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Communication ala commission des finances de
I’Assemblée nationale

(art. 58-2 de la LOLF)

La soutenabilité de la dette de la RATP




AVERTISSEMENT

Par lettre du 20 janvier 2010, le Président de la Commission des Finances de
I’ Assemblée nationale a demandé a la Cour des comptes de mener une enquéte sur la
soutenabilité de la dette de la Régie Autonome des Transports Parisiens (RATP) en
application de l'article 58-2 de la loi organique relative aux lois de finances.

Le présent rapport a été délibéré par la Septieme chambre de la Cour des
comptes au terme d'une procédure contradictoire menée avec la Régie autonome des
transports parisiens, le Syndicat des transports d’lle-de-France, le ministére de
I’écologie, de I’énergie, du développement durable et de la mer, et le ministére du
budget, des comptes publics et de la réforme de I’Etat.
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SYNTHESE
La situation financiére de la RATP

a) A la fin de 2009, I’endettement financier net de la RATP est de 4,8 Md€, pour
un chiffre d’affaires de 4,13 Md€. Le ratio endettement net sur capacité
d’autofinancement est de quelque 7,5 et le ratio endettement financier sur capitaux
propres (« gearing ») est de 1,8.

Ces chiffres sont plus élevés que les données «types», de [|’ordre
respectivement de 3 a 4 pour le premier et de 1 pour le second*. Ils ne traduisent pas une
situation « catastrophique », et cela d’autant plus qu’ils s’appuient sur des flux de
revenus réguliers et a priori, tant que la concurrence n’est pas devenue réalité dans ce
secteur, d’une grande stabilité.

b) Cet endettement ne provient pas de déficits d’exploitation récurrents. Au
cours des dernieres années, le résultat d’exploitation a toujours été supérieur a 200 M€
et le résultat net toujours positif (153 M€ en 2009 contre 22 M€ en 2001).

c) L’endettement de la RATP est di a un volume d’investissements qui excede
régulierement I’addition de sa capacité d’autofinancement et des subventions
d’équipement dont elle bénéficie.

En 1980, I’endettement était de 1,2 Md€. Il a connu trois phases de croissance
marquée :

- 1980-1988 : par le développement du RER (un peu plus d’1 Md£) ;
- 1990-1998 : par le financement de la ligne 14 (un peu plus d’1 Md€) ;

- depuis 1998 : par une croissance réguliére, avec des investissements qui
passent de 540 M€ en 2001 a 1 246 M€ en 2009, et des ressources a long
terme (capacité d’autofinancement+subventions d’investissement) qui
passent pendant la méme période de 575 a 890 ME£.

Les projections fournies par la direction financiére de la RATP présentent une
augmentation de I’endettement avec un montant qui approcherait les 8 Md€ en 2020.

Certes, les estimations fournies par la RATP doivent étre prises avec précaution.
Les lignes d’investissement présentées ne permettent pas toujours de dégager avec
précision les montants par opération ni de départager ce qui pourrait relever de
I’entretien courant des biens, d’une extension de réseau voire d’un développement
extérieur marqué ces derniéres années. Néanmoins, la tendance est nette : elle est a
I’accroissement continu de I’endettement.

d) L’écart entre investissements et ressources a long terme, de I’ordre de 200 M€
par an, peut étre expliqué par quatre types de facteurs :

! Sachant que la « norme » varie selon les secteurs d’activité.



- la RATP est une entreprise historiquement sous-capitalisée. Ce point doit
toutefois étre nuancé par le fait qu’elle ne paye ni impdt sur les sociétés,
ni dividende a son actionnaire, ce qui constitue une forme d’apport en
capital de I’Etat ;

- Pactionnaire lui a attribué et lui attribue de nombreuses missions
(répondre a la demande francilienne, renforcer sa position sur le territoire
national et sa présence a I’international) sans s’interroger sur les
financements nécessaires ;

- la RATP a participé au financement des investissements en infrastructure
et en matériel roulant dans des proportions supérieures a ce qui est
constaté sur le territoire national pour les autres opérateurs de transport
urbain : environ 20 % des investissements d’infrastructure et jusqu’au
contrat de projet Etat-Région 2007-2013 la totalité du matériel roulant,
contre respectivement 0 % et 33 a 50 % pour la plupart des opérateurs de
transport des autres régions ;

- enfin, a la fois pour répondre a la demande des usagers et, sans doute, par
souci de préempter I’arrivée d’autres intervenants, I'entreprise publique a
mis en place une stratégie d’investissement trés dynamique en lle-de-
France sans que la rentabilité financiére apparaisse comme un critéere
déterminant dans les choix d’investissement.

Dans ces conditions, la dette est-elle soutenable ?

En résumé, I’analyse de la situation financiere de la RATP dénote un
endettement préoccupant avec des ratios dégradés par rapport a ceux d’une entreprise
classique (deux fois supérieurs) mais plus en raison des facteurs a I’origine de la
dynamique d’endettement qu’en valeur absolue.

La dette finance non un déficit d’exploitation mais I’augmentation de I’offre,
I’amélioration des réseaux existants et le développement de I’entreprise hors de I’lle-de-
France.

La dette de la RATP ne peut pas étre considérée comme « insoutenable » au sens
ou il y aurait un risque avéré pour I’entreprise de ne pas disposer de la trésorerie
nécessaire pour faire face a ses engagements. Il suffirait de réduire le rythme
d’investissements - ce qui n’est pas forcément souhaitable du point de vue des besoins
de transports collectifs - pour que I’équilibre entre emplois et ressources a long terme
soit rétabli.

La loi du 8 décembre 2009 a modifié les données du probléme

a) Les dispositions de I’article 5 de la loi n°2009-1503 du 8 décembre 2009
relative & I’organisation et a la régulation des transports ferroviaires (dite loi « ORTF »)
modifient de maniere substantielle le cadre économique et financier de la RATP :

- séparation des missions de gestionnaire de I’infrastructure et d’opérateur
de transport, tout en les laissant au sein de la RATP ;



- attribution de la propriété des infrastructures a la RATP et de celle du
matériel roulant & I’autorité organisatrice des transports, en I’occurrence
le Syndicat des transports d’lle-de-France (STIF).

b) En matiére d’ouverture future a la concurrence et de rémunération, les deux
branches de la RATP sont dans des situations trés différentes :

- en tant que gestionnaire d’infrastructure, la RATP est de fagon durable en
position de monopole. La loi prévoit par ailleurs que le STIF devra
rémunérer de maniére « appropriée » les capitaux engagés ;

- en tant qu’opérateur de transport, la RATP sera confrontée a la
concurrence entre 2024 (bus) et 2039 (métro). A I’issue des contrats en
cours, elle remettra le matériel roulant au STIF « sans perte de valeur »
pour elle, autrement dit aprés amortissement complet ou avec transfert de
la dette correspondante.

Plusieurs questions restent toutefois a régler

a) La loi renvoie largement pour sa mise en ceuvre aux relations contractuelles
entre le STIF et la RATP, autrement dit au dialogue entre un acheteur unique et un
vendeur unique. Ce contexte n’a pas jusqu’a présent empéché de trouver des compromis
mais il faut les élaborer, en dépit de la brieveté du délai et des divergences éventuelles
d’intérét. 1l est clair en effet que la question de la dette de la RATP est tout autant de
nature financiére que de recherche de bon équilibre entre les différents acteurs
concernés.

b) Le partage de la dette de la RATP entre ses deux branches est loin d’étre un
sujet neutre :

- la position de monopole durable de la branche gestionnaire
d’infrastructure lui permet d’envisager un endettement plus lourd, voire
pour partie lui-méme, perpétuel, au titre du service public ;

- la perspective de la concurrence future, comme celle de devoir restituer
les matériels roulants au STIF a la fin des contrats, conduit a I’inverse la
branche opérateur de transport a chercher a alléger ses charges et,
partant, son endettement, pour limiter ses contraintes de remboursement.

Plusieurs voies doivent étre envisagées pour limiter I’endettement de la
RATP dans un contexte d’investissements qui resteront soutenus dans les
prochaines années :

- un effort accru de productivité de la part de la RATP. Un rapport d’un
cabinet spécialisé, en 2009, fait en effet apparaitre un retard de
compétitivité de I’ordre de 10 % en moyenne par rapport aux entreprises



équivalentes®. Un tel décalage, s’il persistait, poserait des problémes
sérieux lors de I’arrivée de concurrents ;

- I’alignement des modes de financement des investissements sur ceux de
la plupart des régions, autrement dit le financement par le STIF, ou par
un versement transport déplafonné?®, de I’essentiel des infrastructures et
d’une part plus élevée du matériel roulant. Ceci suppose un accord clair
et préalable entre les deux intéressés sur les choix d’investissement. En
particulier, la gouvernance de ces derniers devra évoluer et la RATP
devra poursuivre ses efforts pour améliorer ses méthodes ;

- enfin, la nécessité pour I’Etat d’assumer sa part de responsabilité au titre
des choix passés comme des missions nouvelles de développement en
dehors de I’lle-de-France, quitte a I’assortir d’une normalisation de la
situation en matiere de dividendes et d’impdt sur les sociétés.

* *

Sans changement majeur, avec un volume annuel d’investissement de I’ordre de
celui d’aujourd’hui, les projections de la RATP conduisent a une dette nette de I’ordre
de 8 Md€ en 2020 contre 5 Md€ en 2010. La stabilisation ou la résorption de
I’endettement de la RATP implique une coopération accrue et sans doute un effort
partagé, de la part de la RATP, du STIF et de I’Etat.

Tels sont les principes qui devraient guider les acteurs dans la définition d’un
dispositif de meilleure soutenabilité ou de désendettement de la RATP. La Cour en a
également évoqué les modalités dans une partie plus technique annexée au présent
rapport.

2 Cette étude estime par exemple qu’un agent de conduite de la RATP roule 874 heures par an
contre une moyenne de 1 089 dans les grandes agglomérations frangaises.

® La question d’une réévaluation des tarifs de transport pourra également étre posée.



PARTIE | : ENDETTEMENT CROISSANT DE LA RATP

l. LA STRUCTURE DU BILAN DE L’EPIC RATP

Au 31 décembre 2009, le bilan net de la RATP est de 14 061 347 277,61 €.

A I’actif, les immobilisations comptent pour 11 616 150 823,25€ et I’actif
circulant pour 2 393 191 567,44 €.

Les immobilisations comprennent I’ensemble des actifs sur lesquels la RATP
exerce un contrdle économique (cf. infra, la question de la propriété des actifs).

Au passif, les capitaux propres comptent pour 5392643 155,82 € dont
2 678 326 543,98 € de subventions d’investissement de I’Etat et du Syndicat des
transports d’Tle-de-France. Les normes comptables applicables aux comptes sociaux
imposent de classer dans les fonds propres les subventions d’investissement alors méme
que ces subventions sont diminuées chaque année de la part d’amortissements relative
aux actifs qu’elles ont financés et qu’elles ne seront pas a nouveau versées au moment
du renouvellement de I’actif investi.

Les dettes brutes comptent pour 8 367 319 006,08 €, dont les dettes financiéres
pour 5867 986 380,42 €. Les dettes financieres sont supérieures en montant aux
capitaux propres.

La structure du passif montre une sous-capitalisation de la RATP et un poids
de I’endettement, notamment obligataire.

Le haut du passif fait en effet apparaitre une dotation en capital de
283 367 209,55 € qui résulte de la transformation en 1986 d’un prét du fonds de
développement economique et social (FDES) en apport en capital. En dehors de cette
conversion, I’Etat n’a jamais doté en capital la RATP.

Le montant du report a nouveau (1071204 626,55 €) a été comptablement
augmenté du fait de I’allongement des durées des amortissements qui est intervenu en
2005 en application des reglements CRC 2002-10 et CRC 2004-06.

Les modalités de contractualisation, définies pour aboutir a un compte équilibré,
n’ont pas permis jusqu’en 2000 de dégager un résultat positif susceptible d’alimenter le
report a nouveau (cf. infra, le mécanisme d’équilibre du compte d’exploitation de la
RATP).



S’agissant de I’endettement, le montant des dettes financiéres nettes est de
4 821503 167,25 € au 31 décembre 2009*. L’endettement net de la RATP est
croissant.

Il. L’EVOLUTION DE L’ENDETTEMENT FINANCIER

L’endettement net de la RATP sera d’environ 5 Mds€ fin 2010 et, au rythme
d’investissement envisagé, de 8 Mds€ fin 2020.

A. LA PERIODE 1980-2013

1-L’étude de I’endettement de la RATP sur la période 1980-2013 fait
apparaitre trois phases de croissance et deux phases de relative stagnation.
L’augmentation de la dette est forte sur les périodes 1980-1988, 1990-1998 et 2008-
2013 (cf. infra).

ENDETTEMENT DE LA RATP DE 1980 A 2013
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Source : Cour des comptes a partir des chiffres RATP

* Le passage de I’endettement brut & I’endettement net est obtenu en déduisant de I’endettement
brut une part des intéréts courus non échus, de la trésorerie, des équivalents de trésorerie, des valeurs
mobiliéres de placement classées en actifs financiers non courants disponibles a la vente et de la juste
valeur des opérations de couverture de change de la dette des emprunts obligataires.




2-La variation de la dette s’explique par définition par la différence entre le
total des emplois et le total des ressources.

VARIATION DE L'ENDETTEMENT
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Source : Cour des comptes a partir des chiffres RATP

Les emplois sont constitués par I’extension des réseaux (projets inscrits aux
contrats de projets Etat/Région (CPER), les investissements liés aux programmes
internes (rénovation, achat de matériel roulant) et des investissements divers (hors
périmétre du STIF, exceptionnels, financiers).

Les ressources sont constituées de la capacité d’autofinancement, des
subventions (Etat puis STIF) et de produits divers (cession d’actifs, ressources
financiéres, etc...).

3-La croissance des ressources sur la période 1980-2010 est relativement
constante, la moyenne des accroissements étant de 6,9 % par an. Les emplois
connaissent deux phases de croissance importante a partir de 1990 et de 2006 et une
phase de relative décroissance entre 1995 et 2003. Le graphique ci-dessus fait apparaitre
clairement les écarts emplois/ressources sur ces périodes.

L’analyse de la derniére variation de I’endettement de la RATP sur les années
2006 a 2009 fait apparaitre des besoins d’investissement croissant de 30 % pour passer
de 868 millions & 1 246 M£.

La capacité de financement de la RATP est passée pour sa part de 556 M€ en
2006 a 639 M€ en 2009, soit 13 % d’augmentation. Les subventions sont passees de
192 M€ en 2006 a 250 M€ en 2009.

4-La différence entre les ressources et les emplois sur les quatre exercices
2006-2009 a entrainé un besoin de financement de 633 M€ (rapporté a I’augmentation
de la dette sur la période de 621 M£).

Il @ manqué ainsi en tendance 160 M€ par an a la RATP pour couvrir ses
investissements.




5-L’analyse des investissements se présente comme ci-dessous :
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1000
800 o~ o
/0\./0‘ M
600 . - -~
0‘\.0\"\?/\:‘/
400
200 - M_._\Q\ﬂ/ - A
s N -,
0 -— B 7_\,/'\"/'/./.—_'
QO Vv & © > Q v X © o) ) Q 3 © <) Q 42
QY > QO > QY ) ¢} ) &) &) Q Q Q Q Q ™ N
S S N SR IS I S S SI SH U S
—e— PROGRAMME INTERNE —=— Subventions EXTENSION DU RESEAU CAF

Source : Cour des comptes a partir des chiffres RATP.

La courbe de la capacité d’autofinancement (CAF) suit la courbe du programme
interne (correspondant a I’entretien de [I’infrastructure et au renouvellement des
matériels roulants) sans coincider avec elle sauf exception, comme cela a été relevé par
le conseil d’administration de la RATP du 28 novembre 2008 (« une CAF record... qui
permet de couvrir pour la premiere fois le programme interne »).

Deux écarts entre ces valeurs ont participé a I’endettement de la RATP entre
1980 et 1988 et entre 1991 et 1998. Les deux phases correspondent respectivement a la
réalisation du RER et a la création de la ligne 14 (Météor), qui a notamment engendré
des investissements d’achat de matériel roulant.

Alors que les courbes des subventions et de I’extension du réseau cheminent de
maniere proche, a partir de 2009 c’est I’écart entre les subventions et I’extension du
réseau qui semble expliquer la derniére phase de croissance de I’endettement. Si le
montant de la capacité d’autofinancement a rejoint progressivement le besoin de
financement du programme interne, ce sont les extensions de réseau non couvertes
par les subventions qui expliquent I’endettement & partir de 2009. Ceci constitue
une nouveauté. Les montants prévisionnels estimés des subventions devront étre
confirmés par la RATP.

Enfin, on reléve que, sur la méme période, les investissements « hors périmetre
STIF » (croissance externe et développement international de la RATP) ont représenté
200 ME£, soit un tiers des besoins.




B. L’EVALUATION DE LA DETTE A L’HORIZON 2020

1-Dés 2002, dans la perspective d’une évolution de la législation vers
I’ouverture a la concurrence des services de transport en lle-de-France, la RATP a
réalisé plusieurs études de projection de son endettement.

La premiere étude date du printemps 2006. Elle comporte deux scénarios. Le
premier présente la situation & I’horizon 2034 a régime de financement inchangé. Le
deuxiéme modifie le régime de financement (subventions a 100 % pour le financement
de I’infrastructure et & 66 % pour le renouvellement du matériel roulant).

La deuxieme étude a été reéalisée en 2008. Elle integre le retrait de la RATP du
financement des infrastructures. Elle compte également deux scénarios mais a échéance
2020, date estimée a I’époque pour I’ouverture a la concurrence. Le premier scénario
présente la situation a régime de financement inchangé et le deuxiéme évalue les
impacts sur I’endettement de la RATP des trois facteurs suivants : participation du STIF
a I’achat du matériel roulant, apport en capital de I’Etat, amélioration de la productivité
de la RATP. L’étude expertise les différentes solutions pour désendetter la RATP.

La derniere étude a été réalisée en 2010 sur les données et hypotheses de 2008.
Elle présente I’endettement de la RATP a horizon 2034 en supposant la prise en charge
a 100 % de I’infrastructure par d’autres que par elle.

TOTAL ESTIME DES RESSOURCES
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Source : Cour des comptes a partir des données RATP

L’estimation réalisée en 2006 incluant le financement extérieur pour les
infrastructures et une partie du matériel roulant rejoint I’estimation de 2010 (I’hypothése
la plus probable est que I’estimation de 2010 aurait atteint un niveau de ressources
incluant les subventions nécessaires au financement des infrastructures et de 66 % du
renouvellement du matériel roulant).
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Source : Cour des comptes a partir des données RATP

2-Les estimations respectives des études 2006 et 2010 divergent grandement
sur le montant des emplois, autrement dit des investissements envisagés. 1l y a un écart-
type global entre ces deux séries de 225 M€ sur la période :

- les investissements liés aux programmes internes sont relativement stables ;

- par contre, on observe une tres forte différence sur les prévisions
d’investissements liés aux extensions de réseaux puisque ces investissements
connaissent une moyenne de 491 M€ et un écart-type statistique de 306 M€ (pour la
période dont les données sont connues, a savoir jusqu’en 2013). Ainsi, a quatre ans de
distance, les projections d’investissement ont fortement varié®.

> La RATP fait valoir que ces variations s’expliquent par deux décisions augmentant la capacité de
transport des réseaux : le prolongement du tramway T3 a I’Est jusqu’a la Porte de la Chapelle et I’achat
de rames a deux niveaux pour le RER A. Néanmoins, la Cour n’est pas en mesure d’apprécier le niveau
des investissements afférents a ces deux projets.
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Source : Cour des comptes a partir des données RATP

3- On constate que les deux études de 2006 (a régime de financement inchangé)
et de 2010 (avec seulement une modification des financements du CPER) arrivent a une
conclusion similaire : la dette augmente considérablement pour se stabiliser juste au
dessous de 8 milliards d’euros en 2020. Ces conclusions identiques laissent penser que
la RATP a maintenu constant le rapport entre les emplois et les ressources.

La troisieme étude fait apparaitre qu’une prise en charge de I’investissement
d’infrastructure et du renouvellement du matériel roulant, correspondant a un
alignement du mode de financement sur celui observé dans les autres régions francaises,
aurait suffi a enrayer la progression de la dette, voire a la faire décroitre Iégerement.

I11. L’ANALYSE FINANCIERE DE L’ENDETTEMENT

La soutenabilité de la dette de la RATP peut s’apprécier au moyen des ratios
classiques de I’analyse financiére : le ratio endettement net/capacité de financement qui
mesure la capacité de I’entreprise a dégager les cash-flows nécessaires au
remboursement intégral de la dette et le ratio endettement net/capitaux propres (ou
gearing) qui mesure la part de I’endettement dans I’ensemble des ressources de
I’entreprise.

Comme le montre le graphique ci-dessous, le ratio endettement net sur capacité
d’autofinancement se stabilise autour de 7,5 sur la période 2010-2013 (cela signifie que
I’intégralité de la dette serait remboursée en 7 ans et demi en y affectant la totalité de la
CAF) alors que la norme standard est située entre 3 et 4 (pour une entreprise privée)®.

® Ces normes sont susceptibles de varier en fonction du secteur d’activité de I’entreprise
concernée.
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S’agissant du gearing (cf. graphique ci-apres), il s’est amelioré sur la période
2000-2010, passant de 3,4 a 1,8’. Toutefois cette amélioration s’explique
essentiellement par la réévaluation comptable des durées d’amortissement qui a
contribué a augmenter le report a nouveau a partir de 2005 (mise en conformité avec le
reglement CRC 2004-06 impliquant une revue des durées de vie des immobilisations et
une reconstitution rétroactive des capitaux propres pour 1,4 Md€).

Il apparait ainsi que le gearing comptablement amélioré reste éloigné de la
norme standard qui est de 1 (pour une entreprise privée).

L’ analyse financiéere classique aurait donc tendance a conclure que la dette de la
RATP présente des caractéristiques préoccupantes en termes de soutenabilité.

Néanmoins, les agences de notation ont maintenu jusqu’ici la note « AAA » en
raison, d’une part, de la proximité de la RATP avec I’administration d’Etat et, d’autre
part, du monopole durable de la RATP sur I’infrastructure de la totalité du transport
parisien et d’une partie importante du transport francilien. Autrement dit, s’il y a bien
un endettement élevé de la RATP, il est difficile de conclure a un « surendettement »
au sens ou il serait avéré que I’entreprise aurait des difficultés a faire face a ses
remboursements et a se refinancer dans des conditions satisfaisantes.

Pour autant, au-dela des ratios financiers, I’appréciation de la soutenabilité de la
dette de la RATP nécessite de comprendre les facteurs qui expliquent cette situation.

Ratio Endettement / CAF sur 10 ans

En M€ couran ts

21/06/2010]

Ratio en années

*. 7.6 ®7.5

539

491
481
473
a66
454 ’_‘

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

C— Capacité d'autofinancement -4 Ratio Endettement / CAF

2013

raz

source : RATP

" Le gearing a été calculé a partir des comptes consolidés, c’est-a-dire sans les subventions
d’investissement qui ne peuvent étre considérées comme des quasi-fonds propres (en effet, elles sont
diminuées au fur et a mesure de I’amortissement). En vertu des normes comptables nationales, les
comptes sociaux comportent au passif les subventions d’investissements.
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. 21/06/2010
GEARING ( Endettement net/Capitaux propres) de la RATP sur 10 ans

3,3 4
3,0 4
2,7 4
2,4 4
2,14
1,8 4

1,54
1,2 4
0,9 1
0,6 4

0,3 4

0,0

—o— Gearing 3.4 35 34 34 34 17 18 18 17 18

* Mise en conformité avec le réglement CRC 2004-06 impliquant une revue des durées de vie des immobilisations et une reconstitution rétroactive des capitaux propres pour 1,4 Md €

source : RATP

IV. LESFACTEURS D’UN ENDETTEMENT STRUCTUREL

A. UNE ENTREPRISE SOUS-CAPITALISEE SOUMISE A DES ATTENTES ET
EXIGENCES MULTIPLES

1. Une entreprise sous-capitalisée

La dotation en capital par I’Etat, décidée en décembre 2008 dans le cadre du
plan de relance, pour un montant de 150 M€, a été versée le 30 juillet 2010. Cette
dotation n’a été faite qu’a titre exceptionnel.

Comme I’a écrit en effet le directeur général du Trésor le 15 juin 2010 dans sa
réponse a la Cour au projet de rapport sur le plan de relance : « Le financement de la
RATP n’a pas a étre assuré par I’Etat, la Région et le STIF étant les seuls
commanditaires et titulaires de la compétence de transport. Ainsi, le montant de
150 M€ verse par I’Etat doit s’entendre comme un moyen exceptionnel de renforcer les

fonds propres de I’entreprise alors que celle-ci faisait face a un programme
d’investissements susceptibles de tendre sa situation financiere ».

2. Des attentes et des exigences multiples

La RATP est a la fois un opérateur de service public intervenant aupres d’une
autorité organisatrice des transports (AOT), le Syndicat des Transports d’lle-de-France
(STIF) et un acteur international sur un marché concurrentiel. A terme, la régie sera un
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gestionnaire d’infrastructures de transports en lle-de-France disposant d’un monopole
durable et un opérateur soumis a la loi du marché.

a) La lettre de mission du President de la République au PDG de la RATP du
28 septembre 2009 assigne a la RATP la conduite de cing chantiers :

- premier chantier : « Faire de la RATP I’un des acteurs majeurs de la
mise en ceuvre des projets de transport du Grand Paris » ;

- deuxiéme chantier : « Renforcer la position de la RATP sur le territoire
national et sur le marché international en dehors de I’lle-de-France » ;

- troisieme chantier : « Améliorer la performance de I’entreprise,
moderniser son fonctionnement et s’adapter a un environnement
francilien en évolution » ;

- quatrieme chantier : « Faire de la RATP une entreprise leader dans le
domaine de la qualité et de I’innovation de service » ;

- cinguiéme chantier : « Faire de la RATP une entreprise exemplaire en
termes de développement durable ».

b) Les attentes en matiere de performance visent a réduire de 2 % par an I’écart
de compétitivité avec les entreprises comparables entre 2008 et 2012 afin de réduire
I’endettement et de financer le développement hors lle-de-France (« la RATP doit en
effet, tout en restant I’acteur majeur des transports en commun de la région capitale,
étre capable de réduire progressivement son endettement et de financer son
développement en dehors de son périmétre historique »).

Par conséquent, la réduction de I’écart de compétitivité entre la RATP et ses
concurrents semble avoir pour but de réduire I’endettement de la régie et de financer son
développement international, mais il n’est pas mentionné le financement des
investissements franciliens duquel résulte I’endettement de I’entreprise®.

c) Or, dans le « plan entreprise » 2008-2012, la dette est présentée comme le
premier obstacle a surmonter par la régie avant « le risque d’obsolescence du patrimoine
industriel » et « les besoins d’investissements structurels en lle-de-France ». C’est une
maniere de signifier que le renouvellement du patrimoine industriel et I’augmentation
de I’offre francilienne ne peuvent étre assurés sans un recours systématique a
I’endettement.

d) La stratégie entrepreneuriale et le modele économique de la RATP ne
paraissent donc pas, au moins formellement, en totale cohérence notamment en ce qui
concerne le développement en Ile-de-France et la diversification a I’étranger.

8 La lettre de mission prévoit néanmoins que la RATP et le STIF devront « rénover les
mécanismes contractuels » qui les lient, ce qui pourrait laisser penser que la question du désendettement
de la RATP doit également s’inscrire dans le cadre de cette rénovation. Toutefois, ce point reste tres
implicite et aurait mérité clarification.
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B. UN REGIME ATYPIQUE DE CONCOURS FINANCIERS PUBLICS

1. Un mode de financement unique en son genre

a) La dette de la RATP n’est liée ni a des déficits du compte de résultat, ni a des
besoins en fonds de roulement mais trouve son origine dans la politique de financement
des investissements.

La dette est liée au fait qu’il a été imposé institutionnellement a I’établissement,
depuis 1948, de participer au financement des infrastructures ainsi qu’a la
modernisation et au renouvellement de ces infrastructures, ce que presqu’aucun autre
transporteur urbain régional ne fait en France.

b) L’article 15 de la loi LOTI, auquel n’est pas soumise la RATP, prévoit en
effet pour les transporteurs qui operent dans d’autres régions que « l'autorité
compétente, son concessionnaire ou le titulaire de la maitrise d'ouvrage déléguée sont
chargés de réunir les moyens de financement nécessaires a la construction
d'infrastructures nouvelles ou a I'aménagement des infrastructures existantes. A ce titre,
les contributions éventuelles de personnes publiques et d'entreprises ou d'usagers sont
versées par voie de subvention ou de fonds de concours ».

L’usage est que I’autorité organisatrice des transports (AOT) reste propriétaire
des biens destinés a I’exécution du service de transport, infrastructures et matériels
roulants, et finance I’intégralité de I’infrastructure et une grande partie des matériels
roulants.

c) Ce dispositif ne s’applique pas a la RATP.

En effet, s’agissant des financements d’infrastructure, la RATP contribuait,
jusqu’au contrat de projet Etat/Région (2007-2013), a environ 20 % des investissements
inscrits au contrat de plan. Le CPER 2007-2013 a mis fin a cette situation, ce qui
n’empéche pas la RATP de continuer a financer au-dela de 2007, et pour des montants
importants, des projets d’infrastructure relevant de conventions de financement du
CPER précédent.

Pour le matériel roulant (achat initial et renouvellement), la RATP le finance
globalement a 100 %, méme si, dans certaines conventions de financement passées avec
le STIF dans le cadre du CPER 2007-2013, le syndicat contribue ponctuellement au
subventionnement d’achat de matériel roulant mais dans des proportions limitées
(environ 20 % en 2010).

d) Hors lle-de-France, la trés grande majorité des AOT assume la totalité des
investissements en infrastructure, 50 % des achats de matériel roulant dans le cadre
d’une extension de réseau et 66 % du renouvellement du matériel roulant. Il convient
toutefois de remarquer que ce sont les collectivités territoriales qui sont signataires des
contrats passés avec les entreprises qui réalisent ces investissements et acquiérent le
matériel roulant afférent.

A Iintérieur méme de I’lle-de-France, I’AOT prend en charge 90 % des
investissements en infrastructure (et en laisse donc 10 % a la charge de la SNCF et de
Réseau ferré de France (RFF) et 50 % du matériel roulant quel que soit I’opérateur de
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transport. Cette participation pourrait méme augmenter pour les entreprises privéees. En
effet, dans la délibération du STIF n°® 2008-0751 du 2 octobre 2008 portant avenant n° 3
au contrat signé avec les entreprises privées d’lle-de-France de transport régulier routier
de voyageurs, il est prévu que I’acquisition d’autobus et d’autocars autres que diesel
puisse étre subventionnée a 60 % dans le cadre d’une extension de parc.

e) Il y a donc une double inégalité de traitement qui est d’autant plus
remarquable que la RATP n’a jamais éte dotée par son « actionnaire » des fonds propres
lui permettant de faire face a ses investissements.

Dans ces conditions, la Cour a souligné, dans son dernier rapport public annuel,
que le fait de savoir si la RATP ne portait pas indiment une part de dette meéritait d’étre
discuté. A ce titre, la Cour avait recommandé d’étudier la distinction entre une « dette
d’entreprise » et une « dette de service public » (cf. Infra).

Cette modalité de financement est en effet clairement a [I’origine de
I’augmentation de la dette de la RATP (exemple de la hausse de I’endettement entre
1992 et 1998 liée a la creation de la ligne 14).

A I’inverse, si I’on applique a la RATP les regles de financement des opérateurs
hors lle-de-France (aucune participation de la RATP pour l'infrastructure et prise en
charge par celle-ci de I'extension du matériel roulant a 50 % et de son renouvellement a
34 %), on constate, en faisant le calcul sur le tableau de financement 2009, que les
regles actuelles de financement applicables a la RATP expliquent prés de 60 % de son
besoin de financement, ou, en d’autres termes, que I’application a la RATP des regles
de financement selon la pratique répandue pour les autres AOT diminuerait de 60 % son
besoin de financement.

Cette particularité explique en partie I’endettement de la RATP.
2. Une gouvernance des investissements franciliens singuliere

a. Les grandes catégories d’investissements

Comme le montre le tableau de financement (cf. Annexe n° 2), les emplois et les
ressources se décomposent :

e selon qu’ils concernent ou non I’augmentation de la capacité de
transport ;

O Les titres 1 (extension de réseaux hors matériel roulant) et 4
(matériel roulant) concernent I’augmentation de la capacité de
transport.

0 Les titres 2 (amélioration de I’exploitation), 3 (gros entretien,
renouvellement des équipements hors matériel roulant)
concernent les immobilisations existantes.

e par catégorie de contrats (CPER, contrat quadriennal avec le STIF,
convention de financement hors contrat STIF) ;
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e pour les investissements hors CPER, selon qu’ils sont du
« programme interne » (titres 2, 3 et 4) ou « hors programme » (titres
7,8,9).

La RATP distingue ainsi :

- les investissements liés a I’augmentation de la capacité de transport qui
concernent les titres 1 (infrastructures) et 4 (matériel roulant) et qui
s’inscrivent dans le cadre des projets liés au CPER (avec financement
RATP, cf. infra) ;

- les investissements dits du « programme interne » qui concernent les
titres 2, 3 (entretien, renouvellement, modernisation) et 4 (matériel
roulant) et qui sont hors CPER.

Les investissements d’augmentation de la capacité de transport et ceux du
programme interne font I’objet de subventions (décomposées en subventions CPER,
subventions hors CPER et, parmi ces derniéres, subventions au matériel roulant).

b. Le contrat de projet Etat/Région pour I’lle-de-France 2007-2013

La gouvernance des projets d’investissement du CPER en matiére de transport
collectif en lle-de-France est de maniere résumée la suivante :

- le representant de I’Etat en région et le président du conseil régional
signent le contrat de plan puis de projet Etat/région® (ni le STIF ni la
RATP ne sont signataires du contrat) ;

- sur la base du CPER, le STIF peut désigner la RATP comme maitre
d’ouvrage. Les engagements que celle-ci a pu prendre auprés de I’Etat
et de la région ne sont pas formalisés et ne sont pas soumis au conseil
d’administration de la Régie ;

- en revanche, les avant-projets détaillés sont présentés au conseil
d’administration avec I’indication des clés de financement de
I’investissement propose et I’impact financier de sa réalisation sur la
RATP ;

- enfin, les conventions de financement (Etat, collectivités territoriales,
STIF, RATP) précisent les engagements des différents partenaires.

Il est difficile de mesurer exactement les montants mis a la charge de la RATP
dans le cadre du CPER. En effet, ces montants ne figurent ni dans le CPER ni dans
aucun document officiel.

® Conformément & I’article 11 de la loi n° 82-653 du 29 juillet 1982.
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Aucune des instances decisionnelles de la RATP n’est officiellement associee a
la négociation et a la signature d’un contrat qui entraine des investissements
considérables pour une entreprise dont la capacité d’autofinancement est incapable de
combler I’écart entre les emplois et les ressources en provenance de tiers.

Cet état de fait dans lequel la RATP n’est pas officiellement signataire tout en
étant, par la force des choses, consentante, voire a [I’initiative des projets
d’investissements, n’est pas de nature a responsabiliser I’entreprise en matiere de
rentabilité des investissements.

Enfin, comme I’a souligné la Cour des comptes dans son rapport particulier sur
la RATP en 2009, celle-ci a mis en place une stratégie d’investissement trés dynamique
en lle-de-France sans que la rentabilité financiere apparaisse comme un critere
déterminant dans le choix d’investissement. L’exemple du tramway T3 est
symptomatique. En effet, la RATP a soutenu ce projet et en a accepté la maitrise
d’ouvrage en dépit d’une rentabilité financiére négative.

¢. Une nouvelle gouvernance & créer

Avant la loi n° 2009-1503 du 8 décembre 2009 relative a I’organisation et a la
régulation des transferts ferroviaires et portant diverses dispositions relatives aux
transports (dite loi « ORTF », cf. infra), les relations entre la RATP, dépendant de
I’Etat, et le STIF, émanation des collectivités locales, étaient compliquées a plusieurs
titres :

— absence de mécanisme de régulation en cas de divergence ;

— peu d’obligations pour la RATP d’informer le STIF sur ses
investissements ;

— pression limitée sur la RATP en vue d’améliorer sa productivité.

La clarification de la propriété des actifs par la loi « ORTF » va nécessiter une
modification des régles de gouvernance entre la RATP et le STIF, notamment dans la
passation des marchés publics de matériel roulant. Jusqu’a présent, la RATP définissait
les besoins en tenant compte des spécificités techniques des réseaux et de ses
contraintes de gestion. A compter du 1* janvier 2010, la RATP agit pour le compte du
STIF, propriétaire de ces matériels. 1l convient, dés lors, de créer un modele de
gouvernance permettant aux deux acteurs de conjuguer leurs attentes.

Le STIF et la RATP restent toutefois soumis aux seules régles de la
contractualisation pour définir leurs relations. La loi ORTF n’a pas prévu de les
soumettre a une autorité indépendante en cas de désaccord.

C. UNE CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT STRUCTURELLEMENT INSUFFISANTE

1. La formation de la capacité d’autofinancement de la RATP

La trésorerie d’une entreprise est affectée par des mouvements entrants et
sortants correspondant aux différents flux occasionnés par son activité.
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La différence entre ces décaissements et ces encaissements fait apparaitre un
solde que l'on appelle capacité d'autofinancement. Celle-ci représente I'ensemble des
ressources deégagées au cours de l'exercice grace aux opérations de gestion de
I'entreprise. Elle définit le montant global des ressources que l'entreprise pourrait
consacrer a l'autofinancement. Pour la calculer, on part du résultat net auquel on ajoute
les charges non décaissées (dotations aux amortissements et provisions).

a) Dans le cas de la RATP, les produits sont déterminés par le contrat
d’exploitation signé avec le STIF. La quasi-totalité du chiffre d’affaires de la RATP
provient de ce contrat. Les charges sont relativement fixes. Seuls les gains de
productivité peuvent avoir une influence positive sur la CAF.

Les recettes en provenance du STIF se divisent en deux parts :

- la contribution « C1 », qui finance I’exploitation, couvre les charges du service
public ;

- et la contribution « C2 » qui finance les amortissements des investissements et
les intéréts d’emprunt.

b) Au sein des produits, les recettes directes et la part C1* sont définies en
amont en fonction de I’historique des frais engendrés par I’exploitation. Jusqu’en 1999,
le mécanisme de I’indemnité compensatrice assurait un strict équilibre entre les charges
et les produits. Ces recettes sont donc quasi-fixes.

Les contributions liées aux imp6ts et taxes et celles liées aux frais financiers
viennent compenser & I’euro prés les charges correspondantes. Elles sont donc neutres
vis-a-vis de la CAF.

Il existe enfin des mécanismes d’intéressement et de partage des risques qui sont
marginaux eu égard a la variation de volume financier.

2. L’insuffisance de la CAF pour investir et rembourser le capital des
emprunts

La CAF de la RATP résulte donc quasiment intégralement de la contribution
C2" qui vient compenser les amortissements du capital.

Ainsi, la CAF va évoluer au gré des investissements passés. Plus la RATP
investit, plus elle amortit et plus elle dégage de la CAF dans le futur. Néanmoins, cette
CAF subit I’érosion liée a I’inflation, ce qui la fait décroitre en valeur dans le temps. La
durée des amortissements des biens de la RATP étant longue, cette perte pour la CAF
n’est évidemment pas neutre.

L utilisation de la CAF peut étre double.

10 Cf. cadrage juridique et financier des relations RATP/STIF.

11 Méme référence.
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Elle peut d’abord servir a rembourser le capital investi. On a vu gqu’elle était
fonction de la valeur nette comptable du bien et de son amortissement. Ainsi, elle peut
compenser I’endettement initial moins la perte liée a I’inflation.

Elle peut ensuite servir & investir pour renouveler le capital. Pour ce faire, il est
nécessaire que le colt du renouvellement soit identique a I’investissement initial. Ce
point n’est jamais vérifié en raison de I’inflation (car un train qui, a titre d’exemple,
valait 300 en 1980, amorti sur 30 ans, produit 10 d’amortissement par an alors méme
gu’en 2010 le nouveau peut colter 600) et des prestations nouvelles demandées par les
clients.

En outre, la structure de financement initiale a une importance considérable sur
la CAF de la RATP. En effet, seuls les investissements effectués par la RATP (c’est-a-
dire nets des subventions) sont amortissables. La RATP ne peut amortir les subventions
car cela reviendrait a facturer a I’AOT deux fois le méme objet : I’amortissement d’une
part couvert par la C2 et une fraction de la subvention versée ab initio par I’AOT. Ainsi,
la CAF va évoluer en fonction des investissements réalisés sur capitaux propres ou via
I’endettement.

Il est donc impossible a la RATP, a partir de sa capacité d’autofinancement
a la fois de rembourser la dette, d’investir dans le renouvellement du matériel* et
d’investir dans I’accroissement du réseau. Le maintien en bon état de marche de
I” «usine existante » (renouvellement) et le choix des investissements
d’augmentation de I’offre ne permettent pas de dégager des ressources dédiées au
desendettement. Il ne reste en effet pas de « cash-flow libre » pour rembourser la
dette.

En outre, en I’état actuel, la CAF a long terme ne peut couvrir I’intégralité de
renouvellement du matériel. Pour y parvenir, il conviendrait soit d’augmenter les
recettes d’exploitation (contribution du STIF, recettes directes), soit de diminuer les
charges d’exploitation (par des gains de productivité), soit de diminuer les
investissements a la charge de la RATP.

3. L’impossibilité de constater des amortissements de caducité

Dans un régime concessif de type classique, I’opérateur doit restituer a
I’expiration du contrat le liant au concédant la totalité des actifs concédés tout en
récupérant la valeur des capitaux qu’il a investis. Concrétement, dans le cas ou I’AOT
récupére « gratuitement» les actifs a I’issue du contrat, cela doit conduire le
concessionnaire a constater a I’actif un amortissement de caducité et au passif une
provision de méme nature. Cela revient a pratiquer un « double » amortissement, a la
fois de nature industrielle pour renouveler I’actif et de nature financiére pour

12 Ce point avait déja été relevé par la Cour des comptes dans plusieurs référés (23 octobre 2003
et 19 mars 2004) et dans le rapport public particulier d’avril 2005 sur les transports publics urbains. Dans
le référé de 2003, faisant le lien entre le régime de financement et la capacité d’autofinancement, la Cour
avait notamment fait I’observation suivante : « Or, I’entreprise est en réalité incapable de dégager, au-dela
de I"autofinancement de son programme propre d’investissement, les ressources lui permettant d’engager
le remboursement de sa dette actuelle. L’endettement prévisible de la RATP sera donc a I’échéance du
contrat de plan supérieur & 4 700 M€. La dette & moyen et long terme de la RATP devrait, des 2006,
représenter prées de 800 % de sa capacité d’autofinancement et 122 % de ses capitaux propres ».
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reconstituer le capital mobilise pour financer I’investissement. Dans la mesure ou le
concessionnaire s’endette pour acquérir des actifs dont il n’est pas le propriétaire a
I’issue du contrat de concession, il est légitime qu’a I’expiration il ait pu amortir la
totalité des emprunts souscrits.

La RATP ayant disposé jusqu’a tres récemment d’un régime de monopole sans
clarification de la propriété des actifs dont elle assume par ailleurs le contrble
économique (et qui ont toujours figuré a son bilan), il n’a pas été possible de procéder a
de tels amortissements. En effet, leur facturation a I’AOT aurait nécessairement
entrainé une clarification de la nature juridique des biens et I’identification de
« biens de retour » et de «biens de reprise », point que seule la loi est venue
récemment clarifier.
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PARTIE Il : EVOLUTION DU CADRE
JURIDIQUE

L’ordonnance n°59-151 du 7 janvier 1959 relative a I’organisation des
transports de voyageurs en lle-de-France a été profondément modifiée par la loi
n°® 2009-1503 du 8 décembre 2009 relative a I’organisation et a la régulation des
transports ferroviaires et portant diverses dispositions relatives aux transports (loi
« ORTF »), et notamment par son article 5. Cet article, issu d’un amendement
gouvernemental, apporte de nombreuses clarifications, de nature juridique, financiére et
patrimoniale, dans les relations entre la RATP et le STIF.

l. LA RATP GESTIONNAIRE D’INFRASTRUCTURES ET OPERATEUR
DE TRANSPORT

A. LA RATP GESTIONNAIRE D’INFRASTRUCTURES DANS LE CADRE D’UN
MONOPOLE

La nouvelle loi confie a la RATP la responsabilité de «gestionnaire de
I'infrastructure» destinée aux moyens de transport en lle-de-France qu'elle exploite au
ler janvier 2010.

« Pour satisfaire aux exigences essentielles de sécurité et d'interopérabilité du
systeme ferroviaire concerné, y compris la fiabilité, la disponibilité et la compatibilité
technique de ses constituants, et a I'impératif de continuité du service public, la Régie
autonome des transports parisiens est gestionnaire de I'infrastructure du réseau de
métropolitain affecté au transport public urbain de voyageurs en lle-de-France, dans
la limite des compétences reconnues a Réseau ferré de France. A ce titre, elle est
responsable de I'aménagement, de I'entretien et du renouvellement de I'infrastructure,
garantissant & tout moment le maintien des conditions de sécurité, d'interopérabilité et
de continuité du service public, ainsi que de la gestion des systéemes de contréle, de
regulation et de sécurité des lignes et des réseaux ferroviaires en lle-de-France. Elle est
chargée de la gestion du trafic et des circulations sur ces lignes et ces réseaux lorsque
les exigences de sécurité et d'interopérabilité du systeme ferroviaire ou la continuité du
service public I'imposent. Elle est également gestionnaire, dans les mémes conditions,
des lignes du réseau express régional dont elle assure I'exploitation a la date du
1% janvier 2010. Elle adapte les lignes, ouvrages et installations dont elle assure la
gestion technique, en prenant en compte les besoins des utilisateurs et favorise leur
interopérabilité. Elle prend en compte les besoins de la défense. L'acces a ces lignes et
réseaux est assuré dans des conditions transparentes et non discriminatoires. A I'effet
d'exercer les missions qui lui sont dévolues par le présent alinéa, la Régie est
remunérée par le Syndicat des transports d'lle-de-France dans le cadre d'une
convention pluriannuelle qui, pour chacune de ces missions, établit de facon objective
et transparente la structure et la répartition des colts, prend en compte les obligations
de renouvellement des infrastructures et assure une rémunération appropriée des
capitaux engageés. Tout en respectant les exigences de sécurité et d'interopérabilité du
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systeme ferroviaire, la Régie est encourageée, par des mesures d'incitation, a réduire les
colts de mise a disposition des lignes, ouvrages et installations. Un décret en Conseil
d'Etat précise les modalités d'application du présent alinéa. »

Il convient que les tarifs que doit pratiquer le gestionnaire de cette infrastructure
couvrent ses colts d'exploitation et de développement (y compris la rémunération du
capital investi et les frais financiers) pour préserver a court comme a long terme la
qualité de service. Afin d’éviter des barrieres a I’entrée et pour ne pas offrir une rente de
monopole excessive, il est nécessaire de rétribuer ce service a son juste codt.

Les compétences en matiére d’investissement du STIF s'entendent désormais
sous réserve de celles de RFF, mais également de celles de la RATP : « Ce syndicat
organise les services de transports publics réguliers de personnes... et, sous réserve des
compétences reconnues a Réseau ferré de France et a la Régie autonome des transports
parisiens en sa qualité de gestionnaire de l'infrastructure, ... a la cohérence des
programmes d'investissement ».

B. LA RATP, UN OPERATEUR SOUMIS A LA CONCURRENCE

L’ordonnance de 1959 est modifiée pour préciser le délai dans lequel le
réglement européen (CE) n° 1370/2007 du 23 octobre 2007 relatif aux services publics
de transport de voyageurs par chemin de fer et par route (dit réeglement « obligations de
service public (OSP) »), entré en vigueur le 3 décembre 2009, s’applique aux réseaux
exploités par la RATP.

Conformément a la loi n°®82-1153 du 30 décembre 1982 d’orientation des
transports intérieurs, I’exécution des services qui ont été crées avant le 3 décembre 2009
se poursuit dans le cadre des conventions en cours et conformément aux régles
applicables a cette date et se termine :

— le 31 décembre 2024 pour les services réguliers de transport routier (bus) ;
— le 31 décembre 2029 pour les services réguliers de transport par tramway ;

—le 31 décembre 2039 pour les autres services réguliers de transport guidé
(métro).

Le caractére éloigné des échéances donne a la RATP un délai important pour se
mettre en situation concurrentielle.
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1. LES CONSEQUENCES PATRIMONIALES ET FINANCIERES

A. LA PROPRIETE DES ACTIFS

1. Une question ancienne et complexe clarifiée récemment par la loi
«ORTF »...

a. Une question ancienne et complexe

Comme la Cour I’avait relevé dans son dernier rapport public annuel :

« Jusqu’a la loi « ORTF », le régime de la propriéte des infrastructures affectées
a la RATP était disparate en raison de la multiplicité des propriétaires (Etat, STIF,
RATP). Il en est résulté une dichotomie entre le réseau initial du métro, transféré au
STIF, et les prolongements de ligne, qui ne I’ont pas été. Il n’était pas cohérent d’un
texte a I’autre (décret approuvant le cahier des charges de la RATP et décret délimitant
le patrimoine du STIF). 1l ne réglait pas clairement le statut des lignes nouvelles, mais
laissait au STIF la faculté de s’en réserver la propriété ».

b. La clarification opérée par la loi « ORTF »

La loi « ORTF » distingue quatre catégories d’actifs :

- Les biens de retour appartiennent au STIF a I’issue des contrats en cours

Ils concernent les biens nécessaires a I’exploitation et appartiennent au STIF des
leur achévement ou leur acquisition. Ils comprennent les mateériels roulants et les
matériels nécessaires a I’entretien de ces mateériels.

« Jusqu'a leur remise au Syndicat des transports d'lle-de-France, la Régie
exerce son contréle sur I'ensemble des biens réalisés ou acquis par elle ou qui lui ont
été remis et qui sont nécessaires pour assurer I'exploitation des services mentionnés
au Il de I'article ler dont elle est chargée au ler janvier 2010. Ces biens, qui
comprennent notamment les matériels roulants et matériels d'entretien du matériel
roulant, appartiennent au syndicat dés leur achévement ou leur acquisition. Le syndicat
entre immédiatement en leur possession a I'expiration des contrats d'exploitation des
services concernés et se trouve, a cette date, subrogé dans tous les droits et obligations
de la Régie afférents a ces contrats. Un décret en Conseil d'Etat définit les conditions,
notamment financiéres, dans lesquelles la Régie remet ces biens au syndicat a
I'expiration des contrats de sorte qu'il n'en résulte pour elle aucune perte de valeur. Il
définit également les modalités de rémunération de la Régie autonome des transports
parisiens au titre des investissements réalisés par elle de maniére a assurer la
couverture des colts et la rémunération appropriée des capitaux ».

- Les biens de reprise » peuvent étre repris par le STIF

« Les biens affectés a I'exploitation des services mentionnés au Il de I'article ler,
autres que ceux vises a l'alinéa précedent et qui ne sont pas constitutifs de
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I'infrastructure au sens de I'alinéa suivant, peuvent étre repris par le Syndicat des
transports d'lle-de-France a I'expiration des contrats d'exploitation, s'il estime qu'ils
peuvent étre utiles a I'exploitation des services en cause. Les immeubles et autres biens
appartenant au Syndicat des transports d'lle-de-France ou & I'Etat visés au présent
alinéa sont, a la date du ler janvier 2010, apportés en pleine propriété a la Régie
autonome des transports parisiens. lls appartiennent a la Régie tant que le Syndicat n'a
pas usé de son droit de reprise. Un décret en Conseil d'Etat détermine le délai pendant
lequel le syndicat peut exercer son droit de reprise ».

Ces biens concernent principalement les centres de remisage et d’entretien des
autobus et les ateliers de réparation des matériels roulants.

- Les biens constitutifs de I’infrastructure appartiennent a la RATP

« L’ensemble des biens constitutifs de I’infrastructure gérés par la Régie
autonome des transports parisiens et appartenant au Syndicat des transports d’Tle-de-
France ou & I’Etat sont, & la date du 1*" janvier 2010, apportés en pleine propriété a la
Régie. Les biens constitutifs de I’infrastructure comprennent notamment les voies, y
compris les appareillages fixes associés, les voies de garage et de raccordement, les
ouvrages d’art, les stations et les gares, leurs acces et ouvrages de correspondance, les
sous-stations et ateliers souterrains, les quais, les installations de signalisation, de
sécurité, de traction électrique et de télécommunications liées aux infrastructures et, de
facon générale, tous les compléments, accessoires et dépendances desdites lignes et
installations, les ateliers de fabrication, de maintenance et de stockage des équipements
liés a I’infrastructure, les autres batiments affectés au fonctionnement et a I’entretien
des infrastructures ».

- Les « biens propres » sont transférés a la RATP

« Les immeubles et autres biens appartenant au Syndicat des transports d’lle-
de-France ou a I’Etat, qui ne sont pas affectés a I’exploitation des services
mentionnés au Il de I"article 1*, au sens des quatriéme, cinquiéme et sixieme alinéas
du présent article, mais sont affectés par la Régie a des activités administratives,
sociales ou de formation sont, a la date du 1* janvier 2010, apportés en pleine
propriéte a la Régie ».

2. ...mais qui laisse en I’état la question du désequilibre de la structure de
bilan

La loi opére un partage entre les biens dédiés a I’exploitation (matériel roulant
au sens large) sur lesquels la RATP exerce un contrdle économique, et qui, a ce titre,
figurent a son bilan, les biens dédiés a I’infrastructure qui appartiennent en totalité a la
RATP et les biens propres qui sont apportés en propriété a la RATP (moyennant une
indemnité a verser au STIF).

La loi a donc mis la propriété juridique en conformité avec la pratique comptable
(reglement CRC n° 2004-06). Des lors que les actifs de la RATP sont bien « ses » actifs
(infrastructure et matériel roulant), le passif correspondant est bien, comptablement,
« son » passif.
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Une autre solution aurait été de transférer la propriété a I’AOT comme c’est le
cas hors lle-de-France avec pour conséquence de modifier totalement le bilan du STIF
et de la RATP.

B. LES CONSEQUENCES FINANCIERES ET COMPTABLES DE LA SEPARATION DES
ACTIVITES DE LA RATP

Les conséquences sont multiples :

- séparation comptable, au sein de la méme entreprise, de I’activité de
gestion d’infrastructure (GI) et de I’activité d’exploitation ;

- pour la gestion d’infrastructure : fixation dans une convention
pluriannuelle de la structure et la répartition des colts de maniere a
prendre en compte les obligations de renouvellement des infrastructures
et assurer une « remunération appropriée » des capitaux engagés ;

- pour I’exploitation : définition des conditions de remise des biens de
retour au STIF de sorte qu’il ne résulte « aucune perte de valeur » pour
la RATP, et rémunération de la RATP au titre des investissements
réalisés par elle « de maniere a assurer la couverture des codts et la
rémunération appropriée des capitaux » ;

- versement effectué par la RATP pour le compte du STIF en
contrepartie du transfert des biens propres (exemple : siége social de la
RATP).

La loi vient donc clarifier le régime de propriété des actifs de la RATP et définit
le cadre du modéle financier de la RATP dans ses relations avec I’AOT.

Des décrets en Conseil d’Etat devront préciser les modalités d’application des
dispositions financiéres de la loi, notamment pour ce qui concerne la détermination de la
« rémunération appropriée des capitaux » pour I’activité de gestionnaire d’infrastructure
et les modalités de remise des biens propres a I’AOT de sorte que la RATP ne subisse
aucune « perte de valeur », ce qui pose le principe d’un endettement nul a la date de
remise de ces biens.

Ces décrets, en cours de préparation, laisseront une large place a la négociation
entre les acteurs, ce que le Conseil constitutionnel a jugé conforme a la Constitution
(DC n° 2009-594 du 3 décembre 2009).

De fait, c’est principalement dans le cadre de la négociation du futur contrat
quadriennal avec le STIF (2012-2015) que ces points seront abordés.

On peut ainsi estimer que si la loi « ORTF » est protectrice des intéréts

patrimoniaux et financiers de la RATP, ses modalités d’application concretes
restent intégralement a déterminer, dans un cadre contractuel.
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C. LES CONSEQUENCES SUR LES ETATS FINANCIERS DE LA RATP

La loi ayant privilégié une voie conventionnelle pour redéfinir les relations
financieres entre la RATP et le STIF, il appartient désormais aux deux établissements
d’engager, une fois publiés les décrets d’application, les discussions conduisant a la
clarification financiere de leurs responsabilités respectives.

D’une part, cette négociation doit s’engager rapidement, et, d’autre part, elle doit
prendre en compte la question de I’endettement de la RATP, non seulement eu égard a
I’endettement futur (dans une logique de flux) mais aussi et surtout eu égard a
I’endettement passé (dans une logique de stock). La célérité est en effet importante dans
la mesure ou les conditions de refinancement de la RATP exigent de clarifier les
consequences financiéres de la séparation des branches d’activiteé.

1. Les conséquences de la loi « ORTF » sur les états financiers de la RATP

a. Les « impairment test »ou tests de dépréciation

La loi « ORTF » modifie la nature de I’« image fidele » des états financiers. En
effet, jusqu’ici les commissaires aux comptes n’avaient pas jugé nécessaire que la
RATP procede aux « tests de dépréciation » (impairment tests) auxquels sont soumises
les entreprises faisant appel a I’épargne (normes francaises CRC n°2002-10 et
internationales 1AS -international accounting standards- n° 36 homologuée reglement
CE 2236/2004)*.

La donne a changé avec I’application du reglement « OSP » et la loi de
décembre 2009. En effet, le caractére limité dans le temps de la « concession » implique
pour I’opérateur de pouvoir a la fois remettre les actifs concédés en état de marche (et
donc au besoin les renouveler) et rembourser la dette contractée a cet effet qui doit étre
a zéro au terme du contrat. C’est pourquoi les commissaires aux comptes ont considére
que le reglement communautaire pose la question de la dépréciation des actifs en raison
de la durée limitée de I’activité.

Or, la loi « ORTF» prévoit la séparation de [I’activité de gestionnaire
d’infrastructure et d’exploitant. Par conseéquent, si un test de dépréciation d’actifs est a
priori moins risqué pour une activité d’exploitation de type concessive, il n’en va pas de
méme pour la gestion d’infrastructure qui est a durée indéfinie. La question de la
dépréciation des actifs se pose en des termes différents puisque, pour mesurer une

3 Un test de dépréciation d’actifs permet de vérifier qu’un actif est comptabilisé pour une valeur
qui n’excéde pas sa « valeur recouvrable ». La valeur recouvrable d’un actif est la valeur la plus élevée
entre sa juste valeur, autrement dit sa valeur de marché (diminuée des colts de vente), et sa « valeur
d’utilité ». La valeur d’utilité est la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs susceptibles de découler
d’un actif ou d’une entité génératrice de trésorerie. Un test de dépréciation d’actifs industriels n’est pas
obligatoire. Il ne le devient que s’il y a indice d’une perte de valeur de I’actif (obsolescence, hausse des
taux d’intéréts, changements dans I’environnement technologique ou juridique). La RATP a estimé
jusqu’ici qu’il n’y avait pas d’indice de perte de valeur, en raison notamment de I’augmentation du trafic.
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éventuelle dépréciation, il faut pouvoir connaitre la rémunération qui sera versée au
gestionnaire. Or, celle-ci ne peut encore étre contractuellement définie.

b. La réserve des commissaires aux comptes

C’est pourquoi I’opinion émise par les commissaires aux comptes de la RATP le
26 mars 2010 sur I’exercice 2009 a comporté la réserve suivante :

« Comme mentionné dans la note 1 relative a I’évolution du cadre réglementaire
de la RATP et la note 3.5 « immobilisations incorporelles », la loi ORTF publiée le
9 décembre 2009 a :

- attribué a la RATP la qualité de gestionnaire de I’infrastructure du
réseau de métropolitain affecté au transport public urbain de
voyageurs en lle-de-France, dans la limite des compétences reconnues
a Réseau ferre de France,

- limité dans le temps I’exploitation des lignes existantes creées avant le
3 décembre 20009.

« Pour chacune des deux missions, elle a précisé que la rétribution versée par le
STIF devrait assurer une rémunération appropriée des capitaux engagés. Des décrets
en Conseil d’Etat devront préciser les modalités d’application du dispositif prévu par la
loi.

« Dans I’attente des décrets d’application et de [’adaptation du cadre
contractuel existant entre le STIF et la RATP, la RATP n’a pas été en mesure de
déterminer les flux futurs de trésorerie liés a ses actifs et ainsi de s’assurer que leur
valeur d’utilité était au moins égale au montant pour lequel ils sont inscrits a I’actif de
son bilan.

Sous cette réserve,.... »

En outre, la loi précitée faisant nettement évoluer le cadre contractuel
RATP/STIF vers un modéle concessif, la RATP est de ce fait soumise a la norme IFRIC
(international financial reporting interpretation committee) n° 12 qui modifie le régime
de comptabilisation des immobilisations. La norme n’autorise pas le concessionnaire a
comptabiliser des immobilisations corporelles mais des immobilisations financiéres
et/ou incorporelles en fonction de la nature de la relation contractuelle financiére entre
le concédant et le concessionnaire.

Or, I’application d’l1AS 36 et d’IFRIC 12 dans le nouveau contexte précité ne
parait pas pouvoir étre effective avant 2011/2012. En effet :

- L’article 20, 111, 2°, de la loi n° 2010-597 du 3 juin 2010 relative au
Grand Paris dispose que « I’activité de gestionnaire de I’infrastructure
du réseau de métro affecté au transport public urbain de voyageurs en
Tle-de-France est comptablement séparée de I’activité d’exploitant de
services de transport public de voyageurs. Il est tenu, pour chacune de
ces activités, un bilan et un compte de résultat a compter du
1% janvier 2012 ».
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- I’application de I’article 40 du contrat STIF/RATP est suspendue a la
publication des décrets d’application de la loi précitée. Le dernier alinéa
de Iarticle 40 a prévu en effet que « Les Parties concernées s’engagent,
des la signature du présent contrat, a examiner les conditions d’un
financement du Programme d’investissement évoqué ci-dessus, dans
des conditions permettant une maitrise de I’évolution de la dette de la
RATP et pour aboutir a des solutions pérennes et équilibrées. Il
conviendra de préparer conjointement I’entrée en vigueur du reglement
OSP. L’objectif de finalisation de ces travaux est d’aboutir a I’horizon
fin 2008, et au plus tard fin 2009 » ;

- le futur contrat RATP/STIF doit étre effectif a partir du
1% janvier 2012 ; a ce titre, le second semestre 2010, et plus
vraisemblablement I’année 2011, seront consacrés a la préparation de
ce contrat (voire de deux contrats, I’un pour la gestion d’infrastructure,
I’autre pour I’exploitation).

Dans ces conditions, la réserve des commissaires aux comptes parait
difficilement pouvoir étre levee avant I’établissement du bilan d’ouverture de I’exercice
2012 (fin 2012), soit, au mieux, trois ans apres I’expression de la premiére réserve.

Il en résulte une «incertitude » sur les états financiers de la RATP (liée a la
limitation aux travaux d’audit), qui en soi n’est pas inquiétante dans la mesure ou il
s’agit d’une réserve technique causée par des facteurs exogénes a la RATP (réserve qui
a d’ailleurs concerné d’autres entreprises de transport telles que la SNCF et RFF) mais
qui, comme toute réserve, doit pouvoir étre levée a échéance raisonnable, a fortiori
lorsqu’elle concerne la valeur des actifs de la RATP en tant que gestionnaire
d’infrastructures de transport.

2. Les facteurs d’évolution de la notation de la RATP
Les agences de notation accordent a la RATP une notation « AAA ».

Dans une note du 29 juillet 2010, I’agence de notation Moody’s maintient cette
notation de la maniére suivante :

« Le statut d’EPIC de la RATP donne a penser a la société de notation Moody’s
que le gouvernement francais ne peut laisser la RATP dans une situation de défaut de
paiement vis a vis de ses créanciers car il prendrait le risque de détériorer la crédibilité
de I’ensemble des etablissements publics et de I’Etat lui-méme. Moody’s estime donc
que le gouvernement frangais se portera sans aucun doute garant de la RATP en cas de
défaut de paiement™ ».

14 “Given RATP’s status as an EPIC, Moody’s believes that the central government could not let

RATP default without significantly impairing the credit standing of others EPs (Etablissements publics)
and that of the French state itself. Therefore, we believe that the French government would likely bail-out
RATP in the event of a default™.
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Il convient egalement de relever que lors de sa précédente notation, I’agence
avait signalé I’importance pour la RATP et le STIF de mettre en ceuvre les dispositions
de I’article 40 du contrat STIF/RATP 2008-2011 qui prévoyait la définition d’un
dispositif d’endettement soutenable pour la RATP.

Dans ces conditions, le respect de I’échéance du 1% janvier 2012 (qui pourra étre

verifié des les comptes semestriels 2012) représente une réelle « mise sous tension » des
acteurs concernes.
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PARTIE 11l : LES RESPONSABILITES
RESPECTIVES DE LARATP, DU STIF ET DE
L’ETAT

Comme le relevait la Cour dans son dernier rapport public :

« Les investissements considérables prévus dans les années a venir pour
satisfaire des besoins croissants exigent de trouver un équilibre soutenable entre
I’usager, ou certains usagers, le contribuable et I’amélioration de la performance de
I’entreprise™ ».

L’ équilibre soutenable est a trouver entre la RATP, les collectivités territoriales
réunies au sein du STIF et I’Etat.

Cette partie énonce les orientations qui devraient guider ces trois acteurs dans la
mise en place d’un dispositif d’endettement soutenable ou de désendettement de la
RATP. Sur la base de ces principes, la Cour a étudié deux scénarios de désendettement
(partiel et total) qui figurent en annexe n° 5.

I. LARATP

A. LARATP DOIT ETRE BEAUCOUP PLUS AMBITIEUSE EN MATIERE DE PRODUCTIVITE
AFIN DE CONTRIBUER A RESORBER SON ENDETTEMENT

Dans ses travaux de simulation financiére, la RATP estime les gains de
productivité sur 10 ans a 1,8 milliard auxquels il faut ajouter les 1,3 milliard de gains
générés par une capitalisation des résultats nets.

Selon le rapport d’un cabinet spécialisé commandé par les autorités de tutelle en
2009, la RATP souffre d’un défaut de compétitivité par rapport a ses concurrents
potentiels de 12 % a 20 % dans le secteur des bus, de 4 % a 9 % dans le secteur du
métro et de 5 % a 10 % dans le secteur des RER. Il est a noter que la comparaison des
deux derniers secteurs s’opére vis-a-vis d’entreprises publiques n’ayant pas optimisé
leurs codts.

L’étude releve en particulier que «|I’écart de compétitivité s’explique
notamment par la productivité et le colt des agents de conduite ». Un agent de conduite
de la RATP roule 874 heures par an quand la moyenne du temps de conduite des agents
dans les grandes agglomérations francaises est de 1 089 heures, soit un écart de 20 %.

L’étude chiffre le potentiel d’économies entre 250 a 375 M€ en année pleine en
régime stabilisé (a comparer aux 40 M€ par an qui résultent de I’effort de 2 % de gains

5 « La RATP : un bilan financier déséquilibré », Rapport public annuel 2010, page 305.
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de productivité fixé par le « plan entreprise 2008-2011" »). Il est indiqué que « 82 %
des économies potentielles portent sur le personnel et nécessiteront donc a la fois une
mobilisation de I’entreprise en amont pour structurer un programme de performance et
une gestion sociale adaptée. L’enjeu de productivité représente en effet 4200 a
6 200 personnes, soit 4 a 5 ans de non-remplacement d’un départ de I’entreprise sur
deux ».

Il est a noter que non seulement les départs en retraite font aujourd’hui 1’objet
d’un remplacement a 100 % (contrairement aux administrations d’Etat et aux EPA)
mais qu’en outre les effectifs de la RATP ont cr( de 653 ETP entre 2008 et 2009"".

L’augmentation des charges de personnel a représenté 93 M€ sur la méme
période, soit plus que les gains de productivité en 20009.

S’agissant des dépenses de personnel, la RATP doit beaucoup mieux maitriser la
progression de la RMPP (rémunération moyenne du personnel en place)*. Des gains de
productivité recyclés dans la hausse de la RMPP ont peu d’impact sur I’amélioration de
la compétitivité de I’entreprise. Or, c’est bien par la compétitivité que la RATP doit
préparer I’ouverture du marché des transports, principalement pour augmenter la
couverture des investissements par sa capacité d’autofinancement.

B. LA SEPARATION DES BRANCHES D’ACTIVITE NE DOIT PAS CONDUIRE A UN
AVANTAGE INJUSTIFIE POUR LA RATP

La RATP a présenté, sous sa seule responsabilité, les grandes lignes de ce que
pourrait étre, selon elle, la séparation des branches d’activité. Dans le contexte d’une
évolution de la clé de financement du mateériel roulant, le découpage de la dette
envisagé par la RATP entre le gestionnaire d’infrastructure et le service de transport
apparait avantageux pour elle.

'8 Dont 0,5 % « rétrocédé » au STIF. Les 40 M€ sont calculés sur 1,5 % de gain, ce qui fait pour
la derniére année du contrat 156 ME.

7 Source : rapport financier 2009, p. 45.

'8 Selon I’avis de la commission interministérielle d’audit salarial du secteur public (CIASSP)
rendu le 28 mai dernier, la RMPP a progressé de 4,05 % en 2009 alors méme que le cadrage avait été fait
sur une progression maximale de 3,75 %. En 2010, les tutelles ont cadré la progression de la RMPP a
2,9%. Le CIASSP reléve que la négociation annuelle obligatoire sur les salaires a échoué et que la
direction de I’entreprise a décidé unilatéralement une augmentation de la valeur du point de 0,50 % au
1¥juillet. En outre, la RATP met en ceuvre en 2010 de nouvelles mesures catégorielles relatives a la
grille-cadres, a I’automatisation de la ligne 1 et aux conducteurs du RER et du métro suite au conflit
social de décembre 2009. Selon le CIASSP, la RMPP pourrait ainsi progresser de 3,22 en 2010. Dans ces
conditions, on peut s’interroger sur I’articulation entre I’effort de productivité (de 1,5 % par an selon le
« plan entreprise » 2008-2011) et I’effort de compétitivité (de 2 % par an selon I’objectif fixé au PDG de
la RATP) de I’entreprise.
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Séparation financiere des branches d’activite de la RATP

Gestionnaire infrastructure Opérateur de transport
Chiffres d’affaires 22% 78%
Coﬁts/a(_:tivités hors 18% 82%
amortissements
Actifs industriels (VNC) 54% 46%
Dette 65% 35%

Source : RATP

1- La séparation parait équilibrée a I’exception d’un point concernant la
répartition de I’endettement non fondée sur la valeur nette comptable des actifs
transferés.

En effet, la RATP utilise une notion de besoin de financement des actifs
industriels recalculé qui englobe la dette, la trésorerie de I’année n et le besoin en fonds
de roulement (BFR) de I’année n. Elle répartit ensuite ce résultat en fonction de la
valeur nette comptable (VNC) puis diminue I’endettement de I’opérateur de transport a
hauteur des liquidités détenues par ce dernier a savoir 100 % du BFR et 33 % de la
trésorerie.

Il semble toutefois que la méthode employée par la RATP ne tienne pas compte
des facteurs de I’endettement.

En effet, pour la période 2007-2013, sur un total de 1,57 Md€ de variation
d’endettement, 1,4 Md€ proviennent de I’achat de matériel roulant, soit 80 % de la
variation de I’endettement. En d’autres termes, la dette portée par I’opérateur pourrait
avoir été minorée dans le but de faire porter I’effort sur le gestionnaire d’infrastructure
et de dégager un gain pour la RATP en raison de la différence entre la VNC et la dette.

2- En effet, la contribution du STIF sera établie differemment pour le
gestionnaire d’infrastructure et I’opérateur de transport.

a) L’opérateur de transport, I’AOT STIF doit couvrir les colts d’exploitation,
rémunérer le capital et récupérer I’actif sans perte de valeur pour I’exploitant.

La clé de calcul est fixe concernant I’opérateur : I’absence de perte de valeur
pour I’opérateur conduit a ce que I’actif soit racheté a sa valeur nette comptable soit
environ, dans la simulation effectuée par la RATP, 3 Md€ (46 %) sur les 6,5 Md€ de la
VNC en 2009.

Or, il faut ajouter la rémunération « appropriée des capitaux », ce qui laisse
penser que le montant global des transferts financiers du STIF vers la RATP sera, sur
I’ensemble de la période, supérieur a la VNC. Le passif laissé a la branche transport
étant nettement inférieur, il y a toute raison de penser que le gain net pour la RATP lui
procurera un gain financier substantiel (a fortiori si le STIF finance une partie du
matériel roulant).
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En contrepartie, I’opérateur de transport devra rembourser une dette d’environ
1,6 Md€ (35 %), soit plus d’1 Md€ de différence par rapport a la VNC (3 Mds€).

b) En revanche, la contribution du STIF au gestionnaire d’infrastructure
sera négociee contractuellement entre la RATP et le STIF. A montant égal de versement
de ce dernier, il est fort probable que la RATP cherche a maximiser les volumes
financiers de I’opérateur de transport (qui sera en situation de concurrence) quitte a
minimiser le financement du gestionnaire d’infrastructures (qui bénéficie de la garantie
de I’Etat pour son refinancement).

Le gestionnaire d’infrastructure devrait, si ce schéma était retenu, supporter une
dette de plus de 3,2 Md€ avec des recettes limitées.

c) La simulation de la RATP calcule des ratios de «gearing» afin de
connaitre la soutenabilité de I’endettement des deux entités. Avec les hypotheses
définies supra, elle obtient un ratio de 2,8 pour le gestionnaire d’infrastructure et de 1
pour I’opérateur de transport. Le ratio lié au gestionnaire est trés élevé par rapport a
I’actuel de la RATP (1,8). On constate de plus que le service de contr6le de gestion de
la RATP obtient un gearing de 1 pour I’opérateur de transport en classant les
amortissements de caducité parmi les dettes de la RATP au lieu de les faire figurer dans
ses créances.

Sur la base de ces calculs, il est donc fort probable que la dette transférée au
gestionnaire d’infrastructure ne se résorbe jamais, ce qui en soi n’est pas forcément une
anomalie dans la mesure ou il s’agit d’une activité monopolistique.

d) Pour autant, on peut s’interroger sur la différence de rémunération des
capitaux en 2012 envisagée dans cette simulation entre les deux branches d’activité

- Pour la branche gestionnaire d’infrastructures, la rémunération communiquée a
la Cour (ROCE de 3,2 %) parait insuffisante au regard d’un test de dépréciation d’actifs,
la RATP admettant qu’une rémunération adéquate en la matiére doit étre proche de 6 %.

-A contrario, la partie opérateur serait rémunérée a 5,6 % et bénéficierait d’un
rachat de la VNC de I'ordre de 2,3 Mds€ et de ressources nouvelles liées a la
« normalisation » du financement du matériel roulant (180 M€ par an).

S’il n’est pas contestable que le désendettement de la RATP doit étre considéré
differemment selon qu’il s’agit de I’activité d’exploitant ou de celle de gestionnaire
d’infrastructure, le partage comptable et financier des branches d’activité parait
néanmoins tres favorable a [I’activité de [I’opérateur, point qui devra étre
contractuellement acté entre le STIF et la RATP.

C. LA SEPARATION DES BRANCHES D’ACTIVITE NE DOIT PAS REPRESENTER UN BIAIS
EN VUE D’ACCROITRE LA VALEUR NETTE COMPTABLE DES BIENS DE RETOUR AU
DETRIMENT DE LA DETTE

Comme vu précédemment et comme la Cour a déja eu I’occasion de le relever,
la politique d’investissement de la RATP peut étre qualifiée de « pro-active ».
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La RATP s’est inscrite en 2009 dans le plan de relance du gouvernement pour
un investissement de 456 ME€. Il s’agissait principalement de mesures nouvelles non
inscrites dans le plan d’investissement pour I’année 2009. L’endettement de la RATP a
augmenté de 300 M€ en 2009 en raison de sa participation au plan de relance. Les
investissements ont principalement concerné le RER A avec le remplacement anticipé
d’un type de matériel roulant (non intégralement amorti).

L’estimation fournie par la RATP sur les montants des emplois entre 2010 et
2013 fait apparaitre chaque année des investissements liés a I’achat de matériel roulant
et destineés a la ligne A du RER. Ces dépenses d’investissement d’extension du réseau
représentent 859 M€ sur les quatre années. C’est ainsi plus de 200 M€ d’euros par an
entre 2009 et 2013 qui seront engagés sur la ligne A.

En 2010, la RATP a notifié un marché d’achat de bus pour les années 2011-2013
pour un montant minimum de 171 M€ et un montant maximum de 285,6 M€. L appel
d’offres a été passé en amont de la loi « ORTF ». Néanmoins la notification du marché
d’achat de matériel roulant a été effectuée par la RATP sans concertation avec le STIF
(notamment concernant les clés de financement), qui en est pourtant propriétaire depuis
le 1% janvier 2010.

Ces deux exemples d’achat effectués par la RATP sur la derniére année dénotent
la volonté de la RATP d’accélérer le remplacement de son mateériel roulant. Cela ferait
croitre la valeur nette comptable (VNC) du mateériel roulant au maximum sur les cing
années d’1,35 Md€ en cas de financement par de I’endettement.

Cette situation exige d’une part que le STIF soit désormais associé de
maniére étroite aux choix d’investissements et d’autre part rend inévitable de
poser un principe de rentabilité des investissements de la RATP, a I’instar de ce
qui a été fait pour Réseau Ferré de France (art. 4 de ses statuts).

En résumé, la question est posée de savoir si le partage des actifs et des
dettes entre I’opérateur de transport et le gestionnaire d’infrastructure aboutira a
faire porter a celui-ci une proportion de la dette excédant la valeur nette
comptable de ses actifs, et cela alors que les investissements récents de la RATP ont
plutdt porté sur des matériels roulants.

Il. LESTIF

A. LAPARTICIPATION DU STIF EST SUSCEPTIBLE DE S’ACCROITRE SUIVANT TROIS
MECANISMES

1. Les biens de retour constitués notamment du matériel roulant

La loi ORTF précise que la RATP remet a I’expiration des contrats les biens de
retour au STIF. Cette remise s’effectue sans qu’il n’en résulte pour la RATP de perte de
valeur. Cette notion signifie que le STIF devra reprendre ces biens a hauteur de leur
valeur nette comptable.
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2. L’entretien et le renouvellement du matériel roulant

Les prévisions de dépenses d’investissement de la RATP pour I’entretien et le
renouvellement de ses matériels montrent un accroissement important a compter de
2009. Le STIF se retrouverait mécaniquement a financer la moitié de I’effort
supplémentaire a un instant t puis a financer de facon étalée dans le temps I’autre moitié
via les amortissements des matériels inscrits au bilan de la RATP et la rémunération des
capitaux investis.

Le financement par le STIF des matériels roulants a hauteur d’au moins 50 %
induirait un moindre besoin de financement pour la RATP. Ceci engendrerait en sens
inverse une baisse de la contribution financiere versée par le STIF a la RATP au cours
de la période d’amortissement de ce matériel. Cette baisse est liée a la diminution de la
valeur nette comptable prise en compte dans le bilan de la RATP mais également a la
baisse des frais financiers. En valeur absolue, la contribution du STIF est identique,
mais non en valeur corrigée de I’inflation.

3. Larémunération des capitaux

Le STIF va devoir rémunérer le capital de la RATP. Il s’agit d’une dépense
nouvelle pour lui.

B. L’ACTIVITE DE GESTION D’INFRASTRUCTURE DOIT ETRE REMUNEREE DE MANIERE
A EVITER TOUT RISQUE DE DEPRECIATION D’ACTIF

Un actif corporel posséde deux valeurs. La valeur comptable ou VNC
correspond au prix d’achat duquel on retranche les amortissements. La valeur de
récupération représente la rémunération générée par le capital sur sa durée d’utilisation.
Le test de dépréciation ou impairment test permet de valider la cohérence entre ces deux
valeurs. En cas de valeur de récupération plus faible que la valeur comptable, il convient
de déprécier la VNC au bilan.

Ce test a été rendu obligatoire en 2007 par les normes IFRS. Cependant, il n’a
pas pu étre réalisé sur les actifs de la RATP devant I’incertitude juridique générée par
I’adoption du reglement « OSP » puis I’application de la loi « ORTF ». En effet, la
RATP ne pouvait estimer les revenus futurs de son capital ni méme attribuer
précisément un capital vis-a-vis d’une rémunération (probléeme de propriété des actifs
puis de répartition entre le gestionnaire d’infrastructure et I’opérateur de transport).

La séparation en deux entités comptables va nécessiter la réalisation de deux
tests de dépréciation :

- le premier concernera I’opérateur de transport. La loi a prévu un
transfert des biens nécessaires pour assurer I’exploitation du service au
STIF sans qu’il en résulte de perte de valeur pour la RATP. Cette
hypothése permet d’anticiper une valeur de récupération
nécessairement égale ou supérieure a la valeur comptable quel que soit
le montant des actifs. Le test sera donc négatif et il n’y aura pas de
dépréciation ;
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- le deuxieme concernera le gestionnaire d’infrastructure. La
rémunération n'est pas limitée dans le temps. La loi laisse le STIF et la
RATP négocier le montant de la rémunération. Comme vu supra, il
existe donc un risque que la rémunération contractuelle ne dégage pas
une valeur de récupération suffisante. Cela enclencherait une
diminution de la valeur comptable des actifs immobilisés.

On constate donc qu’il existe un risque important d’obtenir un test de
dépréciation des actifs positif vis-a-vis du gestionnaire d’infrastructure. Cela aurait
pour conséquence de dégrader les ratios d’endettement puisque la dette nette
pourrait étre supérieure a la valeur nette comptable des actifs. Le systeme de
rémunération de la RATP est fondé en partie sur les amortissements de la valeur
comptable. La dépréciation de cette derniere reviendrait donc a diminuer la
rémunération de la RATP gestionnaire d’infrastructure et donc a augmenter le risque lié
au test de dépréciation, voire a enclencher un cercle vicieux.

Il convient donc d’étre particulierement attentif au découpage des actifs et des
dettes entre les deux entités et de fixer comme objectif la recherche d’une
rémunération homogéne de ces deux activités.

L’impact des tests de dépréciation en termes bilanciels doit donc étre bien
anticipé pour éviter a la RATP de se trouver dans la situation de RFF avec une
structure de bilan sujette a des variations importantes : provision pour dépréciation
d’actifs en 2005 pour 10 M€, reprise de cette provision en 2008, annonce d’une
nouvelle provision d’un méme montant dans les comptes 2010, et avec des
conséquences en termes de dégradation du gearing.

C. LES MARGES DE MANGEUVRE DU STIF

Le principe de la rémunération du capital découle de la loi. La participation a
I’achat et au renouvellement du matériel roulant sera, elle, fixée par voie contractuelle.
En effet, la disposition de la loi selon laquelle la remise des biens au STIF & I’issue des
contrats en concours se fait « sans perte de valeur » n’implique aucune consequence
directe en termes de financement par le Syndicat du matériel roulant.

1- On observe que sur la période du CPER, le STIF cofinance certains
investissements de matériel roulant. Si I’on se reporte au tableau de financement, une
subvention du STIF est prévue pour les matériels suivants : MI179, régularité ligne A et
lignes 1 et 14, pour un montant total de prés de 500 M€ (2007-2013).

Ces subventions peuvent augurer une évolution vers le droit commun.

Toutefois, la poursuite de ce subventionnement, qui, jusqu’a présent, est décidé
au cas par cas par le STIF, nécessitera une évolution sensible des régles de gouvernance
des projets de la RATP et, au-dela, une remise a plat des interventions des différents
financeurs. En effet, pour le STIF, les regles de subventionnement du matériel roulant et
les modalités de maitrise de I’endettement de la RATP doivent étre traitées de pair.

2- Pour faire face a ses obligations nouvelles, le STIF peut soit mobiliser des
ressources nouvelles, soit s’endetter.

37



Un endettement du STIF serait directement comptabilisé dans la dette
publique dite « maastrichtienne », le Syndicat étant une administration publique
locale (APUL). La question se posera lors de son éventuel accroissement de
financement de la RATP mais également lors du transfert des biens liés au service de
transport. La valeur nette comptable devra étre compensee par le STIF auprés de la
RATP. Cette compensation financée par de la dette augmenterait mécaniquement le
montant de dette publique. Les amortissements de caducité permettraient de lisser cette
participation en limitant le recours & I’endettement du STIF. Néanmoins, la possibilité
de passer de tels amortissements n’est pas prevue par les normes IFRS mais seulement
par les normes francgaises. Les commissaires aux comptes de la RATP sont aujourd’hui
réserveés sur cette option.

Parmi les ressources nouvelles, I’augmentation des recettes tirées du trafic
est une piste qui mérite d’étre explorée.

En effet, il est communément admis que la part des charges des réseaux laissee a
la charge des usagers est relativement limitée en Tle-de-France, environ 40 % si on
inclut I’aide directe aux ménages et 30 % celle-ci déduite. L’lle-de-France se situe dans
la fourchette basse des grandes métropoles. A partir de ces constats, le rapport de Gilles
Carrez sur le « Grand Paris » (30 septembre 2009) préconisait une redéfinition de la
politique de tarification en jouant sur deux leviers : une revalorisation de la tarification
(sur un rythme ne dépassant pas la progression du pouvoir d’achat), une restructuration
de la tarification (par exemple la fusion des zones 2 et 3) et une modulation de la
tarification dans le temps.

Le rapport Carrez préconisait en outre de réformer le « versement transports »
(VT) en actualisant son zonage et en alignant le taux du VT sur celui pratiqué hors lle-
de-France.

La recherche de ressources nouvelles est donc une question qui mérite d’étre
posée, ne serait-ce que pour mettre fin & I’« anomalie » que constitue le mode de
financement du matériel roulant en Ile-de-France. Néanmoins, cette question devra étre
abordée avec deux préalables. D’une part, I’augmentation de la participation financiere
du STIF ne pourra étre décidée sans une clarification de la question des gains de
productivité/compétitivité dont la RATP est comptable. D’autre part, elle devra
s’accompagner d’une discussion sur la juste rémunération des capitaux investis
respectivement pour I’activité de gestionnaire d’infrastructure et pour I’activité
d’opérateur de transport.

. L'ETAT
L’Etat estime aujourd’hui que, décentralisation oblige, le financement de la

RATP incombe aux collectivités territoriales franciliennes.

Néanmoins, il peut difficilement s’exonérer de ses responsabilités passées.
L’Etat a implicitement validé I’évolution de la structure de bilan de la RATP. Il n’a pas
fait évoluer les regles de financement des investissements en lle-de-France. Il signe le
contrat de projet avec le conseil régional d’lle-de-France et détient la majorité des voix
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au conseil d’administration de la RATP. Le Président de la République a, en outre, fixé
lui-méme la mission du président-directeur-général de la RATP.

C’est pourquoi la question de la dotation en fonds propres de la RATP par son
actionnaire unique peut se poser®.

Outre que le financement de la RATP reléverait désormais de I’AOT, I’Etat met
en avant deux raisons pour se refuser a envisager une dotation en capital, dont il a
pourtant accepté le principe dans le cadre du plan de relance : d’une part, une dotation
en capital risque fort d’étre qualifiée d’aide d’Etat incompatible avec le droit
communautaire ; d’autre part, une éventuelle dotation ne pourrait intervenir que dans un
second temps, une fois que la RATP et le STIF auront défini les grandes lignes de leur
futur contrat.

S’agissant de la seconde condition, on pourrait néanmoins remarquer que
I’enclenchement des discussions entre le STIF et la RATP se ferait sur des bases
d’autant plus saines que I’Etat aura fait savoir la part qu’il prendra dans
I’apurement de la situation passée.

A I’heure actuelle, le frein principal a une évolution du financement vers le droit
commun vient précisément du fait que le STIF considere, a juste titre, que I’endettement
de la RATP est issu d’une gouvernance dans laquelle I’Etat a détenu tous les leviers.

Concernant I’objection de I’« aide d’Etat », on pourrait tout aussi bien soutenir
que la capitalisation n’a pas pour but de conférer a la RATP un avantage concurrentiel
mais au contraire de lui permettre de ne pas subir de désavantage concurrentiel compte
tenu d’une structure de bilan dont elle n’est pas responsable. Cette position serait
d’autant plus pertinente que la capitalisation s’accompagnerait d’une normalisation
économique de la RATP, autrement dit un assujettissement a I’impot sur les sociétés® et
le versement de dividendes a son actionnaire®. En outre, il faut noter que des décisions
récentes de I’Etat contribuent a alourdir les charges de la RATP sans que soit clarifié a
ce jour le mode de financement. Ainsi, le renouvellement des rames du RER A a été
demandé par le Président de la République le 20 mai 2008 a Orléans. De méme, le
développement externe de la RATP, dont la part a été fixée par le PDG de la régie a

911 convient & cet égard de rappeler que d’autres Etats (Allemagne, Belgique) ont repris tout ou partie de
la dette passée de leur opérateur ferroviaire.

20 e précédent rapport de la Cour était revenu sur I’exonération d’impdt sur les sociétés dont bénéficie
historiqguement I’EPIC RATP. Cette exonération est justifiée d’aprés une lettre signée par le directeur
général des imp0ts en 1955, dans laquelle il est écrit que «la RATP entre dans le champ d’application de
I’article 44 de la loi du 7 février 1953 qui exonére de I’'impdt sur les sociétés les départements, communes
et syndicats de communes ainsi que leurs régies de services publics.» L’article L. 207-6 du CGI exonére
toujours aujourd’hui les régies de services publics des collectivités territoriales. Toutefois le précédent
rapport précise que «la RATP n’est pas une régie mais un EPIC de I’Etat doté de I’autonomie
financiére.»

2 estimation des « gains » (résultant de 1’absence de versement de dividendes et de paiement de I’IS)

réalisés sur la période 2007-2025 (selon les estimations de résultat fournis par la RATP) fait apparaitre un
montant cumulé de plus d’1 Md€.
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1,5 Md€* (25 % du chiffre d’affaires en 2015), est une mission également confiée par le
Président de la République. L’actionnaire assigne donc a son opérateur des missions
précises qui ont un colt élevé®.

L’Etat, en se fondant sur les critéres de la comptabilité nationale, fait valoir que
la dette de la RATP ne peut étre qualifiee de « maastrichtienne » bien qu’il soit a
I’origine d’une grande partie de cette dette.

A défaut de contribuer a ce désendettement, le STIF et la RATP seraient fondés
a considérer qu’une partie de la dette (au moins jusqu’en 2005) est directement liée aux
décisions de I’Etat de faire financer par la RATP une part non négligeable des
investissements lui permettant d’exercer, pour le compte de I’Etat, sa mission de service
public®,

22 Interview au journal Les Echos le 12 juillet 2010.

2 Le développement externe de la RATP représente environ le tiers de I’accroissement de sa dette sur la
période 2006-2009 (cf. supra Partie Il, 11, A).

24 Au moment de la décentralisation du STIF, le montant de la dette de la RATP s’élevait en effet & plus
de 4 MdE.
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Annexe n°2

Tableau de financement

4

i

Résujtats Prévisions
2007 2098 2009 2019 2011 Z012 2013
Emplois
Bugmentation de la capacité de transport 128 209 460 561 863 13 833
Titrs | : Indrostructures 108 174 196 310 448 448 338
Titre 4: Maténial roulant 0 34 264 257 47 473 244
CPER Tramway 2 22 18 3 25 224 48
Ofire Métro H 25 135 42
Offre Bus 18 12 44 7 10 13 10
Régularnité ligae A 0 0 o0z 203 258 254 194
Programme interne {hors augmentation de capacitdy 617 725 poz 718 746 780 818
THre 2 o Titre 3 404 451 485 450 -
Tire 4 - matérial roulant 213 275 207 266
Opérations hors programme 75 67 46 52 ] 40 25
Développemant hors périmétre contrat STIF 118 16 48 20 20 20 20
Totaf des emplois 933 1011 1248 13863 1639 1753 1496
Ressources .
CAF 825 6914 639 G688 746 TED 218
Dotation en capital 158
Subverntions 167 193 260 406 &565 826 418
dont CPER Infrastruchures 103 130 153 246 382 434 354
dont Hors Programms 84 55 47 - 45 58 37 25
dont subvention matériel roulant g ] k31 128 156 37
MIZN
] 8 7 b 7 7 4
Régularité Ligne A {sub} 43 100 It 94
Tramway CPER
Métroo L1 et L4 l§ 13 25 23
Qffre Bus i0 10 10
Ranouvellement Bus
Produits de cession 14 7 T4
ingéniers financiére
Total des ressources 806 891 Eliz] 1238 131 1406 1 234
Besoin de financemet lié aux nvestissemenls 127 128 345 147 378 47 262
Besoin de financemeant 1ié au BFR of awdres amplois -35 1 -7 443 ] 1 it}
Total oz 191 338 157 408 377 293
endettement fin annéde| £293| 4484 4822 4979 5387 5764 b 055
Augmentation d'offre
CPER | infastruchiros 3 44 43 ex] G4 G 16
maténal routant ié au CPER 2 23 15 31 125 224 48
ensemble CPFER 5 66 61 94 189 231 33
Gifre BUS : acguisition Bus 18 12 44 7
Acquisition temeain de Bagneux 14
Offre W&o - renfort doffre LietL14 5 12 10 19
Pian Régularifé Ligne A : acquisition MICY ¢} a 158 103 180 110 194
TOTAL Augmentafion d'offre 23 23 264 208 381 351 245
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LE PRESIDENT DE LA REPUBLIQUE

Paris 2 § SEP. 2008

Monsieur le Président Directeur Général,

Le 30 juin dernier, & I'occasion d’une table ronde tenue & La Défense, jai
eu l'oceasion de vous faire part de roa vision du Grand Paris, notamument en matiére de
transport public, et je vous ai annoncé gque ce projet constituait wne formidable
opportunité de moderniser la Regle Autonome des Transports Parisiens (RATP), grande
entreprise de service public dont j’al souhaité vous confier la responsabilité pour wn

nouveau mandat,

Je suis persuadé que durant la période qui s’ouvre la RATP va avoir un réle
fondamental a jover dans le projet du Grand Paris. I nous faut réinventer le systéme de
transport en Ile-de-France et je sais pouvoir compter sur votre mobilisation et votre

dynamisme pour la mise en ceuvre de ce projet majeur.

-Cette periode s'annonce également stratégique pour l'avenir de I'entreprise et
de ses salariés. La RATP doit contribuer an développemen’c des modes de transport
participant aux objectifs de développement durable qui ont été fixés par le Grenelle de
Penvironnement, tout en se préparent A amivée de la concurrence qui va devenir
progressivement la régle en matitre d'offre de fransport de voyageurs en Ile-de-France

comme sur *ensemble du territoire national,

La RATP, qui dispose d’une expenencc techmque et opérationnelle unique,

doit devenir la grande entreprise. de service public que ’ai récemment appelée de mes
Vet en participant an développement du nouveau réseau de trapsport de la région
capitale, tout en améliorant ses performances opérationnelles et sa rentabilité. Le
renforcement de la qualité des services rendus aux voyageurs doit demeurer une priorité
constante : la sfireté, la séeurité, 1’accessibilité ot la fiabilité des transports sont au cceur

de cette exigence de gualifé.

Vous devrez plus particuliérement, dans ce contexte, vous attacher & mener
a bien les cinq chantiers suivants.

Premier chantier : Faire de Ja RATP "un des acteurs majeurs de la mise en
ceuvre des projets de transport du « Grand Paris »

Vous ferez en sorte que l'entreprise mette au service de ce grand projet le
savoir-faire et l'expérience qu'elle a acquis en matiére d'infrastructure de transports

collectifs,
vl

Monsieur Pierre MONGIN
Président Directeur (Général
RATP

LACASA

54, quai de la Rapée

75599 PARIS CEDEX 12
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La qualiié et les compétences des personneis de la RATP, notamment dans
les domaines de la malirise d'ouvrage, de la maitrise d'ceuvre et plus géndralement dans
les différentes formes d’ingénierie de transport constitueront des atouts pour Patteinte
de cet objectif. L'entreprise pourra en outre valoriser sa participation a ce grand projet,
vitrine de I’excellence technologique frangaise, qui doit constituer pour la RATP une
référence en matidre de conception, d’étude et ’ingénierie de haut nivean dans le cadre

de son développernent en France et & I'intemnational.

Je souhaite que les décisions soient maintenant prises au plus vite et avec
toutes les parties prenantes afin que les travaux de réalisation de cette infrastructure de
métro puissent &tre engagés en 2012 et que la mise en service des premiers trongons

intérvienne en 2017,

Deuxiéme chautier : Renforcer les positions de la RATP sur le territoire
national ef sur le marché international en dehors de 1'Tle-de-France

L'expérience et le savoir-faire de la RATP sont des atouts qui doivent ui
permetire de prendre toute sa place comume Je froisiéme grand acteur francais des
transports urbains, dans lesquels les caractéristiques et le savoir-faire de la RATP
pourront trouver & §’exprimer au travers de vos activités bors d’Jle~de-France.

Dans ce cadre, vous définirez, en y associant les instances de gouvernance

du groupe, les marchés-cibles de RATP Développement et les objectifs de chiffre
d'affaires pour chacun d’entre eux en veillant & Pexigence d’une rentabilité des
opérations comparable 4 celle de vos concurents et au respect de I'équilibre finanicier

du groupe.

Le dénouement de votre partenariat avec Transdev doit vous permetire de

disposer d'une base d’activités nouvelles sur Jaquelle vous pourrez construire des
synergies mutuellement bénéficiaires aux activités franciliennes et non franciliennes. La
bonne intégration de Pensemble en un groupe internatiomal cohérent -constitue un

chantier stratégique de premiére importance.
Renforcer votre expertise dans le domaine du transport urbain suppose

également de clarifier organisation de I'ingémierie du groupe, la RATP pouvant avoir
intérét, 4 terme, & se doter d’une filiale compétente en France et & I’étranger pour

Pingénierie en transport urbain.
Troisiéme chantier : Amélorer la performance de 1’entreprise, modermiser
son fonctionnement et s’adapter 4 un environnement francilien en évolution

En vous appuyant sur les travaux déja conduits au sein de Ientreprise, qui
visent notamment 4 réduire I’écart de compétitivité & un rythme de 2% par an de 2008 &
2012, vousréaliserez cet objectif et préparerez un nouveau programme de
performance visant & prolonger cet effort 4 partir de 2013.

La RATP doit en effet, tout en restant ’acteur majeur des fransports en
commun de la Région capitale, &tre capable de réduire progressivement son endetternent
el de financer son développement en dehors de son périmétre historique.

ol
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C’est ainsi qu'elle sera en mesure de relever a terme le défi de la
concurrence qui- doit constituer pour elle, pour son encadrement et ses pc: ‘sonnels, un-

levier de transformation et de progrés internes,

Cet effort de transformation doif s'accompagner de la mise en place d'un
systéme de gestion et dune organisation toujours plus efficaces de 'entreprise. La
RATP devra avoir un excellent contrle des coflfs par activité et par mode de transport,
permetiant un pilotage économique par métier. En particulier, vous ferez en sorte que la
fonction de gestionnaire du résean ferroviaire urbain en Ile-de-France soit mise en
valeur et fasse I'objet d'vne gestion comptable et financiére identifiée.

La mise en ceuvre du réglement sur les « obligations de service public »
{O8P) devra également permetire de rénover les mécanismes contractuels qui lient la
RATP et le Syndicat des transports d'lle-de-France. Un projet de lof viendra en effet
fixer, dans la perspective de enirée en vigueur du réglement le 3 décembre 2009, le
cadre juridique pour son apphcatzon au cas spécifique de I’lle~de-France, en définissant
des périodes de transition propre 2 chaque mode de transport et en ouviant le marché &
la concurrence pour les nouvelles exploitations décidées aprés cette date.

: Vous vous fixerez pour objectif d'aboutir 4 un modéle fmancier soutenable 2
long terme pour l'entreprise, en teriant compte des compétences du syndicat en qualité
d'autorité organisatrice des transports en He-de-France,

La RATP doit rester une grande entreprise publique nationale ol I’Etat
conserve toute sa place, et qui soit en phase avec les exigences du monde concinrentiel.

Quatridme chantier : Faire de [a RATP une entreprise leader dans le
domaine de la qualité et de I"innovation de service

Vos équipes doivent étre totalement mobilisées par I’amélioration du service
rendu aux 10 millions de voyageurs gue vous transportez quotidiennement : la sécurité,
la régularité et I’information des voyegeurs doivent constituer des priorités

imcontournables.

La sécurité des passagers, dans I'ensemble des moyens de transport gérés

parla RATP, est essentielle. Ceci signifie gue les systémes de sécurité doivent continuer
3 s’améliorer et que I'information du public comme la formation des agents doivent étre

renforcées dans tous les domaines qui peuvent concourir & la prévention des accidents.

Vous veillerez par ailleurs & ce que les consignes gouvernemertales
concernant la prévention des actes de délinquance soient mises en ceuvre et que la
RATP joue un réle actif dans la diminution de D’insécurité dans ’ensemble de son
résean avec des moyens humains el techniques adaptés a cette mission essentielle de
protection des personnes et des biens dans les transports en commun.

1l vous faudra aussi développer une capacité d’innovation et d’anticipation
pour maintenir 4 tout moment la performance technologique de vos réseaux. Votre
expérience intemationale devra s’appuyer sur vos capacités d’innovation en Ile-de-

France qui en retour profiteront aux Franciliens.
ek
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L’amélioration du service rendu passe également par un renforcement des
actions communes o coordonnées entre RATP et SNCF pour assurer une meilleire
régulation des ftrafics, ce qui nécessitera, le cas dchéant, de clarifier certaines
responsabilités sur des territoires des deux opérateurs publics.

Cinquiéme chantier : Faire de la RATP une entreprise exemplaire en termes

de développement durable

Le transport urbain collectif est un élément clef dans la Stratégie francaise
de réduction des émissions de gaz & effet de serre en répondant aux besoing de
déplacements quotidiens tout en réduisant Pimpact sur Penvironnement, Vous vous
attacherez donc & l'élaboration et 4 Ia mise en cevre de choix technologiques et de
modes de production respectueux de Penvironnement, économes en énergie ef
conformes aux orfentations qui seront décidées 4 la conférence internationale de
Copenhague.

La RATP doit pouvoir, sur I'Ile-de-France comme dans d°autres territoires,
apporler sa contribution aux efforts d*économies d’épergie et de réduction des gaz a
effet de serre et constituer un modéle dans la mise en ceuvre d’une véritable stratégie du

développement durable.

La réussite de tous ces projets passe par la mobilisation de l'ensemble des

acteurs de l'entreprise. Je sais que vous pourrez vous appuyer sur le sens du service
public et les compétences des salariés de Ja RATP qui ont démontré leur capacité 3

s'adapter aux changements.

Vous pourrez égalemient compter sur I'Btat qui accompagnera l'entreprise
dans sa transformation afin de Jui permettre de demeurer un des principaux opérateurs
des transports en commun en le-de-France tout en devenant un des grands acteurs du

marché international des transports publics.

Mounsieur le Président Directeur Général, Pexpression

4

‘ Je wous prie d”agréer,
de mes sentiments les meilleurs.

Nidolas 8§
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Anncxe n°4 : Les relations entre le STIF et la RATP : cadrage
juridique et financier

La loi du 21 mars 1948 relative a P'organisation et a la coordination des
transports de voyageurs dans la région parisienne, ayant créé la RATP, avait aussi
institué l'office régional des transports. parisiens. L’ordonnance du 7 janvier 1959
relative a 1’organisation des transports de voyageurs en Ile-de-France a créé le syndicat
. des transports parisiens (STP) sous la forme d'un établissement public de 1'Btat,
associant les collectivités locales sauf la région qui n’existait pas encore et succédant 3
I'office. La loi du 13 décembre 2000 relative a la solidarité et au renouvellement urbain
(loi SRU) a renommé le STP, syndicat des transports d’lle-de-France (STIF) et a
introduit 1a région parmi ses membres.

Le STIEF est responsable depuis 2001 du respect des objectifs et des cofits des
projets d'investissements de transport. 11 «veille 4 la cohérence des plans
d’investissements concernant les services de transports en [e-de-France. A cet effet, il
suif la mise en ceuvre et veille au respect des programmes, des objectifs et des colits des
projets d’infrastructures nouvelles, d’extension et d’aménagement de lignes existantes,
quel qu’en soit le maitre d’ouvrage». Jusqu’a sa décentralisation, le STIF ne pouvalt que
subventionner les projets d’investissements de transport.

Par application du décret n°2000-634 du 6 juillet 2000 modifiant le décret n°59-
57 du 7 janvier 1959, la relation entre le STIF et les entreprises de transport s’inscrit
depuis 2000 dans un cadre contractuel qui a permis de refonder les rapports que le STIF
entretient historiquement avec les opérateurs publics de transport, en supprimant le
régime de I’'indemnité compensatrice qui garantissait 4 ces entreprises le remboursement
de leurs charges indépendamment du niveau et de la qualité de la production réalisée.

En vertu des articles 38 et 42 de la loi du 13 aoiit 2004 relative aux libertés et
responsabilités locales, modifiant 'ordonnance de 1959, et du décret du 10 juin 2005
portant statut du syndicat des transports d’Ile-de-France, le STIF est décentralisé, depuis
le 1% juillet 2005. Il a été transformé en établissement public territorial A caractére
administratif et son conseil d’administration n’est plus composé que d’élus locaux.

Depuis le 1% juillet 2005, il «peut assurer la réalisation d’infrastructures ou
d’équipements destinés au transport de voyageurs» (art. 17 If de I’ ordonnance de 1959).
Il «peut assurer la maitrise d’ouvrage ou désigner le ou les maitres d’ouvrage des projets
d’infrastructures nouvelles destinées au transport public de voyageurs, d’extension et
d’aménagement de lignes existantesy» (art.15 du décret de 2005).

L’article 11 du décret du 10 juin 2005 dispose que le STIF élabore le plan
régional de transport, qui définit les services de voyageurs et précise les titulaires. Il a [e
pouvoir d’habiliter un transporteur a exploiter tout service de voyageurs, par inscription
au plan régional de transport. En application de ’article 12 du décret, le STIF conclut
des conventions avec les transporteurs.
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Premier contrat aprés le transfert de compétence de I'Etat aux collectivités
territoriales, opéré en juillet 2005 dans le cadre du décret n°2005-664 du 10 juin 2005,
le contrat 2008-2011 formalise un cadre de « gouvernance quotidienne » entre 1’autorité
organisatrice et I’opérateur auquel a été confié I’exécution du service, le contrat entre le
STIF et la RATP définit :

» lexploitation de I'ensemble des services réguliers de voyageurs, appelé «
service de référence », RER, métro, tramway et services routiers tels que
définis 4 I’article ler-1° du décret n°59-157 du 7 janvier 1959, et tous
les services nouveaux qui seraient confiés par le STIF a la RATP en
application de Particle 2 alinéa 2 de I’ordonnance n°59-151 du 7 janvier

11959 ;

= J'exploitation des gares, stations de métro, de tramway et arréts d'autobus
: N

* la maintenance des matériels, installations et équipements nécessatres 2
l'exécution des services ;

» les dispositifs de vente et de promotion commerciale, ainsi que la
commercialisation des produits tarifaires utilisables en Ile-de-France
dans le respect de la tarification applicable en lle-de-France déterminé
par le STIF;

= Jes activités concourant directement{ a la réalisation du service de
transport public en le-de-France exercées en commun avec les autres
transporteurs ;

= les autres activités contribuant 4 la valorisation des services et espaces de
fransport ;

= le contréle des voydgeurs, au regard des régles de police des chemins de
fer

* les actions de prévention concourant au sentiment de sécurité par les
voyageurs.

La RATP exerce des activités annexes au service de référence définies supra,
sous réserve qu’elles ne nuisent pas a I’exécution du service de référence qui lui a été
confi€ :

- la concession des espaces publicitaires et commerciaux ;

- les ventes de produits divers assurées par le réseau de vente commercial de la
RATP.

Le contrat quadriennal entre le STIF et le RATP prévoit plusicurs contributions
financiéres.

Les recettes directes sont réparties entre chague transporteur selon les régles
contractuelles. Elles sont calculées a partir des ventes globales (tous opérateurs
confondus) de titres de transport en Ile-de-France. Ces ventes sont le produit, pour
chaque titre de transport, du tarif public par le nombre de titres vendus.

Une contribution « C1 » lide aux charges d’exploitation couvre les obligations
de service public. Cette contribution est elle-méme constituée d’une contribution
forfaitaire « C11 » couvrant les charges li€es a I’exploitation, d’une contribution « C12
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» couvrant les impdts et taxes payés a ’euro-I’curo et d’une contribution « C13 »
couvrant 1’écart entre les recettes directes prévisionnelles et le montant des recettes
directes prévisionnelles actualisé des décisions tarifaires du STIF.

Une contribution forfaitaire, appelée «C2 » couvre le financement des
investissements, notamment les frais financiers lié€s a la gestion de la dette.

Les contributions financiéres pergues par la RATP au titre de 1’exploitation du
service public transport en Ile de France sont en 2009 de I'ordre de 2,9 milliards d’euros
et estimées autour de 2,93 milliards en 2010.

La contribution liée au financement des investissements représente en 2009
763,2 millions d’euros et croit 4 801,1 millions d’euros pour I'année 2010. Cette
contribution peut se ventiler entre une part destinée & couvrir les amortissements des
immobilisations pour 529 millions d’euros et une part destinée a couvrir les frais
financiers pour 234 millions en 2009.
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ANNEXE N°5: EXEMPLES D’OPTIONS DE DESENDETTEMENT

A compter du 1% janvier 2012, un nouveau contrat sera effectif entre la RATP et
le STIF. Le probléme de P’endettement devra étre traité avant ’ouverture a la
concurrence au 1% janvier 2025. Une participation des trois acteurs, Etat, STIF et RATP
semble inévitable.

Le décret d’application de la loi ORTF n’étant pas finalisé, d’une part, et les
négociations entre le STIF et la RATP n’ayant pas débuté, d’autre part, il n’est pas
possible de disposer de données stabilisées concemant les rémunérations liées au
gestionnaire d’infrastructure et a I'opérateur de transport. Les simulations sont donc
opérées sur un modéle intégreé de la RATP.

.Elles ont pour but de montrer a titre strictement indicatif ce que pourrait
représenter 1’effort respectif des acteurs dans deux schémas théoriques de
désendettement : une perspective de stabilisation (A) et un cas de résorption (B)
de la dette.

A. PRESENTATION D’UN EXEMPLE DE STABILISATION DE LA DETTE A UN NIVEAU
SOUTENABLE POUR LA RATP

1. Présentation’

En reprepant les données fournies par la RATP, la Cour a étudié les différentes
options permettant de ramener le ratio endettement/CAF a 3 dans un contexte de
préparation d’ouverture du marché francilien (sur une période de 15 ans).

En effet, Pouverture de la RATP a la concurrence sera effective au 1% janvier
2025 pour 'exploitation des bus. Les exigences de concurrence impliquent que la
RATP possede des ratios similaires & ses concurrents pour pouvoir postuler a &galité de
chances aux appels d’offres du STIF.

_ Ces résultats ont été obtenus en partant du « stock » de dette 2010 (4 978 M€),
de la CAF estimée en 2025 (1 125 ME) et des accroissements estimés d’endettement de
la période.

Comme le montre le graphique ci-dessous, Ies besoins de financements
nouveaux sont de 1’ordre de 5,5 Mds€ sur la période en reprenant les hiypothéses de la
RATP en 2010 en emplois/ressources (4,4 Mds€ en prenant les hypothéses de 2006).

L’estimation de 2006 intégrant la participation aux financements des
infrastructures et des matériels roulants fait baisser les besoins sur la période a 1,4 Md€.

'Cf Annexes 7 et 8.
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MONTANT NECESSAIRE POUR OBTENIR UN RATIO
DETTE/CAF DE 3 EN 2025

: = i I T £ : = : X ; : :

—e— ESTIMATION 2010
—@-— ESTIMATION 2006
... ESTIMATION 2006 AVEC FINANCEMENT INFRA ET 66% MR

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Source : Cour des comptes

Lecture : le montant de la dette & I'issue de la période est calculé en sommant fes montants qui
doivent étre mobilisés chaque année pour parvenir a un endettement/CAF de 3 a 'issue de la période.

Le premier levier 4 mobiliser concerne la productivité de la RATP.

La RATP dans son « plan d’entreprise » vise un gain de productivité de 2% par
an. Le contrat en cours -entre le STIF et la RATP prévoit un transfert des gains de
productivité d’environ 0,5% par an (gain compris dans la formule d’actualisation des
contributions C1 et C2 et dans le montant estimé de recettes. Il est de 0,5% pour C1 et
pour les recettes et de 0,035% pour C2).

L’étude du cabinet Roland Berger présente un différentiel moyen de productivité
de [a RATP par rapport a ses concurrents de 1’ordre de 10% ce qui représente en année
pleine entre 250 et 375 ME. ‘

L espérance de gain de productivité pourrait donc étre in fine de 10% (écart
moyen estimé de productivité entre la RATP et les autres entreprises du secteur).

Cet objectif ambitienx mais réaliste devient donc un impératif minimum
pour la RATP en prévision de ’ouverture 4 la conenrrence.

Au rythme d’1,5% par an, la RATP atteindra le plafond en quelque 7 années.
L’affectation des gains de productivité peut se faire selon trois options :
- La RATP conserve ses gains de productivité sur la période.

- Les gains sont partages suivant le contrat actuel, a savoir avec un taux
fixe de 0,5% au profit du STIF.

- Les gains de productivité sont partagés équitablement entre le STIF et
la RATP.

50




BESOIN DE FINANCEMENT POUR OBTENIR UN RATIO
DETTE/CAF DE 3 EN 2025 SCENARIO 2010

—e— GAIN DE PRODUCTIVITE
CONSERVE AU SEIN DE
LA RATP

—a— GAIN DE PRODUCTIVITE
PARTAGE AVEC LE STIF
POUR 0,5% )

4 GAIN DE PRODUCTIVITE
PARTAGE POUR MOITIE
AVEC LE STIF

Source : Cour des comptes

Dans ce scénario, la RATP continue de participer aux financements des
infrastructures et du renouvellement du matériel roulant. Le graphique ci-dessus
représente les montants qui devraient étre dégagés pour réaliser 1’objectif d*un ratio
dette/CAF de 3 en 2025. En camulé, les besoins de financement non couverts
s’échelonnent de 1,5 MdE€ si la RATP conserve Dintégralité des gains de
productivité a 3,5 Mds€ en cas de partage avec le STIF sur la période.

L’absence de partage des gains de productivité permet néanmoins de maintenir
le ratio actuel et donc de stopper 'accroissement de ’endettement de la RATP. Les
autres scénarios fondés sur le partage des gains de productivité dégradent I’endettement
net de la RATP sur la période.

La soutenabilité de I’endettement ne peut donc pas étre assurée par les seuls
gains de productivité de la RATP.

I1 faut donc faire intervenir un financement externe nouveau, En incluant une
participation externe au financement de l’infrastructure et au renouvellement des
matériels roulants avec un partage des gains de productivité entre la RATP et STIF, le
résultat permet d’atteindre 1’objectif en 2025 et méme de 1’améliorer pour atteindre un
ratio d’endettement sur CAF de 2,45

? Ces données rejoignent les résultats formulés par la 3™ étude de 1a RATP (celle de 2008 sur la
résorption de sa dette). Sur § apnées, la RATP estime que ses gains de productivité vont générer 1,8 Md€
{ce qui corrobore ’estimation réalisée par la Cour, soit 1,8 MdE€ pour les 8 premiéres années auxquels il
faut ajouter 0,3 MdE par an sur les 7 derniéres, soit un gain total 1ié a la productivité de3,9 milliards
d’euros sur la période. Cela correspond au montant estimé supra sans partage des gains de productivité).
Le cofinancement des matériels roulants par le STIF est quant a lui chiffré par la RATP 4 1,5 Md€ sur la
période 2012-2019, soit environ 200 ME par an (ce qui est conforme avec la différence entre les études de
2006 sur la période 2011-2025).
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2. Présentation des contributions respectives

a. La RATP

La RATP a un impératif de s’engager dans des gains de productivité en vue de
Iouverture a la concurrence. Cet effort peut étre mis a profit pour désendetter
I’entreprise et pour contribuer a ce que le STIF assume ses charges nouvelles.

Un partage équitable permettrait de remplir ces deux objectifs. Ainsi si la RATP
s’engage a partir de 2012 sur des gains de productivité d’1,5% par an plafonnés a 10%,
cela générerait plus de 3,1 Mds€ répartis pour moitié au STIF en année N+1.

Total

RATP 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Gains de 46,68 | 92,66 | 137,89 | 182,6 | 2265 | 269,78 | 311,2 | 3112 | 31,2 | 311,2 | 3112 | 3112 | 311,2 | 313454
productivité

Total RATP - 3134,54

46,68 | 92,66 | 137,09 | 1826 | 2265 | 269,78 | 311,2 | 3112 | 31,2 | 3112 | 3112 | 3112 | 3112

Source : Cour des comptes

b. Le STIF

Une participation du STIF au financement des matériels roulants 3 hauteur de
50% sur le modéle de la province aurait plusieurs conséquences financiéres. La charge
de la dette serait transférée de la RATP vers le STIF. Il n’y aurait pas de gain structurel
sur les frais financiers. ‘

La VNC déclarée par la RATP serait diminuée a hauteur de I’engagement du
STIF. En fonction de la répartition des biens liés a I'exploitation du service et du poids
de leur valeur comptable, une estimation d’amortissement moyen sur 30 ans semble
cohérente et permet de calculer simplement les diminutions financieres de la
contribution du STIF. Ces éléments viennent diminuer la charge du STIF au cours de la
période 2012-2025 avec une accélération au fur et a mesure de avancement de la
période.

La répartition des gains de productivité de la RATP vieodrait également
diminuer la contribution éventuelle du STIE.

Enfin, en cas de recapitalisation par I'ETAT, le STIF devrait payer
I’amortissement généré. En tenant compte de ’ensemble de ces facteurs, la contribution
cumulée du STIF sur la période pourrait s’élever a un demi-milliard supplémentaire’ a
laguelle il faudra ajouter le paiement de la VNC résiduelle, cf. graphique ci-apres.

* Ce montant ne tient pas compte des engagements pris par le STIF en matiére de
financement des matériels roulants (environ 850 M€ sur les 2 340 M€ estimés).
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C. L’Etat

I’Etat a partir de 2012 pourrait soumettre la RATP au paiement de 1’imp6t sur les
sociétés et percevoir des dividendes a hauteur de 33% du résultat aprés imp6t. 1. Ftat
reverserait annuellement cette somme au titre d’une recapitalisation. Cela représenterait plus

de 600 ME sur la période.
ETAT 2012 [ 20137 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 [ 2023 1 2024 | total
Capitalisation | 21.33 20 20 | 19,67 20 | 22,333 26 | 32,333 | 35,333 | 37,333 40 | 42,667 451 382,00
de l'lS
Capitalisation | 1422 | 13,33 | 13,33 | 13,11 | 13,33 | 14,889 | 17,333 | 21,556 | 23,556 | 24,880 | 26,667 | 28,444 30 | 254,67
des
dividendes .
a33%
Total ETAT 3556 | 33,33 | 33,33 | 32,78 | 33,33 | 37,222 | 43,333 | 563.889 | 58,880 | 62,222 | 66,667 | 71,111 75 | 636,67 |

Source : Cour des comptes

La simulation de ces hypothéses permet de juguler l’ai;croissement de I’endettement et
de réduire ce dernier a 3,5 Mds€ si I’infrastructure et le matériel roulant ne sont plus supportés
en totalité par la RATP (ratio endettement/CAF de 3,1)*%

EFFORT PAR ACTEURS

e Total STIF —=_ Total RATP . Total ET;ﬂ

Source : Cour des corptes

Ce graphique reprend les données des tableaux retracant les efforts de chaque acteur.
On s’apercoit que le STIF doit accroitre son financement d’environ 180 M€ en début de
période. Son effort diminue au fur et & mesure de la montée en puissance des gains de
productivité de la RATP et de la dimmution de la VNC des biens de la RATP via les

* Au final la régularisation de I’TS et le versement de dividendes & I’Etat dégrade le ratio de
2,45 4 3,1. Le premier modéle affectait I’ensemble des résultats de la RATP au
dé¢sendettement. Le deuxiéme modele en régularisant génére 509 M€ de résultats nets
disponibles pour la RATP non affecté a priori au désendettement. L’intégration de ce résultat
ramene au ratio de 2,45 et la dette 4 3 Md€
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subventions du STIF. La RATP participe & ’effort en fonction de ses gains de productivité
jusqu’a atteindre son plafond de 10%. L’effort de I’Etat est relativement constant sur la
période car fonction du résultat de la RATP.

Il faut également anticiper la rémunération des biens de retour. A la fin des
concessions le transfert comptable des matériels nécessaires a4 Pexécution du service de
transport se fera sans perte de valeur pour la RATP. Ainsi, le STIF devra rémunérer ces biens
a leur valeur nette comptable du moment. D’aprés les éléments fournis par la RATP, la valeur
devrait se situer & 2,3 milliards d’euros. Une partie de cette somme pourrait €tre également
utilisée pour désendetter la RATP. Ceci va nécessiter, dans les conditions ¢noncées supra, un
partage optimisé des actifs et de la dette entre Popérateur de transport et le gestionnaire
d’infrastructure. '

~Au final, ce modé¢le conduit a la solution suivante en 2025: le gestionnaire
d’infrastructure posséde une dette d’environ 3,5 Mds€, 1’opérateur de transport est créditeur
du montant de la VNC (2,3 Md d’€ d’aprés ’étude de la RATP si le transfert intégral

intervenait en 2025), le STIF voit son financement s’accroitre d’environ 2,8 Mds€ (VNC plus
financement matériel roulant) et I’Etat n’a pas recouvert 0,6 Md€ d’imp6t et de dividendes.

B. - PRESENTATION P’UN EXEMPLE DE DESENDETTEMENT DE LA RATP A L’AORIZON

2025
1. Présentation

Comme présenté supra, la participation externe au financement de I'infrastructure et
au matériel roulant permet de juguler 1’accroissement de I’endettement. Ce scénario part de ce
principe et y ajoute P’affectation intégrale des gains de productivité de la RATP au
désendettement.

montant de 'endettement de la RATP en cumulant financement
externe du MR et des infra et productivité

BO0D oo
5000 4+t
4000 +—
3000 +-—
2000 -
1000 +—— -

o L = -
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

== T T T

—e— GAIN DE PRODUCTIVITE
—e— GAIN 8] PARTAGE DE 0,5% AVEC LE STIF
-~ GAIN Sl PARTAGE DE LA MOITIE AVEC LE STIF

Source : Cour des comptes

L’affectation totale des gains de productivité sur la période 2012-2025 permet
d’obtenir un endettement résiduel de la RATP d’un peu plus d’1 Md€. Cet endettement
pourrait étre couvert par 1I’actionnaire de la RATP.

35



Cette solution nécessiterait une contractualisation spécifique sur la période entre le
STIF et la RATP.

Une rémunération suffisante de la parfie gestionnaire d’infrastructure serait nécessaire
pour participer & son désendettement (soit par refacturation interne a la RATP-entre ses
structures soit par contractualisation directe avec le STIF). Cela permettrait de surcroit de
répondre a ’exigence, fixée par la loi, de rémunération du capital de la parfic infrastructure.

Les gains de productivité restant intégralement au sein de la RATP, cette solution est
désavantageuse pour le STIF qui se retrouve indirectement a contribuer au désendettement de
la RATP tout en conservant une dette vis-a-vis de la RATP, constituée par la valeur nette
comptable des biens de retour. Une solution introduisant des amortissements de caducités
permetirait de compenser ces deux inconvénients. Le montant des amortissements de caducité
qui seront facturés au STIF devront étre financés par les gains de productivité de la RATP.
Cette solution est fortement incitative pour la RATP car elle perd son espérance de gain
(VNC) en fin de période. Ainsi, elle se trouve dans ’obligation de générer les gains de
productivité supérieurs au montant des amortissements de caducité sur la période pour tenir
I’équilibre. Elle doit de surcroft procéder & son désendettement avant la mise en concurrence
pour obtenir une compétitivité comparable a ses concurrents. L’effort du STIF consiste a

~maintenir son niveau de rémunération équivalent sur la période.

La contribution du STIF au matériel roulant serait financée dans un premier temps soit
par un accroissement de la contribution des usagers soit par I’augmentation de la taxation soit
par de P'endettement. Dans une deuxiéme phase, la diminution des frais financiers liés a
I’'endettement permettrait de compenser les investissements nouveaux et de rembourser
I’endettement éventuellement souscrit en début de période.

2. Présentation des contributions respectives

a. La RATP

"La contribution de la RATP est identique sauf que Ientreprise conserve les gains de
productivité compensés par les amortissements de caducité.

b. Le STIF

La participation du STIF serait assez similaire : le remplacement du partage des gains
de productivité serait effectué par une diminution des frais financiers engendrés par le
désendettement (si I’Etat participe en début de période au désendettement pour 1 Md € ; sinon
il fant ajouter environ 45 M€ par an sur la période, soit presque 600 M€).

IF 2012 ‘ 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | total
ise en charge MR pour 50% 180 180 180 180 180 180 180 180 180 180 180 180 180 2340
minution amortissement suite prise en charge -6 -12 -18 -24 -30 -36 -42 -48 -54 -60 -66 -72 -468
2 .

minution liée au frais financiers -57 -64 -74 86 [ 100 | 117 | 133 | 149 | 166 | 182 | 198 | -215 -1541
igmentation amortissement suite capitalisation 1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 3 20
'Etat

tat STIF | 180 118 105 89 71 51 29 7 -15 -38 -60 -82 | -104 351

Source : Cour des compies
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C. L’Etat

L’Etat finance le désendettement pour 1 MdE€ ,si possible en début de période et laisse
le produit de I’impdt sur les sociétés et des dividendes 4 la RATP. .

EFFORT PAR ACTEURS

1200
1000
800 +
600 |
400

200
0

-200

—o— Total STIF —... Total STIF si 1Mds d'€ en fin de péricde = Total RATP ..oz Total ETAT

Source ; Cour des comptes

Au final ce modéle conduit a la solution suivantc en 2025: le gestionnaire
d’infrastructure posséde une dette nulle, opérateur de transport également, le STIF supporte
une charge comprise entre 0,35 et 1 Md€ (financement matériel roulant) et I’Etat n’a pas
recouvert 0,6 Md€ d’impdt et de dividendes et a versé 1 Md€ en capital.
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Amnexe 6 Chiffres clés RATP

La RATP présente deux comptabilités, les comptes sociaux qui représente seulement '
I’entité EPIC RATP (hors filiale) et les comptes consolidés qui représentent les normes IFRS
en incluant les filiales.

L’ensemble des études présentées dans le rapport se base sur les comptes sociaux (le
chiffre d’affaire de UEPIC représente 95 % de 1’ensemble).

Le Bilan de la RATP présente un actif et un passif de 11,6 Md€ en 2009

Les dettes en 2009 sont de 8,37 Md d’€ ventilées entre des dettes financiéres, 5,87
MdE et autres dettes 2 Md€.

L’endettement financier net est obtenu en retranchant les créances et les actifs
financiers. I.’endettement financier net est de 4,8 Md€ en 2009,

Les produits d’exploitation de la RATP sont de 4,48 Md€ en 2009 dont 4,13 Md€ de
chiffre d’affaires (3,89 provenant du produit du transport dont 1,83 des recettes des usagers,
1,63 des contributions du STIF et 0,3 autres recettes).

La rémunération des capitaux investis (ROCE : return on capital employed) est de
4,25% en 2009. 11 faudrait un ROCE d’environ 6% pour éviter un test de dépréciation.

La RATP emploie en 2009 48 060 personnes dont 44 333 dans ’EPIC. Les charges de
personnel sont de 2,46 Md€ pour la holding et de 2,35 Md€ pour I’'EPIC (soit 56,8% du total
des charges ou 68% des charges hors amortissements).

Résultat net

La Capacité d’ Autofinancement de la RATP est en 2009 de 639 M€.

Les subventions sont de 250 M€ en 2009 |

Les dotations aux amortissements sont de 627 M€

Ies charges financiéres sont de 301 M€ et le résultat financier de 217 M€.

Le taux d’emprunt moyen est de 4,25% (0,5% au dessus du taux moyen des
obligations a 10 ans).

Ratios 2009 :

- endettement/CAF = 7,5
- gearing (endettement/capitaux propres) = 1,8
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