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/FSS pour 2013

Objectif d’'amortissement de la
CADES : €12,6 Mds

(chiffres rectifiés dans LFSS 2014)

Régime général
Sécurité Sociale
(hors FSV)

Deux budgets, deux dettes, deux agences
Une seule dette publique frangaise

Etat °
(Budget général +
solde BA & CS)

LF 2013 (rectifiém

AFT* : Plafond de la variation
nette de la dette négociable de
I'Etata plusd'unan:

€62,1 Mds

Recettes : €226,8 Mds
Dépenses : €298,7 Mds
Déficit 2013 : - €71,9 Mds

Recettes : €323,5 Mds
Dépenses : €336,9 Mds
Déficit 2013 :

* RG:-€13,3 Mds
* FSV:-€2,7 Mds

e Reprise de dette par la CADES :
€7,7Mds

e Plafond de découvert de
'ACOSS* : €29,5 Mds

/
LF 20%

e AFT*: Plafond
de la variation nette
de la dette négociable

Etat
(Budget général +
solde BA & CS)

Recettes : €228,0 Mds
Dépenses : €310,6 Mds

Régime général
Sécurité Sociale
(hors FSV)

Recettes : €336,6 Mds
Dépenses : €346,1 Mds

LFSS pour 2014

e Objectif d’'amortissement
de la dette sociale : €12,8 Mds

e Reprise de dette par la CADES :

€10,0 Mds Déficit 20.14 : Déficit 2014 : - €82,6 Mds de IEtat & plus d'un an -
*RG: - €9,5 Mds
e Plafond de découvert de 'TACOSS* : « FSV : - €3,4 Mds €69,2 Mds
€ 34,5 Mds

- N /

* ACOSS : Agence centrale des organismes de sécurité sociale — AFT : Agence France Trésor — FSV : Fonds de Solidarité Vieillesse
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Répartition de la dette publique frangaise

Total dette publique (au sens de Maastricht) :
1931 milliards d’euros *

9,5%

= Etat+ODAC 4.0%
7,5%
CADES

Autres administrations
de Sécurité Sociale

Collectivités locales 79,0%

* Données Cour des Comptes, janvier 2014
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Total PIB France 2013 : 2 067 milliards d’euros*

Dette sociale amortie par la CADES depuis
1996 : 84,1 milliards d’euros

= Equivalent a 4% du PIB 2013

Intéréts économisés sur la dette amortie :
c. 20 milliards d’euros

=>Equivalent a 1% du PIB 2013

v

Une diminution de la dette publique frangaise
équivalente a plus de 5 points de PIB
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Les atouts de la CADES

e (Créée par l'ordonnance n® 96-50 du 24 janvier 1996

e Une structure détenue et controlée par I'Etat francais (statut
d’Etablissement Public a caractére Administratif)

e Une ressource pérenne et dynamique définie et protégée par la loi

e Un cadre réglementaire bien défini

Mission : amortir la dette sociale de |la France
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Les principales etapes depuis 1996

LFSS pour 2012

Transfert de 2,5 Mds€
LF pour 2001 Attribution de 220 M€
Ordonnance du 24/01 : . de ressources pérennes
Annulation de I'exonération . —_—
Loi relative a I'assurance

Création de la CADES ;
Dr(:a ;onfl e.zzaoog sous 1,4 fois le SMIC LFSS pour 2009 Ranoel LFSS pour 2011
atedetin: Exonération sur indemnités Transfert de 50 Mds€
Ressource affectée : CRDS g chomeurs et retraités Suppression de la date de Transfert de 27 Mds€ Transfert de7,7Mds
Transfert de 45 Mds€ non imposables fin de la CADES Attribution de 0,2 point de CSG au titre des déficits
du FSV et de la CNAV
[ o o o o [ ® o o L ® ®

LFSS pour 1998 [l LFSS pour 2003 et 2004Jl Loi oraanique surla SS Rappel LFSS pour 2011 LSS pour201d
Tout transfert de dettes Transfert de 6,6 Mds€ Rappel LFSS pour 2011

Date de fin modifiée : 2014 Transfert de 2,4Mds€ doit &tre accom 5
! pagné ; o
Transfert de 13 Mds€ au fitre du FOREC de recettes nouvelles dal::ts't\r/e ?ZS (:e%;\tliv Transfert de 10 Mds€
u ctaela au titre des déficits
FSV, CNAV, CNAM et CNAF
Loi organique 2010 relative a LFSS pour 2011
la gestion de la dette sociale Transfert de 68 Mds€
. o Reprise prévu de 62 Mds€
Décision du C. Constitutionnel entre 2012 et 2018
. . Attribution de 0,28 pt de CSG
Elargissement du réle de o .
o - 1,3 % des revenus du capital
vérification du C. Constitutionnel
i Versement du FRR
Autorisation des transferts
susceptibles d’allonger de 4 ans AIIongemgnt dela
la durée de vie de la CADES duree de vie a 2025
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La dette votée, reprise et amortie apres la

reprise de dette a la fin de 2013

en millions d'€ 269,8 Mds€
300 000
N
260 000 /,_._H,.::::::‘:‘:‘:,.‘?P
|
220 000 /’/-/T /
180 000 \

140 000

I
I 2167 Mds€
|
|

100 000

(BN
I 84,1 Mds€

60 000 -

20000 -

20000 1

-60 000

-100 000

A40000 b N

\ -132,6 Mds€

—&—Dette votée —=—Dette reprise —&—Situation nette —&—Dette amortie

-180 000
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Situations nettes comparées

A fin 2012 A fin 2013

En milliards d'€ —
Total de dette votée

269,8

269,8

209,0

Dette reprise 216,7

Total de ressource pergue (i) 109,3 125,2
Capital amorti 71,7 84,1
37,6 4,1

Intéréts payés

137,3 132,6

Situation nette

Objectif d’amortissement annuel 2014 voté dans la LFSS 2014 : 12,8 Mds d’€

Source : CADES
(i) Y compris €0,5Md pour le total des cessions du patrimoine immobilier
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Evolution des ressources entre 1996 et 2014

CRDS + CSG
+ Versement FRR
+prélévement social sur
les revenus du capital

P >
L s —

en millions d'€
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CRDS mCSG m Prelévement social sur revenus du capital Versement FRR
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Répartition des ressources en 2013

Répartition de la ressource
par type d’imposition

Versement FRR
13%

Jeux et bijoux
1%

Patrimoine et
placement
18%

Revenus
d'activité
1%

Revenus de
remplacement
17%

Répartition de la ressource
par nature d’imposition

Versement FRR
13%
Prélévement
social sur
revenus du CRDS
capital
10% 41%
CsSG
36%

Ressources totales estimees révisées pour 2013
16,0 milliards d’euros
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Programme de financement 2013

En milliards d'€ Réalisé (x) Nore d'opérations

Emprunts de référence en Euros

Augmentations de souche

Emprunts indexés sur 'inflation
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[Caas] Emissions réalisées en 2013

Marcheésstratégiques

Diversification

EUR 2.5bn
1.000% due May 2018

Mar 2013
BNP Paribas, Crédit Suisse,
HSBC, Natixis

Tap of EUR 250 mn
2.500% due Oct 2022

Apr 2013
Natixis, Société Générale

CABIN]

Tap of EUR 300 mn
2.500% due Oct 2022

Aug 2013
8NP Paribas

CABUN]

USD 35bn
1.375% due Jan 2018

Jan 2013
Daiwa, Deutsche Bank,
Goldman Sachs, RBS

CABIN]

NOK 1 bn
4.250% due Dec 2025

Feb 2013
Barclays

CASN]

Tap of EUR 400 mn
2.500% due Oct 2022

Sept 2013
BNP Paribas, Crédt Agricoie

USD 1 bn
2.000% due Apr 2020

Apr 2013
BAML, Barclays,
Cisgroup

AUD 300 mn
5.335% due Mar 2023

Mar 2013
Deutsche Bank
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Tap of EUR 250 mn
4.000% due Dec 2025

Apr 2013
BNP Paribas

CABIN]

Tap of EUR 250 mn
3.625% due Aug 2025

Nov 2013
Morgan Staniey

Tap of EUR 250 mn
4.125% due Apr 2023

Apr 2013
HSBC

CABIN]

USD 2.75 bn
1.250% due Sept 16

Sept 13
Barciays, BNP Paribas, HSBC,
JP Morgan

NOK 2 bn
4.080% due Sept 2023

Sept 13
Deutsche Bank

CABIN]

Tap of EUR 500 m
1.5%i July 2024

Nov 2013
Sccé Générale
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EUR 2.5bn
2.375% due Jan 2024

Jun 2013
Crédi Agricole, Crédi Suisse,
Natxis, Sociéte Générale

CASIN]

Tap of EUR750 m
2.375% due Jan 2024

Nov 2013
BNP, Natixis, Sociésé Générale

Tap of EUR 600 mn
4.000% due Dec 2025

Jul 2013
BNP Paribas, Crédi Agricole

Tap of EUR 150 m
4.125% due Apr 2023

Nov 2013
CaCIB




Programmes & court-terme

Global CP Program

Programme de 60 milliards d’euros

e Euro Commercial Paper Program (ECP) e USD Commercial Paper Program (USCP)
v" Toutes devises OCDE v Devises : USD
v Encours de €8,4 Mds* v" Encours de $3,1 Mds*

, CHF
Autres Sources de Financement e 23,7 Mds€ émis en 2013 ?E; O,Sla% Osgﬁz

e Programme de Billets de Trésorerie de € 15,0Mds
v Encours de €0,9 Md*

e Lignes Bilatérales CP EUR
31,5%

uSD
63,9%

* Au 31/112/2013
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Ecart France vs. Allemagne

En points de base
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Rendement CADES vs. OAT

En points de base
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Rendement CADES vs. swap

En points de base
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Rendement CADES vs. EIB vs. KFW (ASWP)

En points de base
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Rendement CADES OAT vs. KFW Bund

En points de base
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janv.-13  mars-13  mai-13  juil.-13  sept-13  nov.-13  janv.-14
——CADES 4% 10/2019 vs OAT 10/2019
—KFW 4,625% 01/2023 vs DBR 01/2024
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Evolution du taux de refinancement

Taux d'intérét (en %) Part de taux révisable (en %)
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Un taux de refinancement de 2,52% au 31/12/13
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Reépartition de I'encours de dette au 31.12.2013

(132,6 milliards d’euros)

Par maturite Par devise Par instrument
&‘[m | EMTN commer
a0 o 6,0%
- 16,0% o .6.2% "
favns 2012)4 Dollar US _“) (vs. 9%)

23,8% _—
Obligations en

> 5ans (vs. 22,1%) .
46,3% autres devises
(vs. 39,8% en 2012) 22,0%
(vs. 20%)
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Evolution de la demande des investisseurs

par zone geographique

Programme 2012
(30,2 Mds d’€)

Am. du nord

Moyen-Orient ~ 2:4%
5,8% Asie

Allemagne
0
15,6% Reste de
I'Europe
10,7%
Suisse
1,7%
UK
9,7%

France
38,1%
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Programme 2013
(15,1 Mds d’€)

Am. du nord
Moyen-Orient 4,6% Asie
8,0% 17’7%
Allemagne
7,9%

Suisse Reste de

0,1% I'Europe
13,4%
UK
20,1%
France

28,2%
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[mitS Evolution de la demande des investisseurs
par type d’investisseurs

Programme 2012
(30,2 Mds d’€)

Gestion de fonds

Banques
43,6%

Gestion privée
1,8%

Fds de pension
1,3%

Assurance
15,6% ‘

Banques centrales
11,4%
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Programme 2013
(15,1 Mds d’€)

Gestion de fonds
17,3%

Banques

Gestion privée 44.4%

1,3%

Assurance
11,3%

Banques centrales
25,7%
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Les nouvelles mesures pour 2014

e En 2014 : transfert de dette de 10 Mds € correspondant :
— Aux déficits 2013 de la branche vieillesse du régime général et du FSV
— A une partie des déficits des branches famille et maladie
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T Estimation des besoins de financement

pour 2014

e —————— En milliards d’€

Ressource m

Reprise de dette
Echéances titres a CT
Echéances de titres a MLT

Besoin de financement

Paiement des intéréts

T —
T T
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Echéancier 2014 des emprunts MLT

En millions d’euros
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Programme de financement indicatif pour 2014

EUR : 10 Mds €

Eg'ﬁ':'“‘ns d':"éT USD : 5/7 Mds $ (~4/5 Mds € éq.)
Autres émissions : 500 M€ éq.
- GBP
- Emissions privées
Financement global
24 | 27 Mds €
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Programme de financement indicatif pour 2014

Emprunts indexés sur I'inflation

mprunts de référence en Dollars

mprunts de référence en autres devises

utres emprunts et placements privés

et long-terme

ncours de titres a court-terme (est 31/12/14)

TOTAL 24 - 27
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Echéancier des emprunts a moyen et

long-terme

En milliards d'€
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EMTNs Indexé Inflation M Obligations hors euros M Obligations en euros
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Programmes de financement depuis 2004

Titres a court-terme

B Emissions a moyen et long-terme

En milliards d’€
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2.7
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Une activité étroitement controlée

| AL ' ' ' i ' ASSEMBLEE
MINISTERE DE NATIONALE
L'AGRICULTURE
COUR DES COMPTES
SENAT
INSPECTION
| caisses DE SECURITE GENERALE DES [:gss:':ﬁ;:g::gggx'; D'R:ﬁyg:TDU
SOCIALE FINANCES
A A A
COMMISSION DES
COMPTES DE LA
SECURITE SOCIALE
, MINISTRES CHARGES DE LA MINISTRE DES COMPTES
Sl LR Ll SECURITE SOCIALE PUBLICS
J y v l
DIRECTION GENERALE DU
TRESOR
DIRECTION DE LA D'Rgigmﬁﬁzgym
SECURITE SOCIALE PUBLIQUES
AGENCE FRANCE TRESOR
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Conseil d’'administration de la CADES

Président du Conseil d'administration

Patrice RACT MADOUX

Membres titulaires

Membres suppléants

Agence centrale des organismes de sécurité sociale (ACOSS)

Jean-Eudes TESSON

Président du conseil d’administration Jean-Claude GUERY

Membre du conseil d’administration

Pierre-Yves CHANU

Vice-président du conseil d'administration Serge CIGANA

Membre du conseil d’administration

Caisse nationale de I'assurance maladie des travailleurs salariés (CNAM)

Michel REGEREAU

|Président du conseil |Jean-Marc LAMERE

IVice-président du conseil

Caisse nationale d’assurance vieillesse des travailleurs salariés (CNAV)

Gérard RIVIERE |Président du conseil d'administration |Pierre BURBAN IVice-président du conseil
Caisse nationale des allocations familiales (CNAF)
Jean-Louis DEROUSSEN |Président du conseil d’administration |Jean-Marie ATTARD IVice-président du conseil d’administration
Caisse nationale du régime social des indépendants (RSI)
Gérard QUEVILLON |Président du conseil d'administration |Louis GRASSI IVice-président du conseil
Caisse centrale de la mutualité sociale agricole (MSA)
Gérard PELHATE |Président du conseil d'administration |Jean-Frangois BELLIARD IPremiervice-président du conseil d'administration

Représentants du ministre chargé de I'économie et des finances

Emmanuel BRETIN

Sous-directeur - Direction Générale du Trésor Olivier VAZEILLE

Chef de bureau - Direction générale du Trésor

Ambroise FAYOLLE Directeur général Agence France Trésor Maya ATIG Directrice générale adjointe - Agence France Trésor
Représentants du ministre chargé du Budget
Frangois TANGUY Sous-directeur - DGFIP Grégory BERTHELOT Chef de bureau - DGFIP

Représentants du ministre chargé de la sécurité sociale

Thomas FATOME

Directeur de la Sécurité Sociale Jean-Frangois CHADELAT

Inspecteur général des affaires sociales

Arnaud JULLIAN Sous-directeur du financement de la sécurité sociale Nicolas AGNOUX Adjoint au Sous-directeur du financement de la sécurité sociale
Représentants du conseil de surveillance du Fonds de réserve pour les retraites (FRR)
Valérie CORMAN |Administrateur Emilie MARTINEZ IAdministrateur suppléant
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Parlementaires membres du Comité de

Surveillance

e Membres de e Membres du Sénat
'’Assemblée Nationale :

M. Yves DAUDIGNY
sénateur de 'Aisne

Mme Valérie RABAULT (Présidente)
députée du Tarn-et-Garonne

| .3 M. Jean-Pierre CAFFET
“-f_, sénateur de Paris

M. Bernard ACCOYER
député de la Haute-Savoie
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Processus de reprise de dette par la CADES

Vote par le Parlement de a Loi Proposition dans le projet de Loi de
de Financement de la Sécurité financement de fa Sécurité Sociale
Sociale (LFSS) (PLFSS) établi par le Gouvernement

d'un transfert de dette a la CADES

Affectation d’une
nouvelle ressource

TRANSFERT DE DETTE

Refinancement de la dette a court terme
en dette @ moyen et long terme
Amortissement du capital ) |

et des intéréts

Y
MARCHES FINANCIERS ;
Levée de fonds Versement
INTERNATIONAUX [ a court terme conformément \\.}
alaLFSS N e O
=]
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Circuit des versements

de la ressource a la CADES

URSSAF & CGSS Recouvrement dlrec.t‘
Versements directs au siege
CNAV (retraites)
CNAM (1J)

CCMSA

CRDS et CSG versées par
I'employeur en méme temps et
suivant les mémes regles que

les cotisations sociales CNAF (AL)
Diverses autres caisses
Revenus d'activité et de Revenus d'activité et de
remplacement remplacement
ACOSS
FRR
CADES

versement de
2,1 Mds€/an

Comptables de la DGFIP

(CRDS, CSG et
préléevement sur les revenus
du capital)

Revenus patrimoine et
placement, jeux, ventes de
bijoux et métaux précieux
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Répartition entre amortissement et intéréts

En millions d’€
25000

20 000

15000

10 000
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—e—Ressource = |ntéréts —&— Amortissement
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Les textes réglementaires

e Création de la CADES (Ordonnance n°96-50 du 24 janvier 1996)
- Statut d’Etablissement Public Administratif (décret 53-1227 du 10 décembre 1953)
- Création d’'une ressource exclusive et affectée (chapitre 2 de I'ordonnance n°96-50)
- Garantie de ressource (article 7 de 'ordonnance n°96-50)

e Augmentation de la protection législative de la CADES

- Garantie de liquidité (Loi organique n°2001-692 relative aux lois de finances du 1er
aodt 2001 + article d’équilibre des lois de finances annuelles)

- Tout transfert de dette doit prévoir des ressources additionnelles afin de ne pas
augmenter la durée de vie de la CADES (Loi organique du 2 aoit 2005)

- Qualité de la ressource (Loi organique n°2010-1380 du 13-11-2010 relative a la gestion
de la dette sociale validée par le Conseil constitutionnel — Décision 2010-620DC du 16
décembre 2010 )
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Chiffres clés

ressources ressources estimation

versement timation
t?aZiit :n versement versement Actifs FRR Hors-bilan Hors-bilan versement Dette votée Det.te V?;fg:gti nt + C()%RGErSev E%RS’DG? résultat situation dirlr?o?'t?(tete :Z la gg?te
reportda  CANAM selon LFSS Etat SS etat reprise I~ nette . amortie
nouveau slemprunts cap.+. Immoblller)+ cumulée (8) annuelle
Immobilier) actifs FRR +(12)
(1) (2) 3) (4) (5) (6) (1) (8) 9) (10) (11) (12) (13) (14)
1996 20 886 457 22 867 1906 46 116 23 249 1027 3211 3211 179 -21065 2184 2184
1997 20 962 1906 46 116 25154 976 3883 3883 1001 -20 063 5091 2907
1998 13 263 19 056 1906 59 379 40 323 1590 4034 4034 538  -32788 7535 2444
1999 17150 1906 59 379 42 228 1524 4504 4504 1074  -31713 10 515 2980
2000 14 818 1906 58 952 44134 1462 4688 4688 1138  -30393 13741 3226
2001 12 000 1852 57 986 45986 1560 4 581 4 581 1169  -29224 16 762 3021
2002 9000 1283 3000 59 269 48 986 1433 4660 4660 227 -28997 19989 3227
2003 1283 6000 1097 3000 60 366 53 269 1432 4728 4728 987  -29984 23285 3296
2004 35000 1097 3000 15000 3000 110 366 92 366 1554 4899 4899 -752 65736 26 630 3345
2005 6610 6700 3000 110366 101976 2548 5181 5181 -367 72713 29 263 2633
2006 5700 110366 107 676 2 664 5479 5479 2815  -75598 32078 2815
2007 -65 110366 107 611 3103 5681 5681 2578  -72955 34 656 2578
2008 10 000 137366 117611 3095 5980 5980 2885  -80070 37 541 2885
2009 17 000 137366 134 611 2822 8082 8082 5260  -91810 42 801 5260
2010 137366 134 611 3016 8151 8151 5135  -86675 47 936 5135
2011 67 767 2100 269833 202378 3794 13372 15472 11678 142764 59 614 11678
2012 6648 2100 269833 209 026 4075 13924 16 024 11949  -137 463 71563 11949
2013 (est) 7719 2100 269833 216745 3450 13930 16 030 12580 -132 602 84 143 12 580
2014 (est) 10 000 2100 269833 226 745 3495 14 162 16 262 12767 -129 835 96 910 12767
Total 200 528 457 2380 8400 0 0 23380 269833 226 745 44620 133130 141530 70511 -129 835 96 910 96 910
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Contacts

Président
patrice.ract-madoux@cades.fr

: Opérations
15 rue Marso'lller philippe.noel@cades.fr
75002 Paris pierre.hainry@cades.fr

— aldo.quaranta@cades.fr
+33 15578 58 00 thomas.barbier@cades.fr

Communication

www.cades.Ir genevieve.gauthey@cades.fr

aCt |f| n Relations Presse

76-78 rue Saint Lazare Aurelie Charles
_ acharles@actifin.fr
75009 Paris

- 7N +33 156 88 11 21
www.actifin.fr
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Avertissement

Les présents documents &crits ne doivent pas étre diffusés aux Etats-Unis. Les informations
contenues dans les présentes ne constituent pas une offre de valeurs mobilieres a vendre aux
Etats-Unis.

Les présents documents ne doivent pas étre diffusés, directement ou indirectement, aux Etats-
Unis (y compris dans leurs territoires et possessions, un quelconque Etat des Etats-Unis et le
District de Columbia). Les présents documents ne constituent pas ni ne font partie d'une offre ou
d'une sollicitation d’achat ou de souscription de valeurs mobiliéres aux Etats-Unis. Les Billets
auxquels il est fait référence dans les présentes n'ont pas été et ne seront pas inscrits en vertu
de la Loi états-unienne de 1933 sur les valeurs mobiliéres, telle que modifiée (la « Securities
Act »), et ne peuvent étre proposés ou vendus aux Etats-Unis ou & des ressortissants des Etats-
Unis a moins d’étre inscrits en vertu de la Securities Act ou d’une exemption des obligations
d'inscription de la Securities Act. Aucune offre publique de titres ne sera faite aux Etats-Unis.
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