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Régions françaises 

La réforme territoriale crée de nouveaux 
enjeux, mais n’affecte pas la qualité de 
crédit des régions 
 
 
Au 1er Janvier 2016, la France fusionnera 16 de ses 22 régions métropolitaines en 7 
territoires élargis, réduisant ainsi le nombre de régions métropolitaines à 13. Cette 
réorganisation de l’administration publique régionale vise à réduire les dépenses publiques 
et à augmenter l’efficacité du système. Le défi majeur pour les nouvelles autorités 
régionales sera de s’accorder sur les politiques publiques à mener dans un contexte de 
pression budgétaire et de besoins d’investissements. Cependant, nous notons que la solidité 
financière générale des régions ne sera vraisemblablement pas affectée. La réforme 
territoriale combinera des entités avec des profils financiers différents et coïncidera avec 
une réduction sans précédent de 1,54 milliard d’euros des dotations de l’Etat vers les 
régions entre 2014 et 2017. 

La nouvelle carte régionale n’apportera pas de gains d’efficience immédiats. 
L’identification et l’application de mesures pour renforcer cette efficience prendront du 
temps, une fois que les régions actuelles auront combiné leurs budgets et effectifs 
respectifs. Les nouvelles délimitations régionales reflètent principalement des raisons 
politiques et géographiques plutôt que de potentielles synergies économiques et 
budgétaires. Les élections régionales du 6 et 13 décembre 2015, laisseront peu de temps 
aux nouveaux élus pour se mettre d’accord sur les nouveaux programmes budgétaires. 

La sante financière de l’ensemble du secteur régional ne sera vraisemblablement pas 
affectée. Les entités plus faibles financièrement profiteront de leur fusion avec des régions 
qui présentent une meilleure santé financière alors que le profil financier de ces dernières se 
détériorera. Dans l’ensemble, l’impact sur la qualité de crédit des régions sera limité.  

Un faible impact lié aux transferts de compétences des départements vers les régions. 
Le projet initial du gouvernement de transférer l’ensemble des compétences des 
départements aux régions a été abandonné. Les régions assumeront un nombre restreint de 
nouvelles compétences liées au transport, à l’aménagement du territoire et au 
développement économique.  

La reforme renforcera l’accès des régions au marché obligataire. L’augmentation de la 
taille des budgets régionaux mais aussi des volumes de dette à financer permettra aux 
émissions obligataires de devenir une alternative de financement viable. L’augmentation de 
la dette obligataire permettra aux régions de diversifier leurs sources de financement par 
rapport aux prêts bancaires actuels. 

 Ce commentaire sectoriel correspond à une actualisation de notre précédent commentaire concernant la reforme territoriale française 
publié en février 2015. Il fait suite à la publication des comptes 2014 des régions françaises mais aussi au vote de la loi NOTRe, qui 
transfère de nouvelles compétences aux régions.  
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Besoin/capacité de financement en % des recettes courantes 

Selon les dernières données disponibles, parmi les 13 régions définitives de France métropolitaine, les moins performantes en termes de besoins de financement seront les régions 
non fusionnées des Pays de la Loire, Ile-de-France et Bretagne. La fusion entre le Languedoc-Roussillon et Midi-Pyrénées fera converger les résultats des deux régions, et permettra 
ainsi au Languedoc-Roussillon d’améliorer son positionnement en termes de performance financière. Finalement, les régions Centre et Bourgogne/Franche-Comté se maintiendront 
parmi les plus performantes après la fusion. 

Avant la réforme territoriale 

 
 
Source: DGFiP, Comptes 2013, calculs Moody’s 

Après la réforme territoriale 

 
 

Cette publication n’annonce pas une décision de notation. Pour les publications faisant référence aux notations de crédit, veuillez-vous rendre sur www.moodys.com et cliquer sur l'onglet relatif aux notations sur la page de l'émetteur/entité 
correspondant(e) pour accéder à la dernière mise à jour des informations en matière de décision et d’historique de notation.  
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Dette en % des recettes courantes 

La Picardie, dorénavant intégrée avec le Nord-Pas-de-Calais, verra augmenter son ratio de dette sur recettes courantes au-delà du seuil de 100%. La région Midi-Pyrénées, qui 
bénéficiait du pourcentage d’endettement le plus bas avant la réforme, sera impactée négativement par la fusion avec le Languedoc-Roussillon qui présente un ratio de dette plus 
élevé. De plus, l’Alsace et la Lorraine réduiront leur ratio de dette en dessous du seuil de 100% grâce à leur fusion avec la région Champagne-Ardenne qui est moins endettée. L’Ile-
de-France continue à être la région la plus endettée de France. 

Avant la réforme territoriale 

 

Après la réforme territoriale 

 
Source: DGFiP, Comptes 2014, calculs Moody’s  
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Capacité de désendettement1 

Les régions avec les meilleurs ratios d’endettement par rapport à leur CAF, Haute-Normandie et Midi-Pyrénées, seront fusionnées avec des pairs moins performants. Picardie et 
Champagne-Ardenne, avec des multiples de 4,7 et 5,6 années, fusionneront également avec des entités plus faibles, créant ainsi des nouvelles régions avec des multiples de 6,4 et 6,1 
années. Provence-Alpes-Côte d’Azur et Ile-de-France se maintiennent comme les régions les moins performantes en France avec une capacité de désendettement de 11,8 et 8,7 
années, respectivement. 

Avant la réforme territoriale 

 

Après la réforme territoriale 

 
Sources: DGFIP,,Comptes 2014, calculs Moody’s  

                                                                          
1  La capacité de désendettement est ici calculée comme le ratio de dette sur la capacité d’autofinancement (CAF) et est exprimée en nombre d’années. 
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Produit Intérieur Brut per capita  

La dispersion de la richesse régionale, mesurée par le PIB per capita, va diminuer légèrement. Suite à la réforme, aucune région n’aura un PIB per capita inférieur à €25 000. L’Ile-de-
France se maintiendra de loin comme la région la plus prospère de France. Cependant, comme nous n’attendons pas de synergies économiques significatives à moyen terme, les 
inégalités à l’intérieur des nouvelles régions vont vraisemblablement se maintenir.  

Avant la réforme territoriale 

 

Après la réforme territoriale 

 
Sources: Estimation de Moody’s pour 2014 avec données INSEE 2013   
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Les élections de décembre 2015 vont définir le nouveau paysage politique et administratif 

Les élections de décembre vont définir le pouvoir politique territorial pour les prochaines six années. La plupart des capitales (chefs-lieux) des nouvelles régions seront provisoires 
jusqu’en juillet 2016. Dans les nouvelles régions, les services publics délivrés par les Académies régionales ou encore les agences régionales de santé vont devoir coordonner leurs 
efforts dans un cadre élargi. Alors que nous n’attendons pas de changement significatif pour les finances régionales à court terme, nous observerons si des synergies émergent à 
moyen et long terme. 

Avant la réforme territoriale 

 

Après la réforme territoriale 

 
Sources :Loi de Janvier 2015 et Décrets de Juillet 2015, Moody’s  
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Publications récentes de Moody's  

Commentaires sectoriels: 
» Collectivités locales: Vers un accès au marché obligataire pour tous?, Octobre 2015 (184993) 

» Collectivités locales: Vers un accès au marché obligataire pour tous?, October 2015 (PowerPoint) 

» French RLGs: Progress towards universal bond market access, October 2015 (184918) 

» Issuers in Core Europe to Increasingly Tap Capital Markets As New Funding Opportunities Emerge, May 2015 (181148) 

» Territorial reform poses policy challenge, but regions’ financial strength likely unaffected, February 2015 (179102) 

» French Local Governments: Capital Market Issuances to Soar Amid Ample Funding Options, July 2014 (172260) 

» France's Territorial Reform Is Unlikely to Help Local Governments Meet Their Budget Targets, June 2014 

Outlook: 
» 2015 Outlook – French Regional and Local Governments, December 2014 (1000620) 

Méthodologie Moody’s de notation: 
» Regional and Local Governments, January 2013 (147779) 

Pour accéder à ces rapports, veuillez cliquer sur les liens ci-dessus. Les références ci-dessus sont en vigueur au moment de la publication de ce rapport et des 
rapports plus récents pourraient être disponibles. Toutes les recherches ne sont pas forcément accessibles à tous les clients. 
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