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France 
Rapport de notation Unédic 

Fondamentaux des notes 
• Les notes reflètent la mission de gestionnaire unique du régime d’assurance 

chômage exercée par l’Unédic sous la supervision de l’Etat ainsi que le dispositif 
de couverture du risque de liquidité mis en place par l’association. Depuis sa 
création en 1958, ce régime est géré paritairement par les organisations 
représentatives d’employeurs et de salariés au travers d’une association, 
l’Unédic. Le Code du Travail garantit l’équilibre financier du régime d’assurance 
chômage.  

• Le conseil d’administration de l’Unédic comprend 50 membres, représentant à 
parité les salariés et les employeurs. L´Etat n´en fait pas partie mais encadre la 
gestion de l’Unédic via la présence d’un Contrôleur d’Etat (membre des 
instances de gouvernance de l’Unédic) et l’agrément qu’il donne à la 
Convention d’assurance chômage négociée tous les deux ans entre les 
partenaires sociaux. Le financement de l’Unédic est assuré par des 
contributions versées par l’ensemble des employeurs et des employés du 
secteur privé. Le Code du Travail confère à l’assurance chômage, aux accords 
signés entre les partenaires sociaux et à la Convention agréée par l’Etat un 
caractère obligatoire. 

• Le ralentissement de l’économie française a culminé début 2009, avec une 
hausse annuelle des demandeurs d´allocations de 18,7% et une réduction du 
nombre de cotisants de 1,9%. En conséquence, le régime de l´assurance 
chômage a dû recourir à l´emprunt en 2009. En effet l´Unédic a enregistré un 
résultat négatif de 1,156 milliard d’euros avec un encours de dette de 8 942 
millions d’euros en 2009 comparé à 5 353 millions en 2008. Les projections de 
l’Unedic indiquent une hausse de la dette sous l’effet des déficits cumulés sur 
la période 2010 et 2011.    

• A partir de 2011, c’est l’ACOSS (‘F1+’) qui assurera le recouvrement des 
cotisations  d’assurance chômage, ce qui permettra une réorganisation des 
services de l´Unédic. 

• Pour couvrir des besoins de financement en hausse, le conseil d’administration 
a autorisé, en juin 2009, le relèvement du plafond du programme de billets de 
trésorerie à 6 milliards d’euros dès le mois d’août 2009, ainsi que le recours à 
des émissions obligataires pour un maximum de 12 milliards d’euros dans le 
cadre d’un programme EMTN. En cas de difficultés financières graves, Fitch 
estime que l’Etat interviendrait pour assurer la solvabilité de l’Unédic. 

Facteurs susceptibles de modifier les  notes  
• L’abaissement des notes de la République française ou une modification 

importante des caractéristiques du régime d’assurance chômage justifieraient 
une action négative sur les notes. Fitch sera aussi attentive à la détérioration 
des mécanismes de couverture du risque de liquidité. 

Profil 
L’Unédic est une association créée pour une durée illimitée en application de la 
Convention collective nationale interprofessionnelle du 31 décembre 1958. Elle est 
le gestionnaire unique du régime d’assurance chômage, système d’assurance 
obligatoire en France. Sa gestion paritaire et conventionnelle est encadrée par des 
dispositions législatives. 

Notes 
Devises 
Long terme AAA 
Court terme F1+ 
 
Monnaie locale 
Long terme AAA 
 

Perspective 
Devises Stable 
Monnaie locale Stable 
 

Données résumées 

Unédic 

 
31 Dec 

09 
31 Dec 

08 
Recettes d’exploitation 
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Dettes financières nettes a 
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Annexe A 

 
 
 

Unédic - Compte de résultat 
 Comptes audités  

(en millions d’euros) 2005 2006 2007 2008 2009 
Recettes d’exploitation 27 229,7 28 733,9 29 843,2 30 636,3 30 886,3 
dont contributions 26 708,4 28 351,1 29 536,3 30 339,4 30 562,3 
Charges d’exploitation -28 046,7 -25 893,7 -24 301,8 -24 342,4 -31 884,2 
dont allocations de retour à l’emploi -23 102,0 -20 969,5 -19 639,1 -19 582,4 -23 761,3 
Résultat d’exploitation -817,0 2 840,2 5 541,4 6 293,9 -997,9 
      
Produits de gestion administrative 203,8 196,6 192,1 424,4 121,5 
Charges de gestion administrative -1 519,4 -1 546,8 -1 582,8 -1 483,1 -167,9 
dont dépenses de personnel -808,8 -825,3 -848,4 -757,7 -27,3 
Résultat de gestion administrative -1 315,6 -1 350,2 -1 390,7 -1 058,7 -46,3 
      
Produits financiers 0,0 0,0 0,0 13,5 2,4 
Charges financières -346,3 -417,2 -424,0 -277,9 -118,0 
Résultat financier -346,3 -417,2 -424,0 -264,4 -115,6 
      
Résultat exceptionnel  4,1 452,8 1,6 3,7 4,0 
      
Résultat net -2 474,8 1 525,6 3 728,3 4 974,5 -1 155,8 
Situation nette en fin d’année -14 966,2 -13 440,6 -9 712,3 -4 737,8 -5 893,7 

Source: Fitch, Unédic 
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Annexe B 

 
 

Unédic - Bilan 
 Au 31/12 
(en millions d’euros) 2005 2006 2007 2008 2009 
A. Actif circulant      
Créances d’exploitation 4 154,2 4 181,2 4 240,5 4 322,5 4 552,0 
Disponibilités et valeurs de placement 14,7 23,9 25,3 394,6 3 274,8 
Charges constatées d’avance 28,1 29,2 35,7 25,8 3,3 
Total A 4 197,0 4 234,3 4 301,5 4 742,9 7 830,1 
      
B. Actif immobilisé      
Immobilisations corporelles 577,1 550,3 530,9 499,1 420,6 
Immobilisations incorporelles 27,3 28,9 25,9 23,3 14,1 
Immobilisations financières 28,4 29,6 31,4 32,5 29,4 
Total B 632,8 608,8 588,2 554,9 464,1 
      
C. Autre actif      
Total C 19,0 11,2 4,8 1,0 12,66 
      
D. Total actif (A+B+C) 4 848,8 4 854,3 4 894,5 5 298,7 8 306,8 
      
E. Dettes d’exploitation      
Dettes affiliés, allocataires, fournisseurs, fiscales et sociales 4 012,6 3 312,2 2 456,9 2 330,3 2526,9 
Autres dettes 2 322,9 1 862,8 2 471,9 2 288,7 2 693,2 
Produits constatés d’avance 3,2 23,2 23,4 21,1 21,1 
Total E 6 338,7 5 198,2 4 952,2 4 640,1 5 241,2 
      
F. Provisions pour risques et charges      
Total F 253,8 249,1 237,7 43,9 33,0 
      
G. Dettes financières (intérêts courus inclus)      
Concours bancaires courants 897,9 1 026,0 132,9 78,5 34,9 
Lignes de crédit à court terme 1 500,0 0,0 0,0 0,0 0 
Billets de trésorerie 2 500,0 3 000,0 2 870,0 3 000,0 2 627,2 
Crédit relais 1 000,0 0,0 0,0 0,0 0 
Titrisation 0,0 1 501,9 100,2 0,0 0 
Autres dettes financières 15,2 8,7 13,3 14,0 13,782 
Emprunts obligataires 7 309,4 7 311,0 6 300,5 2 260,2 6 266,6 
Total G 13 222,5 12 847,6 9 416,9 5 352,7 8 942,5 
      
H. Total passif (E+F+G) 19 815,0 18 294,9 14 606,8 10 036,7 14 216,6 
      
I. Actif net (D-H) -14 966,2 -13 440,6 -9 712,3 -4 738,0 -5 909,9 
      
J. Situation nette      
Report à nouveau -12 491,4 -14 966,2 -13 440,6 -9 712,3 -4 738,0 
Résultat de l’exercice -2 474,8 1 525,6 3 728,3 4 974,4 -1 165,5 
Total J -14 966,2 -13 440,6 -9 712,3 -4 738,0 -5 903,5 

n.d.: données non disponibles 
Source: Fitch, Unédic 
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