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ARTICLE ADDITIONNEL

APRÈS L'ARTICLE 11, insérer l'article suivant:

Dans un délai de six mois à compter de la promulgation de la présente loi, le Gouvernement remet 
au Parlement un rapport détaillé sur l’état des émissions d’obligations assimilables du Trésor 
indexées sur l’inflation pour l’année 2025. Ce rapport analyse l’évolution des émissions 
d’obligations assimilables du Trésor indexées sur l’inflation, en mettant en lumière leur proportion 
par rapport aux autres titres de dette publique émis, ainsi que l’impact de l’inflation sur les coûts de 
financement de l’État. Il présente également des projections sur l’impact futur des émissions 
d’obligations assimilables du Trésor indexées sur l’inflation en fonction des différentes échéances à 
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venir.

EXPOSÉ SOMMAIRE

Lorsque l’État émet des OATi (Obligations Assimilables du Trésor indexées sur l'inflation), il fait 
un pari implicite sur l’évolution des prix à la consommation. Effectivement, dans un contexte où 
l'inflation, bien qu'en voie de normalisation, reste sensible aux chocs d'offre et aux tensions 
géopolitiques, la charge de la dette liée aux OATi demeure structurellement élevée. Cela représente 
un risque de volatilité pour les finances publiques à moyen terme, car chaque point d'inflation 
supplémentaire augmente mécaniquement le capital dû et les intérêts à verser.
 
Dans ce programme massif, la part des titres indexés est restée stable : l’Agence France Trésor 
(AFT) a maintenu sa stratégie de diversification en allouant environ 10 % de son programme 
d’émission brut en 2025 aux OATi (indexées sur l'inflation française) et aux OAT€i (indexées sur 
l'inflation européenne). Cette persévérance s'explique par la nécessité de satisfaire une demande 
constante des investisseurs institutionnels, tels que les assureurs et les fonds de pension, qui 
cherchent à se protéger contre l'érosion monétaire.

Un rapport détaillant l’état des émissions d’OATi en 2025 permettrait d’évaluer avec précision 
l’impact actuel et futur de ces titres sur le budget de l’État, notamment après les réajustements 
budgétaires de l'année. Il pourrait examiner le montant total levé via ces instruments, leur poids réel 
dans l’encours global de la dette, ainsi que les projections de la charge de la dette selon différents 
scénarios de désinflation ou de rebond des prix. Ces informations sont cruciales pour affiner la 
gestion de la dette publique et éviter que l’État ne subisse un effet de ciseau entre des recettes 
fiscales contraintes et une charge d’intérêt indexée trop lourde. Ces données fourniraient alors une 
base d'arbitrage essentielle pour déterminer si les OATi demeurent un outil de financement 
pertinent ou s’il est préférable de privilégier les OAT à taux fixe pour verrouiller les coûts 
d’emprunt dans un marché qui reste marqué par une forte nervosité.


