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Résumeé

Notre perspective 2021 pour les collectivités locales frangaises est stable compte tenu de leurs fondamentaux solides, leur
procurant une capacité d’absorption aux chocs face au choc du coronavirus, et d’'un soutien continu du gouvernement central.

Le fort soutien du gouvernement central se
poursuivra

Le gouvernement central continuera de soutenir les
collectivités locales en 2021, atténuant les pertes de
recettes fiscales liées au choc du coronavirus.

Les besoins sociaux augmenteront modérément
les dépenses

La crise du coronavirus conduira a des dépenses de
fonctionnement plus élevées. Les collectivités devront
assurer la continuité des services publics, mettre en
ceuvre des mesures sanitaires strictes et accroitre les
filets de sécurité sociaux.

La performance de fonctionnement restera solide

Les fondamentaux solides des collectivités —
notamment des ratios d’épargne brute trés éleves —
leur procurent une capacité d’absorption aux chocs et
une résilience face au choc du coronavirus.
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L’'investissement va ralentir et la dette rester stable

Les dépenses d’'investissement ralentiront en 2020-2021,
du fait des effets directs et indirects de la pandémie sur
les plans d’'investissement du bloc communal. La dette
se stabilisera par conséquent.

L’acceés trées solide au financement externe persistera

En 2021, les collectivités locales francaises continueront
de bénéficier d’'un acceés trés solide au financement
externe, dont les financements verts et durables des
banques publiques de développement et les émissions
obligataires labellisées.

Les taux d’intérét bas contribueront au colt
abordable de la dette

La politique monétaire de la Banque centrale
europeenne (BCE) demeurera expansionniste pour
plusieurs années et les taux d’intérét bas contribueront
au co(t abordable de la dette des collectivités francaises.
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2021 Collectivités locales francaises — stable

Notre perspective 2021 pour les collectivités locales frangaises est stable compte tenu de leurs fondamentaux solides, leur
procurant une capacité d’absorption aux chocs face au choc du coronavirus, et d’'un soutien continu du gouvernement central.

Ce qui pourrait changer la perspective en

perspective négative

»

»

»

»

Récession économique plus longue et
plus dure, affectant matériellement les
recettes de fonctionnement.

Changement matériel dans l'inclinaison
au support du gouvernement central
aux collectivités locales.

Accroissement significatif et durable
des niveaux de dette.

Affaiblissement des positions de
liquidité et réduction matérielle de
'accés a la liquidité externe.
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Stable

Facteurs clés de la perspective stable

»

»

»

»

»

Soutien fort du gouvernement central,
atténuant les pertes de recettes
fiscales.

Croissance modérée des dépenses de
fonctionnement, tirée par des besoins
sociaux plus importants.

Une performance de fonctionnement
solide malgré la pandémie, source de
résilience.

Une dette stable sur fond de
ralentissement de l'investissement.

Acceés trés solide au financement
externe et des taux d’intérét bas
contribuant au co(t abordable de la
dette.

Ce qui pourrait changer la perspective en
perspective positive

» Reprise économique plus rapide
qu’attendue, soutenant les recettes
fiscales

» Maitrise accrue des dépenses de
fonctionnement.

» Désendettement.
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Le fort soutien du gouvernement central atténuera les pertes de recettes fiscales

En 2021, les collectivités locales frangaises continueront de bénéficier de recettes de fonctionnement minimales élevées et de subventions

d’'investissement accrues

»  En 2021, toutes les collectivités locales frangaises continueront de bénéficier des garanties du gouvernement central visant a compenser les pertes de recettes
fiscales, ainsi que de subventions d’investissement accrues. Nous nous attendons aussi a ce que le support soit accru autant que de nécessaire.

»  Les régions bénéficieront d’'un niveau minimum garanti de recettes de TVA (taxe sur la valeur ajoutée), dont la part additionnelle a percevoir en 2021; les
départements recevront des avances remboursables visant a atténuer la volatilité des DMTO (droits de mutation a titre onéreux). Nous nous attendons aussi a ce
que le bloc communal pergoivent a minima la moyenne 2017-2019 des recettes fiscales, dont les recettes des autorités organisatrices des transports publics.

» En 2021, le gouvernement central maintiendra aussi sa dotation de fonctionnement globale stable (tout comme en 2020), au niveau pré-coronavirus.

La part des recettes garanties par le gouvernement central représentera autour
de 60% des recettes de fonctionnement totales en 2020 et 2021
(€ Mds)

mmmm Recettes de fonctionnement mmmmm dont recettes minimum garanties e=====Taux de croissance (éch. D)
250 - 5%
200 4%
150 3%
100 2%

50 1%

0%
-1%

-100 -2%
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Note: les collectivités locales frangaises comprennent les régions, départements, communes et intercommunalités (dont
les syndicats). Les données sont consolidées et incluent tous les budgets comme présenté par 'OFGL entre 2015 et
2019. E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody’s.

Sources: OFGL, Moody’s Public Sector Europe
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Les mesures de soutien incluent aussi des subventions d’investissement additionnelles,
dont une part des fonds de relance de I'Union européenne aux régions

(€ Mds)

m Plan de relance européen (EU-React)
5 = Autres recettes d'investissement en provenance du gouvernement central
m Plan de relance national

2020E 2021P

2021P-2023P

Note: E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody'’s.
Sources: Gouvernement frangais, Commission Européenne, Moody’s Public Sector Europe
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Des besoins sociaux plus €levés augmenteront modérément les dépenses de

fonctionnement

Les collectivités devront assurer la continuité des services publics, mettre en ceuvre des mesures sanitaires strictes et
accroitre les filets de sécurité sociaux.

» L'augmentation des besoins sociaux face aux effets économiques et sociaux de la crise du coronavirus, en particulier la hausse du chémage, entrainera

une hausse des dépenses de fonctionnement (principalement pour les départements) en 2020-2021. Les dépenses sociales représentent les deux tiers
des dépenses de fonctionnement des départements.

» D’autres colts de fonctionnement additionnels pour les collectivités locales frangaises résultent de la mise en ceuvre des mesures de distanciation
sociale, de pénurie de personnels, ainsi que de la hausse de l'utilisation de la technologie pour permettre le travail a distance.

Apreés plusieurs années de maitrise des dépenses de fonctionnement, la crise du coronavirus va conduire a une hausse des colts pour les collectivités locales francaises

(€ Mds)

- 2.5%

250 mmmmm Charges a caractére général mmmmm Dépenses de personnel = Charges financiéres mmmm Dépenses d'intervention m— Autres e Taux de croissance (hors réforme de I'apprentissage)

200 - 2.0%

150 - 1.5%

100 - 1.0%

50 - 0.5%

0 - 0.0%

2015 2016 2017 2018 2019 2020E 2021P

Note: E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody'’s.
Sources: OFGL, Moody’s Public Sector Europe
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Une performance de fonctionnement qui restera solide en 2021, source de résilience

Des fondamentaux intrinséques robustes procurant une capacité d’absorption aux chocs et une résilience face au choc du
coronavirus.

»  Bien que la pandémie affectera négativement la performance de fonctionnement du secteur (mesurée par le ratio épargne brute/ recettes de
fonctionnement), celle-ci restera solide, en particulier par rapport a celle des autres collectivités européennes.

»  D’autres fondamentaux intrinséques solides sont également source de la résilience des collectivités locales frangaises dont la “regle d’or” —
composante du cadre institutionnel, n’autorisant 'emprunt des collectivités francaises que pour financer I'investissement — ainsi que des standards
de gouvernance et de gestion financiére élevés, qui renforcent la flexibilité budgétaire.

L'épargne brute rapportée aux recettes de fonctionnement restera supérieure a 15% en 2020 et 2021, alors que la croissance économique reviendra

@ Epargne brute/ recettes de fonctionnement Croissance du PIB réel frangais

20%

15%

10%

5%

0%
-5%
-10%

-15%
2015 2016 2017 2018 2019 2020E 2021P

Note: E= estimations Moody’s, P=Moody’s forecast.
Sources: OFGL, Moody’s Public Sector Europe

MOODY'S PUBLIC SECTOR EUROPE Collectivités locales — France: 2021 Outlook 7



L'investissement ralentira et la dette demeurera stable en 2021
Nous nous attendons a une diminution de l'investissement en 2020-2021 en raison des effets de la crise du coronavirus sur

les plans d’investissements du bloc communal

»  Nous prévoyons un maintien de l'investissement des régions et des départements a des niveaux élevés, en partie du fait des mesures de soutien aux

entreprises et a 'économie locale.

»  Linvestissement du bloc communal, a l'inverse, diminuera. Ceci est di au confinement de deux mois durant le premier semestre 2020 mais aussi
parce que les administrations municipales resteront prudentes face a l'incertitude entourant la situation sanitaire et la reprise économique.

L'encours de dette des collectivités francaises restera stable en 2021...

(€ Mds)

mmmmm Encours de dette directe

250

== Poids de la dette (dette directe/ recettes de fonctionnement)

200

15

o

10

o

5

o

HIHH]

2015 2016 2017 2018 2019 2020E

Note: E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody’s.
Sources: OFGL, Moody’s Public Sector Europe
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2021P
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e Taux de croissance (éch. D)
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-20
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Note: E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody’s.
Sources: OFGL, Moody’s Public Sector Europe
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Les collectivités continueront de bénéficier d’'un acces tres solide au financement

externe

En 2021, les collectivités locales continueront de bénéficier d’'un acceés large, diversifié et sécurisé a des sources de

financement externe, notamment les financements verts et durables des banques publiques de développement et les
émissions obligataires labellisées.

diversifiées et sécurisées, dont les préts des banques publiques et de banques records en 2020
privées (aux notations financiéres élevées)
(€ Mds) mEmissions obligataires labellisées (vertes et durables) m Emissions obligataires standard
Moyenne 2019E-21P (% de I'encours de dette) 3.5
Emissions obligataires 3.0
9%
25
Banques publiques
35%
dont:
Agence France Locale (Aa3 stable); 2.0
Caisse des Dépots et Consignations (Aa2
stable);
Council of Europe Development Bank (Aa1 15
stable); :
Dexia Crédit Local (Baa3 stable);
Banaues privées European Investment Bank (Aaa stable);
56%“ P SFIL (Aa3 stable) 10
dont:
BPCE (A1 stable);
Crédit Agricole S.A. (Aa3 stable); 05
Crédit Mutuel Alliance Fédérale (Aa3 stable); :
Credit Mutuel Arkéa (Aa3 stable);
Societé Générale (A1 stable)
0.0
2015 2016 2017 2018 2019 2020E 2021P

o, o, Note: E= estimations Moody’s, P= prévisions Moody’s.
Source: Moody’s Public Sector Europe Source: Moody’s Public Sector Europe
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https://www.moodys.com/credit-ratings/Council-of-Europe-Development-Bank-credit-rating-207477/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Dexia-Credit-Local-credit-rating-132050/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/European-Investment-Bank-credit-rating-270400/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/SFIL-credit-rating-823291494/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/BPCE-credit-rating-821697766/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Credit-Agricole-SA-credit-rating-131950/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Credit-Mutuel-Alliance-Federale-credit-rating-600037755/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Credit-Mutuel-Arkea-credit-rating-822182284/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Societe-Generale-credit-rating-684250/summary

Les taux d’intérét bas contribueront au colt abordable de la dette en 2021

La politigue monétaire de la BCE demeurera expansionniste pour plusieurs années et les taux d’'intérét bas contribueront au
colt abordable de la dette des collectivités francaises.

La BCE conservera ses taux d’intérét bas. .. ...et la charge d’intéréts des collectivités locales frangaises diminuera encore
(€ Mds)
e Eyribor 3M e Tux refi de la BCE e OAT 10 ans mmmm Charge d'intéréts == Charge d'intéréts/ recettes de fonctionnement (éch. D)
1.0% 7 - 3.0%
0.8% 6
- 2.5%
0.6%
5
0.4%
0.2% 4
0.0% ‘ ‘ 5
-0.2%
2
-0.4% \
1
-0.6%
-0.8% 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P 2015 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P
Note: P= prévisions Moody’s. Note: P= prévisions Moody'’s.
Source: Moody’s Public Sector Europe Source: Moody’s Public Sector Europe
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Notations des collectivités locales francaises
Les collectivités locales francaises bénéficient de notations élevées, largement résilientes en 2020

Notations des collectivités locales francaises au 11 janvier 2021

Collectivités locales Notation Perspective
Région lle-de-France Aa2 STA
Toulouse Métropole Aa2 STA
Ville de Neuilly-sur-Seine Aa2 STA
Département de I'Eure Aa3 STA
Département du Bas-Rhin Aa3 STA
Métropole de Rennes Aa3 STA
Région Bourgogne-Franche Comté Aa3 STA
Région Nouvelle Aquitaine Aa3 STA
Ville de Rennes Aa3 STA
Communauté d'Agglomération Cergy-Pontoise A1 STA
Communauté urbaine Caen-la-mer A1 STA
Département de la Meuse A1 STA
Département de Seine-Maritime A1 STA
Département du Loiret A1 STA
Grenoble-Alpes Métropole A1 STA
Collectivités Territoriales de France No1 A2 NOO
Communautes Urbaines de France No 1 A2 NOO
Communautes Urbaines de France No 2 A2 NOO
Communautes Urbaines de France No 3 A2 NOO
Communautes Urbaines de France No 4 A2 NOO
Polynésie frangaise A3 STA

Source: Moody’s Public Sector Europe
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Actions de notation en 2020

Collectivités locales Date

Action de notation

37 Entités publiques francgaises dont des collectivités locales

25 Fév.
Polynésie frangaise

12 Mai
lle-de-France Mobilités 3 Juil.
Ville de Neuilly-sur-Seine

28 Aug
SYTRAL 23 Sept

Source: Moody’s Public Sector Europe

Révision des perspectives a
stable suite a I'action de
notation souveraine.
Révision de la perspective a
stable. Notation de court-terme
dégradée a P-2.

Révision de la perspective a
stable.

Relévement de la notation de
long terme a Aa2, revision de
la perspective a stable.
Révision de la perspective a
negative.
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Publications Moody’s associées

Recherche émetteurs

» Région Bourgogne-Franche-Comte (France): Update to credit analysis, Décembre 2020

» Région Nouvelle — Aquitaine (France): Update to credit analysis, Novembre 2020

» Ville de Rennes (France): Update to credit analysis, Octobre 2020

»  Meétropole de Rennes (France): Update to credit analysis, Octobre 2020

» lle-de-France Mobilites (France): lle-de-France Mobilites will benefit from additional government support, Septembre 2020

» Département de la Seine Maritime (France): Update to credit analysis, Aolt 2020

» Département du Loiret (France): Update to credit analysis, Juillet 2020

Recherche sectorielle

»  Sovereigns — Euro Area: Negative 2021 outlook driven by significant economic and fiscal uncertainty, Janvier 2021

»  Global Macro Outlook 2021-22: Nascent economic rebound takes hold globally but recovery will remain fragile, Novembre 2020

» Regional and Local Governments — France: France's plan to substitute business tax proceeds with VAT revenue is credit positive for French regions, Septembre
2020

» Regional and Local Governments — Europe: Pre-pandemic fiscal performance to shape capacity to address the long-term impact of coronavirus, Aot 2020

» Regional & Local Governments — France: Tax revenues will decline on coronavirus lockdown, but shock-absorption capacity will limit credit effects, Mai 2020

»  Credit Conditions — Global: Coronavirus and oil price shocks: managqing ratings in turbulent times, Mars 2020

Méthologies

»  Regional and Local Governments, Janvier 2018
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PAS ETRE UTILISEES DE QUELQUE MANIERE QUE CE SOIT QUI PUISSE LES CONDUIRE A ETRE CONSIDEREES COMME UNE
REFERENCE.

Toutes les informations contenues ci-contre ont été obtenues par MOODY'S aupres de sources considérées comme exactes et fiables par MOODY'S.
Toutefois, en raison d’'une éventuelle erreur humaine ou mécanique, ou de tout autre facteur, lesdites informations sont fournies « TELLES

QUELLES » sans garantie d’aucune sorte. MOODY'S met en ceuvre toutes les mesures de nature a garantir la qualité des informations utilisées aux
fins de I'attribution d'une notation de crédit et la fiabilité des sources utilisées par MOODY’S, y compris, le cas échéant, lorsqu'elles proviennent de
tiers indépendants. Néanmoins, MOODY’S n’a pas un role de contréleur et ne peut procéder de fagon indépendante, dans chaque cas, a la vérification
ou a la validation des informations regues dans le cadre du processus de notation ou de préparation de ses publications.

Dans les limites autorisées par la loi, MOODY'S et ses dirigeants, administrateurs, employés, agents, représentants, concédants et fournisseurs se
dégagent de toute responsabilité envers toute personne ou entité pour toutes pertes ou tous dommages indirects, spéciaux, consécutifs ou
accidentels, résultant de ou en connexion avec les informations contenues ci-contre, ou du fait de I'utilisation ou l'incapacité d'utiliser I'une de ces
informations, et ce méme si MOODY'S ou l'un de ses dirigeants, administrateurs, employés, agents, représentants, concédants ou fournisseurs a été
informé au préalable de la possibilité de telles pertes ou de tels dommages tels que, sans que cette liste ne soit limitative: (a) toute perte de profits
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présents ou éventuels, (b) tous dommages ou pertes survenant lorsque l'instrument financier concerné n'est pas le sujet d'une notation de crédit
spécifique donnée par MOODY'S.

Dans les limites autorisées par la loi, MOODY'S et ses dirigeants, administrateurs, employés, agents, représentants, concédants et fournisseurs se
dégagent de toute responsabilité pour tous dommages ou pertes directs ou compensatoires causés a toute personne ou entité, y compris, mais sans
que cette liste ne soit limitative, par la négligence (exception faite de la fraude, d'une faute intentionnelle ou plus généralement de tout autre type de
responsabilité dont la loi prévient I'exclusion) de MOODY'S ou de I'un de ses dirigeants, administrateurs, employés, agents, représentants, concédants
ou fournisseurs, et pour tous dommages ou pertes directs ou compensatoires résultant d'un événement imprévu sous le contréle ou en dehors du
contréle de MOODY'S ou de I'un de ses dirigeants, administrateurs, employés, agents, représentants, concédants ou fournisseurs et résultant de ou
en lien avec les informations contenue ci-contre ou résultant de ou en lien avec I'utilisation ou l'incapacité d'utiliser I'une de ces informations.

AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, CONCERNANT LE CARACTERE EXACT, OPPORTUN, COMPLET, COMMERCIALISABLE OU
ADAPTE A UN USAGE PARTICULIER DE TOUTE NOTATION DE CREDIT, EVALUATION, AUTRE OPINION OU INFORMATION N’EST DONNEE
OU FAITE PAR MOODY’S SOUS QUELQUE FORME OU MANIERE QUE CE SOIT.

Moody’s Investors Service, Inc., agence de notation de crédit filiale & cent pour cent de MOODY'S Corporation (« MCO »), informe par le présent
document que la plupart des émetteurs de titres de créance (y compris les obligations émises par des sociétés et les obligations municipales, les titres
de créances négociables, les billets a ordre ou de trésorerie et tous autres effets de commerce) et actions de préférence faisant I'objet d’'une notation
par Moody’s Investors Service, Inc. ont, avant I'attribution de toute notation de crédit, accepté de verser a Moody's Investors Service, Inc., pour les avis
et les services de notation de crédit fournis, des honoraires allant de $ 1.000 & environ $ 5.000.000. MCO et Moody’s Investors Service appliquent
également un certain nombre de régles et procédures afin d'assurer l'indépendance des notations de crédit de Moody’s Investors Service et des
processus de notation de crédit. Les informations relatives aux liens susceptibles d’exister entre les dirigeants de MCO et les entités faisant I'objet
d'une notation, et entre les entités ayant fait I'objet de notations de crédit attribuées par Moody’s Investors Service et ayant par ailleurs déclaré
publiquement auprés de la SEC détenir une participation supérieure a 5% dans MCO, sont diffusées chaque année sur le site www.moodys.com,
dans la rubrique intitulée « Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy ».

Conditions supplémentaires pour I'’Australie uniquement : Toute publication de ce document en Australie s’effectue conformément a la licence
australienne pour la fourniture de services financiers (AFSL) de la filiale de MOODY’S, MOODY'S Investors Service Pty Limited (ABN 61 003 399 657
AFSL 336969) et/ou de MOODY'S Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (le cas échéant). Ce document s’adresse
exclusivement & des investisseurs institutionnels (« wholesale clients ») au sens de l'article 761G de la loi australienne sur les sociétés de 2001

(« Corporation Act 2001 »). En continuant & accéder a ce document depuis I'Australie, vous déclarez aupres de MOODY’S étre un investisseur
institutionnel, ou accéder au document en tant que représentant d'un investisseur institutionnel, et que ni vous, ni I'établissement que vous
représentez, ne vont directement ou indirectement diffuser ce document ou son contenu auprés d’une clientéle de particuliers (« retail clients ») au
sens de l'article 761G de la loi australienne sur les sociétés de 2001. La notation de crédit MOODY’S est un avis portant sur la qualité de crédit
attachée au titre de créance de I'émetteur, et non un avis sur les titres de capital de I'émetteur ou toute autre forme de titre mis a disposition
d'investisseurs particuliers.

Conditions supplémentaires pour le Japon uniquement : Moody's Japan K.K. (« MJKK ») est une agence de notation de crédit filiale a cent pour cent
de Moody's Group Japan G.K., elle-méme filiale a cent pour cent de Moody’s Overseas Holdings Inc., elle-méme filiale a cent pour cent de MCO.
Moody’s SF Japan K.K. (« MSFJ ») est une agence de notation de crédit filiale a cent pour cent de MUKK. MSFJ n'est pas une organisation de
notation statistique reconnue au niveau national (« Nationally Recognized Statistical Rating Organization » ou « NRSRO »). En conséquence, les
notations de crédit attribuées par MSFJ constituent des notations de crédit « Non-NRSRO » (« Non-NRSRO Credit Ratings »). Les notations de crédit
« Non-NRSRO » sont attribuées par une entité qui n'est pas une organisation de notation statistique reconnue au niveau national et, en conséquence,
le titre ayant fait I'objet d'une notation ne sera pas éligible a certains types de traitements en droit des Etats-Unis. MJKK et MSFJ sont des agences de
notation de crédit enregistrées auprés de I'Agence Financiére Japonaise (« Japan Financial Services Agency ») et leurs numéros d'enregistrement
respectifs sont « FSA Commissioner (Ratings) n°2 » et « FSA Commissioner (Ratings) n°3 ».

MJKK ou MSFJ (le cas échéant) informe par le présent document que la plupart des émetteurs de titres de créances (y compris les obligations émises
par des sociétés et les obligations municipales, les titres de créances négociables, les billets a ordre ou de trésorerie et tous autres effets de
commerce) et actions de préférence faisant I'objet d’'une notation par MJKK ou MSFJ (le cas échéant) ont, avant I'attribution de toute notation de
crédit, accepté de verser a MJKK ou MSFJ (le cas échéant) pour les avis et les services de notation de crédit fournis, des honoraires allant de 125.000
JPY a environ 550.000.000 JPY.

MJKK et MSFJ appliquent également un certain nombre de régles et procédures afin d'assurer le respect des contraintes réglementaires japonaises.
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