiques en jeu conformément aux critères applicables. Les facteurs de risque

quantitatifs et qualitatifs ont été présentés et débattus à la lumière des résultats passés et des prévisions.

L'appréciation des facteurs clés de notation par le comité est reflétée dans le tableau « Synthèse des scores » publié
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ci-dessus. L'ensemble des facteurs de notation demeure inchangé.

Le président s'est assuré que chaque membre du comité ait l'opportunité d'exprimer son opinion. Le président ou un

analyste désigné par lui a revu le projet de communiqué de presse pour s'assurer de sa conformité avec les décisions

prises par le comité. L'opinion et les décisions du comité de notation sont résumées dans le présent communiqué de

presse.
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