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[vtS| Une structure d’état née d’une volonté politique

—========‘/—— e

D Création en 1996 a l'intérieur du périmétre de I'Etat, sous la tutelle des ministres de
I'économie et de la sécurité sociale d’'un mécanisme simple d’'amortissement de la dette
sociale avec un statut d’établissement public administratif « classique »....

D garantie de liquidité - Loi n°2001-692 du 1er aodt 2001

J Acc%és ala Ii()quidité de I'Etat (les BT de la CADES peuvent étre achetés par I'Etat -AFT- article d’équilibre de la loi
de finances

D garantie de solvabilité — Loi n°80-539 du 16 juillet 1980

...doté des l'origine de deux atouts supplémentaires :

D Création d'une ressource exclusive et affectée : la CRDS (chapitre 2 de I'ordonnance
n°96-50)

D Garantie de ressources (article 7 de I'ordonnance n°96-50)

D « Siles prévisions de recettes et de dépenses annuelles de la caisse sur la durée a courir de la période pour
laquelle elle a été créée font apparaitre qu’elle ne serait pas en mesure de faire face a ses engagements, le
Gouvernement soumet au Parlement les mesures nécessaires pour assurer le paiement du principal et des
intéréts aux dates prévues. »

P



[v2tS | Des améliorations successives

D Protection Iégislative
D Intégration claire de la CADES dans la sphére sociale PLFSS
D  Objectif annuel d'amortissement défini dans la loi de financement de la sécurité sociale depuis 2004
D Loide 2004 : suppression de la date de fin : la CADES fonctionnera jusqu’a extinction de ses missions.

D Protection de la ressource (Loi organique du 2 aolt 2005 : tout nouveau transfert de dette a
la CADES est accompagné d’'une augmentation des recettes, permettant de ne pas
augmenter sa durée de vie)

D Accés a la liquidité de I'Etat (les billets de trésorerie de la CADES peuvent étre achetés par
I'Etat -AFT- article d’équilibre de la loi de finances )

5

e TrR————



[evatS | Une gestion adaptée aux spécificités
de la CADES
—=========“‘/———

D Organisation et gestion d’un établissement financier

D Emission d’emprunts en euros, indexés sur l'inflation, placements privés, emprunts libellés
en devises (USD, CAD, AUD, GBP) qui assurent la présence d’'une grande signature
francaise sur ces marchés

D Création d’'un modéle de gestion actif-passif afin d’optimiser le couple codt / volatilité
» Elimination systématique du risque de change

D Réduction sensible du risque de contrepartie par des appels de marge hebdomadaires

P



[v2S| Une transparence affichée

D Intégration dans la dette publique frangaise au sens de Maastricht
Dette sociale : - MLT CADES : 91,9 Mds
- CTACOSS* : < 65 Mds

ACOSS CADES

ETAT

D Affichage |égislatif coordonné depuis la création du Ministre des comptes publics

n *ACOSS : Agence Centrale des Organismes de Sécurité Sociale —



[v2S| Une gouvernance active et efficace

e T———

D Le Conseil d’Administration de la CADES est le point de rencontre des acteurs de la dette
francaise

D La CADES participe au comité interministériel d’optimisation de la trésorerie des
administrations publiques

D Un Comité de Surveillance composé de :
D 4 parlementaires : J.J.Jégou, A. Vasselle, G. Bapt et P. Vitel
D Représentants des différentes institutions de la Sécurité Sociale

D Des auditions annuelles du président de la CADES par les Commissions Parlementaires
des Affaires Sociales et des Finances

D Un programme d’émission approuvé par le ministre de I'Economie
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[oiv2kS | Une crédibilité reconnue

=

D Une notation de tout premier plan :
D Long terme: Aaa/AAA/AAA (Moody’s, S&P, FitchRatings)
D Courtterme: P-1/A-1+/F1+ (Moody’s, S&P, Fitch Ratings)

D Une pondération 0% au titre du ratio de solvabilité




[ivei'S| Les mesures de la LFSS pour 2009
ﬂy/— e ——

D Reprise de dette dans la limite de 27 Mds € :
D Dbranche maladie 2007 et 2008 : 8,9 Mds €
D branche vieillesse 2005 a 2008 : 14,1 Mds €
D déficit cumulé du Fonds de Solidarité Vieillesse : 4 Mds €

D 3 versements successifs a 'TACOSS par tranches de 10 Mds €, 10Mds € et 7 Mds € : décret
2008-1375 du 19 décembre 2008

D Ressource supplémentaire de 0,2 point de CSG : 2,2 Mds € en 2009

R



[v2tS | Processus de reprise de dette par la CADES
/ e —

Vote par le Parlement de la Loi Proposition dans le projet de Loi de
Redevables de Financement de la Sécurité financement de la Sécurité Sociale
de CSG et de CRDS Sociale PIAR: 2009 (LFSS) (PLFSS) établi par le Gouvernement

d’un transfert de dette a la CADES

Affectatlon d’une
nouvelle ressource

RESSOURCE

TRANSFERT DE DETTE
DANS LA LIMITE

DE 27 MDS D’€

de CSG

Refinancement de la dette a court terme \
en dette @ moyen et long terme -
Amortissement du capital J

et des intéréts

y

MARCHES FINANCIERS Levée de fonds Versement au 6 mars | j
INTERNATIONAUX a court terme 2009 de 26,9 Mds \

d€ conformément A C O

alaLFSS -
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[S| Résultats 2009
‘========/—7

s e 2007 2008 2009
Defte reprise -
Toalde essource pergue I N

Situation nette fin de période

Source : CADES




[vES | Financement 2009 : un volume record

ﬂgss—/r it

(Mds eur) (nombre d’opérations) 2005 2009
40 Emissions a court terme 463 773
[l Emissions a moyen et long terme 47 36
3B/
Placements et couvertures 1162 2393
30 Total 1672 3202 99
25 ~
20 ~
15 +
10 +
5 ]
0 .

2004 2005 2006 2007 2008 2009
==y 20% de volume supplémentaire d’émissions par rapport & 2004/2005, doublement du nombre d’opérations
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[vRtS | Financement 2009 : 'exécution

w Réalisé

! 2

(3)

Emprunts en Euro (2012, 2015 et 2020) m (3-5)

Euro:
Abondements (2012,2016,2017,2019,2020 et 2021) (2-4) 76 Mds KW > 16,5 Mds

Emprunts indexés (i2019) (1-3) (1)
(3-5) (6)

Devises:
9,3 Mds

(2-6) (8)

(10-20) 9)

TOTAL MLT 14,8 — 26,8 Mds (34)

Encours de titres a court terme (au 31/12/2009) 18,3 - 6,3 Mds (773)

-~
.
~

33,1 Mds 35,7 Mds

(x) : nombre d’émissions réalisées

R
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[ovRL'S | Financement 2009 : les types d’opérations

Obligations indexées Emprunt de référence

0,9 Md d'€ 8,0 Mds d'€
3,5% 31,0%

Augmentations de

Obligations en devises
souche

1,5Md d'€ 25,8 milliards

d’euros émis
en 2009

7,6 Mds d'€
29.5%

5,8%

EMTN Obligations en USD
2,2 Mds d’€ 5,6 Mds d’€

8,5% ARG



[ivkS | Financement 2009 ; les devises d’émission

Maturité : 5 ans Maturités : 3 a 12 ans

0,9% 64,0%

HK$ 3 mds US$ 10,0 mds

Maturités : 2 a 7 ans

27,8%

25,8 milliards
d’euros émis
en 2009

Maturité : 3 ans

1,1%

CHF 055 md

Maturités : 3a 12 ans

AUS 12 wmd

Maturités : 3a 4 ans

2,7%

¥ 71 Mds

Maturités : 5a 7 ans

2,1%

1,4%

£ 02Md € 16,5 Mds



[Y2LS | Financement 2009 : |a durée des emprunts

Au 31/12/2008 Au 31/12/2009
> 10 ans >10 ans
16,9% 14,6%

Oalan
23.6%

5a10ans
21.3% 5a10 ans

25,1%

lab5ans
38.3%

== Stabilité de la structure d’endettement, baisse de I’endettement a court terme

g



[vtS | Programme 2009 : la structure de la dette
—========/——

Au 31/12/2008 Au 31/12/2009

Variable
19.0%

Variable
20.4%

Indéxé
Indéxé 14.0%
16.4% )
Fixe
63.2% .
Fixe
67.0%

== Plus de taux fixe a des niveaux historiquement bas

g



[wivS| Financement 2009 : le déroulement

(pb)
- 65
55

. [ AW“VW/
;/fb LINNNVAS I

iu‘u )
W + 15

7000 \ N/
/'\VF/\} / b\j\hj\m_ M N A +5

L ~ AN, VA

(meur)

12000

sepWo}t-OS déc-08 féwr-09 mars-09 mai-09 juil-09 aolt-09 oct-09 déc-09 jan'?—Ié
~3000 ,j Volume d"émissions publiques |
M’\\ 'J —— ASW Cades octobre-21 T 15
-\ ASW Cades avril-15
-8000 ASW Cades avril-23 1 25

mlp |es 2/3 du programme réalisés a partir du mois de juin
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[vkS | Financement 2009 : le cout des emprunts
—==-_.======““/—7

Emprunt a 10 ans Emprunt a 5 ans
Avant la crise / au plus bas de I'appétit pour le risque Avant la chute de Lehman / aprés l'intervention des banques centrales
mars 2007 juin 2009 aout 2008 décembre 2009
)\ -14 pb
-9 pb 3\
\
~N
+Tpb |

swap

2.66%
J J -186
pb

P



[vei'S| Financement 2009 : I'accés a la liquidité
ﬂy/, T —

Evolution des encours de papiers a court terme

(eur)
30 000 000 000 BT
12%
us cP
mBT
25000 000 000 4 1 H Euro CP

20 000 000 000 +—

15 000 000 000 -

58%

GBp CHFSEK
3.4% 0.990.3%

10 000 000 000

31.5%

5 000 000 000

USD
63.9%

==l Volume d’émission 61 Mds, durée moyenne 112 j, taux moyen 0,76%, eonia -0,07%, euribor-0,74%

g



[ov:S | Financement 2009 : l'origine des investisseurs

I T

Depuis 2004 En 2009

20.1%

4.0%

B Europe

52.2%

5.3% Ase

Moyen Orient

Amerique

18.4% France

6.6%

14.3%

== Retour des investisseurs domestiques, léger recul de la participation asiatique

2



[v21S | Financement 2009 : les types d'investisseurs

E__-—/——%

Depuis 2004 En 2009

1.9%— 0.6% 0.2%

30.2%

B Gestions de fonds

29.6% . Banques 23.7%

" Banques centrales
Compagnies d’assurance
Fonds de pension

B Gestion privée

B Entreprises

31.9%
40.6%

=g Plus de banques ( ALM, Portefeuilles d’'investissement, trésorerie), moins de banques centrales

P



[vRtS | Situation nette estimée a la fin de 2009

\
Total de dette votée

Dette reprise

137,4

134,6

69,5

Total de ressource percue (i)

Situation Nette estimée fin 2009 91,9

Source : CADES
(i)Y compris €0,5 Md pour le total des cessions du patrimoine immobilier
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[oivei'S| Les mesures de la LFSS pour 2010
ﬂ_ﬁg_‘/’ e —

D Augmentation du plafond de découvert de 'TACOSS : 65 Mds €

D Objectif d 'amortissement de la CADES pour 2010 : 5 Mds €

D Mesures relatives aux prélevements sociaux :
D Plus-values mobiliéres soumises aux cotisations sociales dés le premier euro
D Fin de l'exonération dont bénéficiaient certains contrats d’assurance-vie en cas de décés du
bénéficiaire
D Mesures diverses sur les retraites « chapeau »

D Création d'une commission parlementaire début 2010, remise des conclusions en juin pour
intégration dans le PLFSS 2011

2



[ov2S | Comparaison 2009-2010
\aﬁég/—_r

LFSS pour 2009

LF 2009 (+ LFR 2009)

Objectif rectifié d’'amortissement
dela QADES 15,1 Mds d'€ Régime général AFT* : Plafond de la variation
Reprise de dette par la CADES Sécurité Sociale Etat nette de la dette négociable de

en 2009 : 27 Mds d'€ I'Etat & plus d'un an : 44,7 Mds
Plafond de découvert de Recettes : 291.2 Mds Recettes : 212 Mds d€

|’ACOSS . 29 MdS d’€ Dépenses : 3’]46 Mds Dépenses . 353 MdS
Déficit 2009 : - 23.4 Mds | Deéficit 2009 : - 141 Mds

Régime général Etat
Sécurité Sociale LF 2010
LFSS pour 2010 Recettes : 268 Mds
e _ Recettes : 288.1 Mds Dépenses : 384 Mds
Objectif ’amortissement de la Dépenses : 318.6 Mds | Déficit 2010 : - 114 Mds

CADESISD B Déficit 2010 : - 30.5 Mds AFT* : Plafond de la variation
Reprise de.getie par(a CARES nette de la dette négociable de

en2010:0 , X ) .
Plafond de découvert de [Etata plus d (L;’n€an 83,1 Mds

'ACOSS : 65 Mds d€

_* ACOSS : Agence centrale des organismes de sécurité sociale — AFT : Agence France Trésor




La dette votée, reprise et amortie apres

Lot la reprise de dette

\

(meur)
140 000

1200 00 et ‘/

100 000
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60 000

40 000

20000
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[v2S| Répartition entre amortissement et intéréts

(meur)

12 000

10 000

8 000
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Exemples de profils d'amortissement

e

Situation Nette en fonction du risque(*)
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~ D1 chance sur 2 de finir dans 12 ans, soit 2021
D5 chances sur 100 de finir dans 11 ans, soit 2020
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[0ivRLS | Evolution de la ressource de la CADES

10000 /
8 000
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0
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[vS| Estimation des besoins de financement
pour 2010

En Mds d'€

Echéances titres a CT

Echéances de titres a MLT

Ressource
Besoin de financement

Paiement des intéréts

Réserve de liquidités

-

—
51

== | ‘essentiel des besoins de trésorerie se concentre au début du second semestre

B



[vtS| Programme de financement 2010

Emprunts en Euro (2 nouvelles souches)
Augmentation de souches existantes

Emprunts indexés sur l'inflation

Encours de titres a court terme (au 31/12/2010)

(x) : nombre d’émissions réalisées

B



[Mv2S | Stratégie d’émission
/ e ————

(eur)
14 000 000 000

12 000 000 000
Un nouveau 5 ans Un nouveau 10 ans

10 000 000 000 -+

8 000 000 000 1+ 1 1 l 1 -----
6 000 000 000 A
4 000 000 000 A
EMTNs
2 000 000 000 A1 Indexé Inflation
B Obligations hors euros
0 - : : ; - - r —— ' B Obligations en euros

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

B
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[v2t'S| La CADES : un établissement public national
ﬂ_ﬁg_/— o

D Définition juridique : personne morale de droit public agissant dans les limites d’'une
compétence spéciale

D Soumis par principe au champ d’application du droit public qui entraine diverses
prérogatives :
D Le fait d’échapper aux procédures de faillite ou de liquidation judiciaire
D Durée illimitée de I'établissement (suppression par un texte de méme niveau)

D Le pouvoir de prendre des décisions exécutoires qui s'imposent aux autres sujets de droit sans qu'il soit besoin
de recourir au juge

D Textes réglementaires :
D Décret 53 -1227 du 10 décembre 1953
D Instructions 96 -011- M91du 1er février 1996 et 02- 037- M91 du 30 avril 2002
D garantie de liquidité - Loi n°2001-692 du 1er ao(t 2001
D garantie de solvabilité — Loi n°80-539 du 16 juillet 1980

B



[ov'S | Evolution du taux de refinancement

(&)

taux en %

0
P PR PP PSPPI I I PO P TP LP PRI PR P
@o@o@oeososo@O@oao@o@oao@o@o

n [ % Taux variable ——swap 10 ans EUR3M —— Taux de financement CADES

100

% Taux variable



A ~ ] 1 4
WS | Tableau des chiffres cles
verseme Jersement versement Horsdbian ' Jerserment , - versement [esSoUrces , o estimation de estimation de
traduit en Hors-hilan SS Dette votée  Dette reprise  interets (CRDS résultat  situationnette  la dette la dette
report a CANAM: selon LFSS Flat el slemprunts  +CSG+ amortie amortie
1) @ ) 4 ©) (6) () 8) ©) 1 @ (12 (13 @14
24773

199 20 886 457 22 867 1906 46116 23249 1027 3211 -179 -21 065 2184 2184
1997 20962 1906 46116 25154 976 3883 1001 -20063 5091 2907
1998 13263 19056 1906 59379 40323 1590 4034 538 -32788 7535 2444
1999 17150 1906 59379 42228 1524 4504 1074 -31713 10515 2980
2000 14818 1906 58 952 44134 1462 4688 1138 -30393 13741 3226
2001 12000 1852 57986 45986 1560 4581 1169 -29224 16762 3021
2002 9,000 1283 3000 59 269 48 986 1433 4660 22 -28 997 19989 3221
2003 1283 6000 1097 3000 60 366 53269 1432 4728 -987 -2 984 23285 32%
2004 35000 1097 3000 15000 3000 110366 92 366 1554 4899 -152 -65736 26630 3345
2005 6610 6700 3000 110 366 101976 2548 5181 -367 -12713 29263 2633
2006 5700 110366 107676 2664 5479 2815 -15598 32078 2815
2007 -65 110366 107611 3103 5681 25718 -12955 34656 25718
2008 10000 137366 117611 309 5980 2885 -80070 37541 2885
2009 17000 137366 134611 2818 8 006 5188 91882 42729 5188
2010 137366 134611 3071 8 068 4997 -86 885 47726 4997
Total 108 394 457 2380 0 0 23380 137366 134611 29857 77583 21321 -86 885 47726 47726

i




Organigramme de la CADES

Agent comptable

Frank
MORDACQ

Etablissements publics

Joélle PERRIER
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Soledad CLEDERA
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Pole Budgétaire

Florence FULCON
Marie-Claire PARIS
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Philippe DEBAEKE
Christophe BUSSON
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Philippe NOEL

Responsable

Adjointe Adjoint
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Adjoint

Eric
RALAIMIADANA
Gestion actif-passif

Post marché
Jean-Christophe

BORDINO
Responsable

Adjoint Adjointe
Thierry LACAN Aurore LE BARBIER

Responsable informatique

Secrétariat général

Denis
SARAZIN-CHARPENTIER
Secrétaire général

Adjointe

Genevieve GAUTHEY
Responsable
Budget et communication




La gouvernance de la CADES

™ I ASSEMBLEE
HINISTERE DE NATIONALE
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COUR DES COMPTES
INSPECTION SEHAT
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CAISSES DE SECURITE GENERALE DES
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E Y Y
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DIRECTION GENERALE DU

TRESOR ET DE LA POLITIGUE DIRECTION DE LA DIRECTION GEHERALE
ECOHOMIGUE SECURITE SOCIALE DES FINAHCES
PUBLIQUES

AGENCE FRANCE TRESOR




Contacts

[ORYRLS

15 rue Marsollier
75002 Paris

+33 1557858 00

www.cades.fr

actifin
76-78 rue Saint Lazare
75009 Paris

www.actifin.fr

e Tr——

Président
patrice.ract-madoux@cades.fr

Opérations
philippe.noel@cades.fr
pierre.hainry@cades.fr
aude.klipfel@cades.fr

Communication
genevieve.gauthey@cades.fr

Relations Presse
Charlene Masson
cmasson@actifin.fr

+33 1 56 88 11 28




