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Fondamentaux de la note 
• La note du programme de billets de trésorerie (BT) de l’ACOSS reflète le fort 

soutien et le contrôle étroit exercés par l’Etat français en faveur de l’ACOSS du 
fait de l’importance stratégique de celle‐ci dans le système de sécurité sociale 
ainsi que son statut d’Etablissement public à caractère administratif (EPA). La 
note prend également en compte la capacité avérée de l’ACOSS à gérer et 
prévoir sa trésorerie et son accès sécurisé aux avances d’urgence de la Caisse 
des Dépôts et Consignations (CDC ; ‘AAA’/stable/‘F1+’). 

• Dans le cadre de la loi de financement de la sécurité sociale pour 2010, le 
plafond de ressources non permanentes de l´ACOSS fixé par le Parlement 
s’élève à 65 milliards d´euros pour l’année. Dans cette limite, l’ACOSS dispose 
d´un accès sécurisé à des avances de la CDC pour un montant maximum de 31 
milliards d’euros. En complément, l’ACOSS dispose d´un programme de BT dont 
le plafond a été relevé à 25 milliards. De plus, l’ACOSS disposera d´un 
programme d´euro commercial paper, géré par l´agence France Trésor, pour un 
montant total de 20 milliards d’euros. 

• Le statut d’EPA (ordonnance d’août 1967) procure à l’ACOSS une garantie de 
solvabilité et de liquidité implicite de la part de l’Etat et lui donne, 
notamment, accès à des avances exceptionnelles en cas de besoin. Par le passé, 
l’Etat a soutenu fréquemment l’ACOSS à travers des avances spéciales de 
trésorerie et par la création, en 1996, de la Caisse d’Amortissement de la Dette 
Sociale (CADES ; ‘AAA’/stable/‘F1+’) qui a repris les déficits accumulés des 
organismes de la sécurité sociale. Sur la base de la loi de financement de la 
sécurité sociale pour 2009, l´ACOSS a pu transférer, jusqu’en mars 2010, 27 
milliards d’euros de dettes à la CADES. 

• L’Etat exerce un contrôle rapproché sur l’ACOSS, sur les plans administratif, 
financier, juridique et politique. L’Etat, à travers ses ministères de tutelle signe 
avec l´ACOSS une convention d´objectifs et de gestion, la dernière portant sur 
la période 2010‐2013. Le Parlement fixe le plafond annuel des emprunts à court 
terme mobilisables par l’ACOSS. La loi interdit à l’ACOSS de se financer à long 
terme. 

• Les flux entrants et sortants de la sécurité sociale sont, la plupart du temps, 
« administrés » et, en cela, prévisibles. Par ailleurs, l’ACOSS a, dans le passé, 
démontré sa capacité à bien gérer et prévoir sa trésorerie. Il se peut qu‘en 2010 
les différences soient beaucoup plus marquées du fait de l’effondrement de 
certaines recettes provoqué par la crise économique. Les restes à recouvrer 
restent faibles : 1,58% en 2008 contre 0,86% en 2007. 

Facteurs susceptibles de modifier la note 
• La note de l’ACOSS pourrait être abaissée en cas d’abaissement de la note 

souveraine de la France ou de changements majeurs du cadre législatif ou du 
système d’avances de la CDC. 

Profil 
L’ACOSS est un EPA dont la mission est de gérer activement les cotisations 
préalablement fixées pour les différentes branches de prestations sociales. Sa 
tutelle est assurée conjointement par le ministère des Affaires sociales et celui de 
la Santé. 
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Annexe A 

Détails sur le déficit de la Sécurité Sociale 

Résultats du régime général 2007 2008 
2009 
(prév. ) 2010 (o) 2011 (p) 2012 (p) 2013 (p) 

(en milliards d’euros) 

Maladie ‐4,6 ‐4,5 ‐11,5 ‐14,6 ‐13,7 ‐12,5 ‐11,6 
Accidents du travail, maladies 
professionnelles ‐0,5 0,3 ‐0,7 ‐0,8 ‐0,5 ‐0,2 0 
Vieillesse ‐4,6 ‐5,6 ‐8,2 ‐10,8 ‐11,6 ‐13 ‐14,5 
Famille 0,1 ‐0,3 ‐3,1 ‐4,5 ‐4,3 ‐3,7 ‐3,1 
Total régime général consolidé ‐9,5 ‐10,2 ‐23,5 ‐30,6 ‐30,1 ‐29,4 ‐29,2 
Fonds de solidarité vieillesse 0,2 0,8 ‐3 ‐4,5 ‐4 ‐3,7 ‐3,1 
Résultat budgétaire ACOSS ‐9,3 ‐9,4 ‐26,5 ‐35,1 ‐34,1 ‐33,1 ‐32,3 

Source: CCSS & Fitch; prév.: prévisions, o: objectif, p: projections 

Données sur l’utilisation du programme de billets de trésorerie 
2009 2010 (T1) 

Nombre de BT émis 319 69 
Durée moyenne des émissions (en jours) 12,9 44,1 
Ticket moyen (en millions d’euros) 373 364 

Source : ACOSS ; T1: premier trimestre 

Trésorerie 
(en milliards d’euros) 2005 2006 2007 2008 2009 (p) 2010 (e) 
Résultats du régime général ‐11,6 ‐9,7 ‐9,6 ‐10,1 ‐23,5 ‐30,6 
Paiement totaux 299,5 317,1 331,2 360 359,7 366,5 
Solde annuel (hors reprise de dette) 316,4 328,5 343,8 366,9 383,6 396,6 
Solde cumulé (hors reprise de dette) ‐16,9 ‐11,4 ‐12,6 ‐6,9 ‐23,9 ‐30 
Reprise de dette Cades ou Etat 6,6 5,7 5 10 17 n,a, 

Soldes (en milliards d’euros) 
Solde cumulé (hors reprise de dette) ‐16,9 ‐18,2 ‐25,1 ‐27 ‐40,9 ‐70,9 
Solde (après reprise de dette) ou dette au 
31 décembre 

‐6,8 ‐12,5 ‐20,1 ‐17 ‐23,9 ‐54,1 

Solde (après reprise de dette) ou dette en 
moyenne 

‐0,132 ‐8,8 ‐15,8 ‐21,2 ‐12,1 ‐37 

Solde (après reprise de dette) ou dette 
Point bas 

‐9 ‐17 ‐24,9 ‐31,5 ‐24,1 ‐54,1 

Source : Fitch, d’après ACOSS. (p): prévisions. (e): estimations
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Annexe B 

ACOSS : flux de trésorerie 

Employeurs Employés 

ACOSS 

URSSAF 

tiers 
(dont Etat) 

Caisse Nationale 
des Allocations 

Familiales 

Caisse nationale 
de l'assurance 

vieillesse 

Caisse Nationale 
d'Assurance 
Maladie des 
Travailleurs 

salariés 

CPAM 

Source: ACOSS 
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