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S&P Global Ratings confirme les notes 'AA/A-1+' de la Ville de Lyon. La
perspective est stable.

PARIS, le 13 octobre 2017. S&P Global Ratings confirme les notes de référence à long terme 'AA' et à court terme

'A-1+' de la Ville de Lyon. La perspective reste stable.

Nous confirmons également la note 'A-1+' du programme de titres négociables à court terme (TNCT - « NEU CP ») de

150 millions d'euros.

Perspective : Stable

La perspective stable s'appuie sur notre scénario central selon lequel la Ville de Lyon sera en mesure de conserver un

endettement modéré, grâce à une gestion rigoureuse de ses recettes et de ses dépenses au cours des deux prochaines

années.

Scénario pessimiste
En cas d'abaissement des notes de la République Française ('AA/Stable/A-1+', non sollicitée) ou de révision de sa

perspective, nous abaisserions de manière similaire celles de la Ville de Lyon. De plus, nous pourrions également

envisager une action négative sur les notes si un relâchement de la gestion financière conduisait à une détérioration

des performances budgétaires de la Ville.

Scénario optimiste
Nous pourrions envisager un relèvement des notes si celles de la France étaient relevées, et si dans le même temps la

Ville continuait à renforcer sa gouvernance financière, par exemple par un suivi encore plus étroit de ses entités

« satellites », et ce tout en maintenant un autofinancement élevé et des besoins de financement limités.

Synthèse

Les notes de Lyon reflètent notre appréciation de la capacité de la Ville à contenir ses besoins de financement, grâce à

un pilotage budgétaire de qualité et une stratégie financière très claire, et ce tout en continuant à bénéficier d'une

économie locale riche et dynamique.

Lyon bénéficie d'une stratégie budgétaire très claire s'appuyant sur une prospective financière très
détaillée dans un contexte institutionnel et économique favorable
Nous considérons que la gouvernance et la gestion financières de la Ville sont fortes, avec des cibles financières claires

sur le mandat, notamment un niveau de dépenses d'investissement annuel moyen de 100 millions d'euros et une
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capacité de désendettement inférieure à 10 années. La trajectoire financière est prévisible, grâce au suivi budgétaire

continu et à une prospective financière réaliste et très détaillée. La gestion de la dette et de la liquidité est également

prudente et diversifiée. Afin de conserver une épargne brute élevée, la Ville a décidé d'un plan de consolidation

budgétaire (appelé plan « marges de manœuvre ») de 40 millions d'euros sur le mandat. Fin 2017, après trois années

de mise en œuvre de ce plan, nous anticipons un taux de réalisation de 60%, soit un montant d'économies et de

recettes nouvelles de 24 millions d'euros environ. Ce résultat a été possible grâce à l'optimisation de certains tarifs

(hors augmentation des taux d'imposition) et un contrôle resserré sur les dépenses courantes, y compris celles

considérées comme rigides comme les dépenses de personnel. Dans les prochaines années, nous nous attendons à ce

que la Ville continue à mettre en œuvre son plan « marges de manœuvre », avec environ 14 millions d'économies et de

recettes nouvelles à l'horizon 2019.

Nous considérons que Lyon bénéficie d'un contexte institutionnel et économique favorable. Après quatre années de

baisses des concours de l'Etat aux collectivités territoriales, nous anticipons désormais une quasi-stabilité des

dotations. A ce stade, nous comprenons aussi que la réforme annoncée de la taxe d'habitation n'aura pas d'impacts

négatifs pour Lyon que cela soit en termes de levier fiscal ou de dynamisme des bases. Avec un peu plus de 500 000

habitants, Lyon est la troisième ville française en termes de population. Ses indicateurs socio-économiques sont très

bien positionnés au regard des standards nationaux et internationaux. Nous estimons le PIB par habitant à plus de 45

000 euros en 2016. L'activité économique de l'agglomération lyonnaise est dynamique et diversifiée, et la croissance

démographique (+5 000 habitants par an environ) soutient un marché immobilier dynamique.

Les besoins de financement devraient rester contenus conduisant à une progression limitée de la
dette
En 2016, le taux d'épargne brute de la Ville a atteint 13% dépassant légèrement les prévisions de notre précédent

scénario central. Nous nous attendons à ce que la Ville maintienne son pilotage budgétaire de qualité dans les années à

venir, avec un taux d'épargne brute de plus de 10% entre 2017 et 2019. Cet autofinancement permettrait à la Ville de

réaliser 100 millions d'euros de dépenses d'investissement par an, tout en limitant ses besoins de financement à un

niveau très faible de 1% des recettes totales en moyenne entre 2017 et 2019, après de légers excédents en 2015-2016.

Ainsi, la dette consolidée pourra être contenue à un niveau modéré de 74% des recettes de fonctionnement en 2019

(contre 71% fin 2016). Nous anticipons que les frais financiers resteront faibles à moins de 2% des recettes de

fonctionnement. De plus, nous estimons que la Ville pourra maintenir sa capacité de désendettement à moins de 7

années en 2019.

Nous considérons que la mise en œuvre du plan « marges de manœuvre » amoindrit progressivement la capacité de la

Ville à réduire davantage ses charges de fonctionnement, alors que les dépenses d'investissement sont déjà en repli par

rapport au dernier mandat. Ces dernières représenteront un peu moins de 15% des dépenses totales en 2017-2019. La

flexibilité budgétaire devrait néanmoins rester modérée, avec des recettes fiscales modulables représentant 59% des

recettes de fonctionnement en 2017-2019. Avec une pression fiscale inférieure à la moyenne nationale, la Ville

continue de disposer d'un levier fiscal important en cas de besoin.

La couverture du service de la dette devrait rester élevée grâce à une position de liquidité structurellement forte

permise par une gestion active de la liquidité. Comme les autres villes françaises, Lyon bénéficie de flux de trésorerie

WWW.STANDARDANDPOORS.COM/RATINGSDIRECT OCTOBER 12, 2017   3

S&P Global Ratings. All rights reserved. No reprint or dissemination without S&P Global Ratings permission. See Terms of Use/Disclaimer on the
last page.

S399054C | Linx User

Communiqué de presse

13 OCTOBRE 2017     2



prévisibles et réguliers, en particulier sous la forme de concours de l'Etat et de reversements de fiscalité. La Ville

dispose actuellement de lignes de trésorerie pour un montant total de 120 millions d'euros. Au cours des douze

prochains moins, l'encours moyen disponible sur ces instruments de trésorerie et la trésorerie moyenne de la Ville

devraient permettre de couvrir plus de 120% du service de la dette. De même, la Ville a un accès satisfaisant à la

liquidité externe, que l'on observe par la souscription régulière d'instruments de trésorerie auprès d'un ensemble

diversifié de banques domestiques.

Les risques hors-bilan de la Ville sont faibles. A l'exclusion des garanties d'emprunt intégrées dans la dette consolidée,

l'encours des autres garanties représentaient 49% des recettes de fonctionnement fin 2016. Le service annuel de cette

dette garantie reste peu élevé à moins de 3% de recettes de fonctionnement de la Ville. De plus, nous considérons que

les entités « satellites » présentent globalement des situations financières satisfaisantes.

Statistiques économiques et financières

Tableau 1

Statistiques financières et économiques de la Ville de Lyon

--Scénario central--

(En millions d'euros) 2015 2016 2017 (SC) 2018 (SC) 2019 (SC)

Recettes de fonctionnement 658,7 661,6 656,8 662,9 665,7

Dépenses de fonctionnement 572,3 573,6 581,1 590,5 599,5

Épargne brute 86,3 88,0 75,6 72,4 66,2

Épargne brute (% recettes de fonctionnement) 13,1 13,3 11,5 10,9 9,9

Recettes d'investissement 36,5 27,1 24,1 21,0 20,6

Dépenses d'investissement 108,3 108,5 99,0 101,0 101,0

Solde de financement après investissements 14,6 6,6 0,7 -7,6 -14,2

Solde de financement après investissements (% recettes
totales)

2,1 1,0 0,1 -1,1 -2,1

Remboursement du capital de la dette 50,0 56,7 59,6 56,0 52,8

Solde net emprunts octroyés/ remboursements d'emprunts
octroyés par la Région

0 0 0 0 0

Emprunts nouveaux 48,7 44,3 64,7 63,6 67,0

Solde final 13,3 -5,8 5,9 0 0

Recettes fiscales modulables à la hausse (% recettes de
fonctionnement)

55,6 56,5 57,6 59,2 60,3

Dépenses d'investissement (% dépenses totales) 15,9 15,9 14,6 14,6 14,4

Dette directe en fin d'année 456,0 420,0 425,1 432,7 447,0

Dette directe (% recettes de fonctionnement) 69,2 63,5 64,7 65,3 67,1

Dette consolidée en fin d'année 506,8 468,2 473,4 481,0 495,2

Dette consolidée (% des recettes de fonctionnement
consolidées)

76,9 70,8 72,1 72,6 74,4

Charges financières brutes(% des recettes de
fonctionnement)

1,8 1,3 1,2 1,3 1,4

PIB local par habitant (nominal - en euros)* 43 280 43 725 44 713 45 845 47 019
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Tableau 1

Statistiques financières et économiques de la Ville de Lyon (cont.)

--Scénario central--

(En millions d'euros) 2015 2016 2017 (SC) 2018 (SC) 2019 (SC)

PIB national par habitant (nominal - en euros)* 33 002 33 386 34 113 34 953 35 820

SC - projections du scénario central de S&P Global Ratings, scénario le plus probable * Estimations S&P Global Ratings Sources: Données
2014-2016 de la Région retraitées par S&P Global Ratings; INSEE/EUROSTAT; Projections S&P Global Ratings

Synthèse des scores

Tableau 2

Synthèse des scores pour la Ville de Lyon*

Facteurs clés de notation

Cadre institutionnel Très prévisible et équilibré

Economie Très forte

Gouvernance et gestion financières Fortes

Flexibilité budgétaire Moyenne

Performances budgétaires Fortes

Liquidité Forte

Poids de la dette Moyen

Engagements hors-bilan Faibles

*Les notes de S&P Global Ratings sur les collectivités locales sont fondées sur l'analyse de huit principaux facteurs listés dans le tableau ci-dessus,
conformément à notre méthodologie. La partie A de notre méthodologie "Methodology For Rating Non-US Local And Regional Governments"
publiée le 30 juin 2014 indique comment ces huit facteurs sont utilisés pour aboutir à la notation.

Statistiques : France

France 'AA/A-1+' Ratings Affirmed; Outlook Stable, October 6, 2017

Méthodologie et rapport associés

Ratings Above The Sovereign—Corporate And Government Ratings: Methodology And Assumptions, November 19,

2013

Methodology For Rating Non-U.S. Local And Regional Governments, June 30, 2014

Methodology And Assumptions For Analyzing The Liquidity Of Non-U.S. Local And Regional Governments And

Related Entities And For Rating Their Commercial Paper Programs, October 15, 2009

Methodology : Rating Non-U.S. Local And Regional Governments Higher Than The Sovereign, December 15, 2014

Use Of CreditWatch And Outlooks, September 14, 2009

Public Finance System Overview: French Cities And Intercity Structures, January 8, 2016
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Institutional Framework Assessments For Non-U.S. Local And Regional Governments, September 21, 2017

Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, April 7, 2017
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