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EVOLUTION DES CONDITIONS ECONOMIQUES ET FINANCIERES
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¥ — RETOUR SUR LES PRINCIPAUX EVENEMENTS QUI ONT IMPACTES LECONOMIE
viedeMeudon AU PREMIER SEMESTRE DE LANNEE 2023 Gerer a Cite
4 \/ \/ \/ \/ N/ N/ N/ N/ N/ )
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Faillite de
Inflation Resserre.rr?ent Fraglllte du SOI'd'tFZ‘ du Perte de Risque de Marché de . . Blrmlng!wam h Volatilité du
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élevée s . . confiance récession I'immobilier . cours du baril
monétaire bancaire travail grande Ville

d’Angleterre
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L'ENERGIE ET LALIMENTATION Gérer la Cité
France

Croissance : 0,8%
Inflation : 6,06%

La récession devrait étre
évitée cette année

Royaume-Uni Chine
Croissance : 0,3% Croissance : 5,4%

Inflation : 4% Inflation : 2, 15%
En attente de récession Redémarrage post-Covid de I’'économie
miné par la crise immobiliere

, , KL
RL c DES CONDITIONS MACROECONOMIQUES FORTEMENT IMPACTEES PAR LE PRIX DE

Gérer la Cité

Zone Euro

Croissance : 0,9%
Inflation : 5,79%

Une inflation encore élevée

Etats-Unis Russie
Croiss.anc-e : 1,60% Monde Croissance : -1,5%
Inflation : 3,88% . Inflation : 5,38%

\ e e s Croissance : 2,7% . Y

,:-}lores avcflr reI5|st:ten 22%2223, Inflation : 6,6% La Russie a perdu la guerre
economie ralentit en L'économie mondiale qui economique
affiche des indicateurs de
reprise

Source : OCDE — juin 2023 FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 6



Gérer la Cité

Historique et prévision inflation Zone Euro

L'INFLATION PREND UNE TRAJECTOIRE FAVORABLE EN 2023

Historique et prévision inflation France

Gérer la Cité
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vmegeMeudon G EVOLUTION DES TAUX DIRECTEURS DES DEUX BANQUES CENTRALES

Prix mid

|_JEUORDEPD IndexERVIGH

M FDTRFTRL Index 5.2500
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viledeNAeudon a LES CONSEQUENCES DE LA POLITIQUE MONETAIRE SE REPERCUTENT SUR L'ECONOMIE  cerertacits

Les contraintes Les banques subissent des contraintes accrues sur leurs financements ces derniers mois, ce
bancaires qui limite leur capacité a octroyer des crédits.

Les augmentations  Les dépots deviennent plus attrayants et rémunérateurs pour les détenteurs de capitaux.
de dépots des

épargnants

L'affaiblissement Ce dernier se fragilise, affectant a la fois les entreprises et les ménages, qui ont plus de
du Marché du difficulté a obtenir des préts.

Crédit

La baisse de Une diminution de la masse monétaire de 1,5% en trois mois, passant de -0,6% en juin a -
liquidités sur les 0,4% en juillet

marchés

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement
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CONSEQUENCES SUR LES MARCHES DE TAUX
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vieeNeudon FORTE VOLATILITE SUR LE MARCHE DES TAUX LONGS CES DEUX DERNIERES ANNEES

M Swap EUR 10 ans 3.2774
M 0AT 10 ans 3.2832




UNE FORTE HAUSSE DES TAUX MONETAIRES EN RAISON DES HAUSSES K
SUCCESSIVES DES TAUX DIRECTEURS Gerer Ia Cité

¥
viessMeudon

MEIM 3.834

E3M 3.934
WM 4.070
M E12M 4.222
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Gérer la Cité

¥

> 0 FOCUS SUR LE LIVRET A ET SA REGLEMENTATION SPECIFIQUE
VllledeMeudon

Les collectivités bénéficient de quelques mois de
compétitivité apres des années de surcout. Cependant, ce produit d’épargne doit
rester attractif en période de hausse de taux et doit rémunérer les particuliers
suffisamment. Ainsi, le gouvernement devrait redresser son niveau des que le
marché retrouvera une situation normale et stable.

* En période de taux négatif, le taux Livret A ressortait peu compétitifs pour les
collectivités (50 pbs contre des taux monétaires négatifs). Ce dernier était
completement décorrélé par rapport aux autres taux monétaires. Avec le contexte
de taux exceptionnel, ce taux se retrouve aujourd’hui plus compétitif que les autres
taux monétaires. Néanmoins, FCL souligne la cherté de ce taux dans un contexte
économique « normal ».

Mar Jun
2023
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vieleNAeudon 9 L'INVERSION DE LA COURBE DES TAUX PERSISTE Gérer la Cité

Courbe des taux — Swap EUR

545 Euro Swaps 09/26/23 YTM mid

6M 12M  2¥Y 3Y 4Y SY &Y 7Y 8Y 9Y 10Y 11y 12Y
Tenor
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e QUEL COUT POUR UN FINANCEMENT ACTUELLEMENT? Gerer la Cité

/
ViIIedeMeudon

. . Taux variable
Taux fixe bancaire .
bancaire

(20 ans Taux obligataire

| (20 ans
amortissable) amortissable)

Taux de
marché

3,28%

Marge
bancaire

Colt
budgétaire

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 15
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U'inflation restera encore élevée sur le moyen terme

Selon les différents discours des banques centrales,
et de 'OCDE; I'inflation devrait rester élevée encore
guelgues mois. En effet, plusieurs facteurs montrent
une persistance de l'inflation:

1. une économie solide, avec des publications de
croissance plus élevées qu’anticipés

2. Marché du travail robuste, avec des taux de
chémage au plus bas

3. Forte volatilité du cours du baril

e SCENARIO CENTRAL DE MARCHE : DES TAUX DIRECTEURS ELEVES ENCORE LONGTEMPS

Taux directeurs élevés, et donc des taux monétaires élevés

Afin d’éviter une reprise de l'inflation, les banques
centrales maintiennent les taux directeurs a des
niveaux élevés. Les anticipations de marchés
actuelles prévoient des futures hausses des taux
directeurs.

Par ailleurs, ces hausses de taux directeurs se
répercutent immédiatement sur le marché
monétaire. Ainsi, nous anticipons des hausses des
taux monétaires supplémentaires sur les prochains
mois. Ces derniers pourraient atteindre le taux de
4% (pour les taux monétaires classiques); puis
rediminuer au cours de I'année 2024.

Forte agitation sur les marchés et
incertitudes des investisseurs

Les investisseurs se montrent peu optimistes quant
aux conditions macroéconomiques et financieres.
En effet, ces derniers redoutent les conséquences
du resserrement de la politique monétaire de la BCE
qui se répercute quelques mois aprés la prise de
décision. Cela pourrait impacter fortement la
croissance et provoquer une récession. De plus, les
difficultés de redémarrage post-covid en Chine et la
hausse du cours du baril pourraient alimentés a
nouveau linflation et impacter la croissance
mondiale.

Ainsi, ces craintes des investisseurs se répercutent
automatiquement sur les cours boursiers. Nous
anticipons une hausse supplémentaire des taux
longs sur les mois a venir. Cependant, FCL estime
que la hausse des taux est déja passée.

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement
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EVOLUTION DE L'OFFRE DE FINANCEMENT
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KL 9 L'APPETIT DES BANQUES RESTE PRESENT VIS-A-VIS DU SECTEUR PUBLIC LOCAL

Gérer la Cité

Gérer la Cité
Ratio de couverture des demandes de financement
(15 - 20 ans amortissable)
700% Les contraintes financieres des banques se
600% resserrent :
* Hausse du co(t de refinancement
500% * Volatilité sur les valeurs boursiéres sur le premier
semestre
400% * Courbe des taux négative générant peu des profits sur
leur métier de transformation de crédit
300% *  Perte de valeur des floor a zéro
° * Resserrement du marché du crédit sur le segment
particulier
200%
100% Les liquidités restent présentes vis-a-vis du
secteur public local, valeur refuge dans un
0% contexte de récession.

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 18




KL 9 LA TENDANCE HAUSSIERE SUR LES MARGES SE CONFIRME AVEC UN NET REDRESSEMENT
DES MARGES HAUTES

Gérer la Cité
Gérer la Cité

Evolution des marges bancaires sur des financements de 15 ans a 20 ans
2,00
1,80
Lo Les banques répercutent le resserrement de
leurs contraintes financieres sur les marges
1,40 , . ey s
proposées aux collectivités.
1,20 En moyenne, nous observons une progression
1,00 des marges de 20pb versus 2022 (la marge
0.50 moyenne est de 90pb ces derniers mois).
Les disparités restent fortes d’une consultation
0,60 . , .
a une autre / d’'une banque a une autre !
0,40
0,20
0,00
— — - — — — — — — - — — o~ (o] o~ ~ o~ o~ [ ~ ~ o~ ~ on o o m
YRFARFARAREASG R Ay 8 g oy Yy Yy 8 s s
2 s g E53%3 58 88 EE eSS 2858 8E R
2021 2022 2023
Marges Min-Max — [Vlarge moyenne

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 19



L LE MARCHE BANCAIRE RESTE VOLATILE, SEULES QUELQUES BANQUES ONT UNE 'q¥
e STRATEGIE LISIBLE

Gérer la Cité
Gérer la Cité

Répartition des marges entre préteurs
(Durées : 15 - 25 ans / Période : S2 2022 - 2023)
2,5
2
L5 4 1,44
1 ¢ 107 ¢ 1,01
¢ 0,90 0,90
0,75
0,61 $ 0,69 0,64
0,5
¢ 0,32
0
AFL ARKEA Autres Autres BEI BPCE CDC Crédit SFIL-LBP SG
Groupes Groupes Agricole
Etrangers Francais
¢ Moyenne de Marge Marge Min-Max

Source : Journal des offres - FCL Gérer la Cité

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 20
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RETOUR SUR L'EVOLUTION DE LENCOURS DE DETTE,
COMPARAISON ET PROJECTION DE L'ENCOURS DE DETTE AU
01/01/2024
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viede\Aeudon G LE VILLE DE MEUDON AFFICHE UN TRES FORT DESENDETTEMENT DEPUIS 2016 Gerer la Cité

Rétrospective de I'évolution de I'encours de dette au 01/01/N
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La Ville de Meudon affiche un désendettement progressif de la dette directe depuis 2016
(-68% entre 2016 et 2023).

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 22
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Source : FCL Gérer la Cité / DGFiP
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Benchmark du volume de dette par habitant du budget principal

au 01/01/2023 - des villes de la méme strate du Département des Hauts-de-Seine

Meudon

Chaville

Sevres

Montrouge

Vanves

La Garenne-Colombes
Fontenay-aux-Roses
Saint-Cloud
Bourg-la-Reine
Malakoff
Bois-Colombes
Suresnes
Chatenay-Malabry
Chatillon

Bagnheux

Puteaux
Villeneuve-la-Garenne
Sceaux

Le Plessis-Robinson

Gennevilliers
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o
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KL

BENCHMARK DE L'ENCOURS DE DETTE DE LA VILLE : UN ENCOURS TRES FAIBLE  cereriacie

Evolution de I'encours de dette par habitant au 31/12/N

V \
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
—Ville de Meudon ——Autres Villes des Hauts-de-Seine de méme Strate

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement
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VllledeMeudon G UNE EXTINCTION RAPIDE Gérer la Cité

Amortissement généré par I'encours de dette au 1° janvier N

Extinction de I'encours de dette au 1° janvier N » 3,00
., 12,00 1124 é
S s
= 2,50
10,00
2,00
8,00
6,00 1,50
4,00 1,00
0,69
1,90
2,00 121 0,50
l I I I
0,00 - - 0.00 0,06
P P &2 o & ’
K K v @“‘ m me @“ R Q'@ » m@”
. LUencours projeté au 01/01/2024, comprenant la dette consolidée, s’éléve a 8,5 M€ (-24% par rapport au 01/01/2023; soit 2,7 M€).
. La Ville de Meudon rembourse tres rapidement son encours de dette par rapport aux autres Villes.
. La durée de vie moyenne de I'encours de dette de la Ville est estimée a 2 ans et 5 mois au. Selon les résultats de 'enquéte dette FCL 2023, la DVM moyenne des

autres Villes dont le nombre d’habitant est compris entre 20k et 50k est de 8 ans et 4 mois au 01/01/2023).

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 24
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werpeudon UN ENCOURS DE DETTE MARQUE PAR UNE FORTE PRESENCE DES BANQUES REGIONALES  gérer i cie

Ville de Meudon Benchmark Villes 20k et 50k
01/01/2024 habitants 01/01/2023

Autres banques Autres banques
francaises frangaises
1,35%

1%

Groupe BPCE
22,25%

c ]

CM - Arkéa
7,96%

* Malgré un tres faible recours a I'emprunt, I'encours de dette consolidé de la Ville est bien diversifié. En effet, il est réparti sur pres de 8 préteurs; majoritairement des
banques régionales.

* La Ville pourra diversifier davantage ses préteurs lors de ses prochaines recherches de financements aupres d ‘établissements peu ou non présents dans son encours de
dette, si les offres proposées sont compétitives (renforcement Société Générale actuellement performante, La Nef, par exemple).

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 25
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GESTION DU RISQUE DE TAUX
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viciepMeudon L'ECHELLE DE LA COMMUNE

Gérer la Cité

%/ e UNE DETTE EXPOSEE AUX TAUX VARIABLE, SUR UN ENCOURS GLOBAL QUI EST LIMITE A RL

* L’encours de dette a taux fixe représente 56% de I’encours consolidé au 01/01/2024; avec
2024 un co(t moyen projeté 3,28% en 2024, stable par rapport a 2023 (3,3%). Ce co(t moyen a

CRD au 1/1 Partdu CRD Cout Moyen
fixe -Elg K€ 56% 3’28% * L’encours a taux variable représente 44% de I’encours consolidé. Le colit moyen projeté au

01/01/2024 de I’encours a taux variable est désormais de 4,27%. La forte augmentation des

va riable ._3723 K€ 44% 4’27% taux connue en 2023 est visible sur les échéances de 2024. Notons que cet encours reste
sujet d’incertitudes en 2024 également.
EURIBOR12M [ | 2114 K€ 25% 4,21% o
* Avec le retour des taux en territoire positif, la trésorerie vacante des collectivités locales
EURIBOR3M I:I 1362 K€ 16% 4’47% retrouve de la valeur. La Ville détient des emprunts Crédit Agricole pouvant présenter des

o o options de remboursement anticipé temporaire et a la possibilité de pouvoir abaisser ses
TAG3M | 150 K€ 2 A) 3,91 A) charges financiéres. Sur ces contrats Crédit Agricole CIB, ces options permettent de réaliser

TAM 12M | 96 K€ 1(y 3 Socy des remboursements temporaires sur le capital restant di (CRD). Ce montant est alors
(] , (]

rémunéré a hauteur de 90% de I'Ester. Aujourd’hui, le niveau de I'Ester étant de 3,65%, les

Total général -42 K€ 100% 3’71% fonds remboursés temporairement sont rémunérés a 3,28%. L'objectif principal de cette

option est de réduire le montant des frais financiers des emprunts présentant cette option.

taux fixe ressort peu compétitif comparé aux autres Collectivités.

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 27
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weeMeudon @ BENCHMARK DU COUT MOYEN DE LA DETTE DE LA VILLE AU 01/01/2023

Benchmark du colt moyen de la dette du budget principal
au 01/01/2023 - des villes de la méme strate du Département des Hauts-de-Seine

Chatillon

Chatenay-Malabry
Evolution du colt moyen de la dette au 31/12/N

Bois-Colombes

Saint-Cloud 4,00%
Suresnes 3,50%
Sévres 3,00%
Villeneuve-la-Garenne 2,50%
! e Colle Ctivités
Fontenay-aux-Roses 2,00% e
V ' Commune
anves 1,50%
Meudon
Meudon
1,00%
Sceaux
0,50%
La Garenne-Colombes
0,00%

Bagneux 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Bourg-la-Reine
Chaville
Malakoff
Montrouge

Le Plessis-Robinson

Gennevilliers

Puteaux

0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5% 4,0%

Source : FCL Gérer la Cité / DGFiP
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STRATEGIE DE GESTION DE ENCOURS DE DETTE
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o OPTIMISATION STRATEGIQUE : REVISION DE LA REPARTITION FIXE-VARIABLE
“eMeudon POUR UNE MEILLEURE PERFORMANCE DE L' ENCOURS DE DETTE

Evolutionde la structure de la dette de la Ville

100%
* Lencours de dette de la Ville est composé de 56% de dette a
oo taux fixe et 44% a taux variable. La Ville peut opter pour un
80% refinancement de quelques emprunts peu performants dans le
contexte de taux actuel. En effet:
70%
* a travers le refinancement des emprunts a taux
60% variable (si les conditions de sorties sont une
<o indemnité forfaitaire) en réduisant la marge sur
taux variable
o * a travers le refinancement des emprunts a taux
30% fixe peu performants dans le contexte de taux
actuel
20%
* In fine, la Ville peut mettre en place une stratégie de gestion
1o de lI'encours de dette lui permettant d’allier sécurité et
0% performance.

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

M fixe Mvariable

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 30
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| %/ 9 LES DIFFERENTS OBJECTIFS D'UNE RESTRUCTURATION DE LA DETTE
VuIIedeMeudon

Accélération du
remboursement Réduction des
dans le but de se Réduction du frais financiers,

désendetter volume d’annuités sans impact sur le
rapidement + annuel rythme de
réduction des remboursement
HEITRIGEREES

A travers le remboursement anticipé de certains emprunts, la
Ville de Meudon pourra réduire la charge des frais financiers.
La stratégie proposée par FCL repose sur cet objectif.

FCL Gérer la Cité — Stratégie de gestion de dette et de financement 31
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%/ DANS QUELS CAS LE REMBOURSEMENT ANTICIPE D'UN PRET PERMET-IL DE GENERER DES m'
ViIIedeMeudon ECONOMIES ?

Le remboursement anticipé d'un prét est intéressant des lors que le co(t de sortie est inférieur aux intéréts restants
escompté. Il convient également d’intégrer le besoin d’'emprunt éventuel généré et les frais financiers associés.

Les déterminants de |'opportunité de refinancement d'un
emprunt a taux fixe

. N/ D
% Le taux d’intérét de 'emprunt initial et son colt de sortie

\ '\ J

- N/ D

© La réduction de I'excédent de trésorerie ou le besoin d’emprunt associé

HHHH et les charges générées.

\ )\ J
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weepeudon @ LA VILLE EST ELLE INTERESSEE POUR REALISER UN REMBOURSEMENT ANTICIPE? _, .

Emprunt a taux fixe sélectionnés :

* En fonction de l'appétit de la ville pour la réalisation
d’un remboursement anticipé, nous pourrons
documenter les différentes alternatives.

Numéro Base de Indemnité de Durée
emprunt 2L calcul sortie résiduelle * Le remboursement anticipé de préts a taux variable
permettrait de réduire les frais financiers de la ville et
5020 207 519,9 6,2% 30/360 ia 7 ans son exposition a taux variable.

5040 305 868,0 4,0% exact/360 ia 3 ans

Emprunt a taux variable sélectionnés :

Numeéro Durée Indemnité
Marge - .
emprunt Résiduelle de sortie
5044 627 134 € EURIBOR 3M 70 5ans a vérifier
5051 427 771 € EURIBOR 3M 42 8 ans a vérifier
5049 276 051 € EURIBOR 12M 42 7 ans a vérifier
5050 307 315€ EURIBOR 3M 42 7 ans a vérifier
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