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Bordeaux, le 10 Cctobre 2011

Monsieur le Président,

Par correspondance du 30 septembre, vous vous faites f'écho d'un article du journal «Libération» qui
s'inquiete de la présence d'emprunts « toxiques » dans V'encours de dette de nombreuses collectivités et
notamment en Gironde.

Vous sollicitez une mise au point sur ces préts et jai effeclivement envisagé une communication sur ce
sujet lors de la prochaine session du Conseil Général le 24 Octobre prochain.

Je tiens toutefois & réagir immédiatement & certains termes de volre correspondance laissant entendre
que vous ignoriez I'existence de risques sur la dette départementale.

En effet, toute la gestion de dette donne lieu au moins une fois par an & un rapport extrémement détaillé a
lAssemblée départementale, dans lequel apparaissent notamment les préts structurés souscrits auprés
de Dexia (et non Goldman Sachs, comme vous l'indiquez, cette derniére étant une contrepartie de Dexia
dans ce financement}.

Comme jaurai l'occasion de le rappeler le 24 Octobre, l'encours de dette du Conseil Général est
composé a 90 % de préts classiques {fixes ou révisables) et les préts structurés ne représentent que
10 %.

Pour 'essentiel, il s'agit de préts pour lesquels les risques sont 4 fa fois raisonnables et présentables en
ce sens que la stratégie sur laquelfe la bonification d'intérét est acquise consiste en un raisonnement
économique fondé sur la logique de pente de la courbe des taux (le co(t de l'argent & 30 ans et
normalement plus élevé que le co(it de 'argent a 1 an) ; je vous renvoie, au cas ol vous I'auriez cublig,
aux séances d'explications, il est vrai fechniques et ardues, d'Yves LECAUDEY sur la mécanique de ces
produits.
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Contrairement a d'autres collectivités, nous n'avons aucun prét fondé sur un risque de change, ni de préts
a risques d'intéréts cumulatifs (snowball) ; le bilan de notre choix sur ces financements structurés est
largement positif : par rapport aux taux fixes que ces financements ont permis de réaménager, le gain est
aujourd’hui de prés de 2 M€,

Je vous prie de croire, Monsieur le Président, & 'assurance de mes sentiments les meilleurs.

Le Vice-Président du Conseil Général
chargé des Finances et du Budget,

J@f DARMIAN



