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ACCENT

Exemple pratique I: financement d’hdpitaux

Le secteur de la santé est
friand d'investissements

Dans la plupart des pays industrialisés, les codts des prestations de

santé ont évolué a un rythme exponentiel depuis quelques années, sans

que la qualité des prestations ne se soit améliorée. Pour briser cette

tendance, de nombreux pays ont introduit les forfaits par cas et cherché

a mettre sur pied des collaborations avec des investisseurs privés — en

Suisse comme ailleurs.
Les partenariats public-privé (PPP) repré-
sentent une forme de collaboration pos-
sible. L'approche PPP présente des diffé-
rences fondamentales par rapport a l'ac-
quisition conventionnelle d'infrastructures
par les pouvoirs publics. Lors d'une acqui-
sition conventionnelle, les risques alloués
dans les contrats couvrent avant tout la
réalisation «a court terme» des construc-
tions publiques. Une fois que les travaux
sont finis, le projet est réputé achevé.
Dans l'approche PPP en revanche, les
risques sont alloués entre pouvoirs publics
et privés sur toute la durée de vie des
projets réalisés. Cet engagement beau-
coup plus long des partenaires privés leur
confére aussi un statut plus présent: ils
interviennent dans des domaines qui, dans
un modele d'acquisition conventionnel,
sont entiérement réservés au donneur
d'ordre tels que le design, le financement,
I'exploitation et la maintenance du projet
sur une période contractuelle prolongée.

Davantage de responsabilité
pour les investisseurs

Ce nouveau rdle du partenaire privé
repose sur l'idée suivante: si le partenaire
privé assume une plus grande part de res-
ponsabilité, il aura aussi plus d'intérét a
dégager un cashflow constamment positif
sur le projet pour I'entiére durée de sa vie.
Dans cette logique, les constructions se-
ront forcément plus solides et le design
apte a assurer une exploitation efficiente
jusqu’a ce que le projet arrive en fin de vie.

Il en résulte une diminution des colts glo-
baux pendant la durée de vie du projet et
donc, une réduction des charges pour le
partenaire public.

L'approche PPP a wu le jour au
Royaume-Uni ou plus de 600 infrastruc-
tures publiques ont été réalisées au moyen
du modéle PPP depuis le début des an-
nées 80, dont plus de 160 projets dans le
secteur de la santé. Au Canada, en Alle-
magne et en France, de nombreux projets
PPP sont également opérationnels dans le
secteur de la santé et la plupart de ces
projets ont été financés avec une partici-
pation substantielle des caisses de pen-

sions {voir article Manser, page 39).

Systéeme des forfaits par cas
Aux Etats-Unis, en Australie, en

Grande-Bretagne et en Allemagne, le dé-
compte au moyen de forfaits par cas est
pratiqué depuis des années. En Suisse, le
financement des hopitaux publics et privés
a éteé entierement réorganisé par la révi-
sion de la loi fédérale sur I'assurance-ma-
ladie (LAMal) qui est devenue effective au
1= janvier 2012. Cette révision qui avait
pour objectif d'améliorer I'efficience et la
transparence dans la santé a notamment
apporté les modifications suivantes:

— Forfaits par cas liés aux prestations
pour indemniser les soins aigus station-
naires de patients dans les hdpitaux
publics et privés.

— Le subventionnement direct des hopi-
taux ancré dans la loi (financement

d'objets, couverture de déficits) est
aboli.

— Les hopitaux publics et privés sont mis
sur un pied d'égalité concernant le finan-
cement.
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— Le libre choix de I'hopital est garanti sur
ensemble du territoire suisse.

Comme conséquence de la révision de la
LAMal, les hépitaux doivent désormais se
procurer les moyens de financer leurs pro-
jets d'infrastructure sur le marché des
capitaux.

(Enbref

> Plusieurs hpitaux suisses se
sont approvisionnés en fonds sur
le marché des capitaux

> |l n'existe pas (encore) de
collaboration étendue avec des
investisseurs privés sous forme

de PPP

La mise en ceuvre de la révision de la
LAMal reléve des cantons qui multiplient
les roles: leur but prioritaire est d'assurer
les soins hospitaliers stationnaires, en
méme temps ils peuvent étre régulateurs,
prestataires (exploitants) et organes por-
tant les colts (propriétaires). Les expé-
riences de ces deux derniéres années ont
montré que I'exécution de la révision diffé-
rait de canton en canton et que des
conflits d'intéréts pouvaient survenir.

Comme les forfaits par cas sont définis
en fonction des hopitaux les plus efficients,
tous ont intérét a se doter d'une infra-
structure répondant de facon optimale aux
exigences des processus et aux contraintes
d'espace divergentes des prestations am-
bulatoires et stationnaires afin que leurs
colits soient couverts. Cette concurrence
et le blocage des investissements par les
pouvoirs publics qui manquent de moyens
a fait monter en fleche le nombre de pro-

jets de construction. Pour les 15 a 20 pro-
chaines années, le volume a construire est
estimé a 10 mias de francs. La part des

forfaits par cas réservée a la participation
au cofiit des investissements n'est pas suf-
fisante pour permettre aux hopitaux de réa-
liser un tel volume, ils devront donc se
tourner vers le marché des capitaux pour
se procurer des fonds.

Exemple pratique en Suisse:
hopital Limmattal

Les responsables de I'hdpital Limmat-
tal ont décidé de remplacer le batiment
actuel par une nouvelle construction. Les
colts de construction et d'aménagement
s'éléevent & 270 mios de francs. L'hdpital
Limmattal est organisé sous la forme d'un
syndicat intercommunal et en cas de dé-
faut de paiement de Ihdpital, les com-
munes affiliées répondent de maniére
proportionnelle.

Le financement provient de quatre
sources: un prét sur reconnaissance de
dette de 30 mios de francs, un emprunt
public de 100 mios de francs, un crédit
syndiqué de 100 mios de francs et le fi-
nancement propre de 40 mios de francs
via le cashflow de I'hépital (voir graphique
page 49, dans l'article allemand).

L'hopital Limmattal a été un des pre-
miers a financer un projet de construction
sans le soutien des pouvoirs publics aprés
la révision de la LAMal. L'emprunt public
était une chose inédite dans le secteur
hospitalier, mais il a trouvé preneurs parmi
les banques privées et de détail (42%), les
assurances (28%), les caisses de pen-
sions (20%), les gérants d'actifs (8%) et
d'autres investisseurs (2%).

Aprés I'hdpital Limmattal, d'autres ho-
pitaux ont eu recours a 'emprunt public
pour financer des nouvelles constructions,
notamment la GZO AG Spital Wetzikon
{170 mios de francs) ou I'hdpital régional
de 'Emmental (75 mios de francs). Ces
projets, tout comme I'hépital Limmattal, ne
sont pas réalisés sous une approche PPP.

Peu de transferts de risques
jusqu'a présent

Comme l'ont montré I'hépital Limmat-
tal et d’autres exemples du secteur hospi-
talier suisse, des projets de nouveaux hé-
pitaux ont pu étre financés avec succés
par le marché des capitaux, avec notam-
ment la participation des caisses de pen-
sions.

Tous les émetteurs sont relativement
bien positionnés sur le marché (hopital fi-
gurant dans la liste des hdpitaux du canton
et doté d’'un mandat de prestations volumi-
neux) et disposent de garanties implicites
ou explicites des pouvoirs publics (com-
munes, canton), ce qui leur vaut d'excel
lentes notations d'émetteur («A» ou mieux).
Il en découle que le transfert de risques
des pouvoirs publics aux privés reste dans
des proportions limitées, ce qui explique
le rendement relativement bas dont béné-
ficient les investisseurs.

Les PPP - une opportunité
pour les caisses de pensions?

Jusqu'a présent, le transfert global
des risques comme le prévoit 'approche
du cycle de vie (PPP) est resté a I'état
d'ébauche. Si nous sommes bien infor-
més, aucun exploitant n'a été intégré par
contrat et financiérement sur le long ter-
me dans le consortium de construction
concerné comme on l'observe a I'étranger
pour de nombreux nouveaux projets d'hé-
pitaux. De méme, aucun hdpital public
suisse n'a encore fait une demande de fi-
nancement de capital propre sur le mar-
ché des capitaux.

L'approche PPP est particuliérement
prometteuse pour les caisses de pen-
sions. Le financement de fonds propres
pour la construction de nouveaux béti-
ments dans le secteur hospitalier suisse
peut ouvrir la possibilité de placements
intéressants de longue durée avec des
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rendements nettement supérieurs a ceux
d’un emprunt public. Limmobilier hospita-
lier est certes hautement spécialisé et ne
s'adresse qu'a un marché limité d'usagers,
mais d'un autre coté, il présente des ca-
ractéristiques qui rendent son profil de
risque attrayant par rapport a des im-
meubles commerciaux. Voici quelques
atouts que I'on peut citer: la santé est un
segment du marché en plein essor sur un

horizon prolongé, le risque de vacances y
est globalement faible et les utilisateurs
ont un horizon d'utilisation long et généra-
lement une bonne solvabilité.

Vu le volume qui devra étre construit
dans les années a venir, il est clair que les
hopitaux ne pourront faire autrement que
de s'ouvrir aux formes de financement al-
ternatives. Pour que des privés soient

préts a financer une telle construction, il
faudra un plan commercial qui informe sur
I'étendue du financement, les rendements
et les colts attendus, ainsi que sur les
fonds propres disponibles. Une telle dé-
marche va en outre contribuer a dépoliti-
ser le secteur hospitalier. =

Touraj Etezady
Niklaus Scheerer
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