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PRESENTATION GENERALE

1. LA MISSION

L'ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 19@6créé, & compter dii jJanvier 1996, la caisse d’amortissement de
la dette sociale (CADES), établissement publicraatére administratif (EPA) placé sous la tuteti@jointe
du ministre chargé de I'économie et des financels ehinistre chargé de la Sécurité sociale.

La CADES a pour mission :
« d’amortir la dette sociale qui lui est transféréest-a-dire les déficits cumulés a I'agence cdéatdas
organismes de Sécurité sociale (ACOSS) ;
» d'effectuer des versements a différentes caissegahismes de Sécurité sociale.

L’échéance de sa mission, fixée auparavant aur®iej@2014, a été repoussée jusqu’a I'amortissetotal
de la dette sociale reprise.

Pour assurer cette mission, la CADES bénéficie rddyit de la contribution pour le remboursementale
dette sociale (CRDS) créée par le chapitre 2 deditnance précitée et a bénéficié du produit desifde du
patrimoine privé a usage locatif des caisses ratsrdu régime général de Sécurité sociale etrd0SS.

Une fraction de la contribution sociale généralif€8G) est versée a la CADES depuis I'exercice 2009
hauteur de 0,2 %. Cette fraction est portée, a temae I'exercice 2011 a 0,48 % pour la CSG surdgsnus
d’activité et de remplacement, sur les revenus alirpoine et les produits de placement assujettisa
0,28 % pour les gains aux jeux.

Deux nouvelles ressources ont été attribuées ALRES, a compter de I'exercice 2011 :
* une fraction de 1,3 % des prélévements sociaudesuproduits du patrimoine et les revenus de
placement ;
e un versement annuel de 2,1 milliards d’euros dudsatte réserve pour les retraites (FRR) jusqu'a
I'exercice 2024 inclus.

Elle a la possibilité de contracter des emprundsamment par appel public & I'épargne et émissititces
négociables représentatifs d’'un droit de créance.

De plus, la CADES bénéficie des remboursementsrélances sur des organismes étrangers de Sécurité
sociale obtenus par la caisse nationale d’assuraataie des travailleurs salariés (CNAMTS).

Enfin, conformément a la loi n° 2004-810 du 13 &4, les futurs excédents de la Sécurité sofhadache
maladie) seront affectés prioritairement a la CAD&Shs des conditions a prévoir par une loi denfieanent
de la Sécurité sociale.

2. ORGANISATION DE L'ETABLISSEMENT

La CADES est administrée par un conseil d’admiaigin assisté par un comité de surveillance.

La composition du conseil d’administration a étédifiée par décret n°2011-458 du 26 avril 2011. Il
comprend désormais une majorité de représentarstsodgnismes de Sécurité sociale, alors qu'il était
auparavant composé uniquement de représentaritstale |

Elle est soumise aux dispositions du décret n° 245 du 7 novembre 2012 relatif a la gestion btadgeet
comptable publiqgue (GBCP), sous réserve des digpasilégislatives et réglementaires qui lui sorappes
(ordonnance du 24 janvier 1996 précitée et dé€r@6+853 du 24 avril 1996).

Le décret n° 2015-1764 du 24 décembre 2015 exal@ADES de I'application de la comptabilité budgét
en autorisations d'engagement et en crédits denpaidimitatifs a compter dujjanvier 2016.

En application de ces dispositions, les opératiomenciéres et comptables incombent a I'ordonnatiir

1 modifiée par la loi de financement n° 97-1164 aeécurité sociale du 19 décembre 1997, la loi8A21®4 du 23 décembre 1998,
les lois de finances 2001, 2002 et 2006, les Ieifimhncement de la sécurité sociale de 2003, 20036 et 2008, la loi n° 2004-810
du 13 ao(t 2004 relative a l'assurance maladiej lrganique n° 2005-881 du 2 aolt 2005, la 02608-1249 du *l décembre 2008,
I'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009, 1an6i2009-1646 du 24 décembre 2009, le loi n° 201®-did 12 mai 2010, la loi
organique n° 2010-1380 du 13 novembre 2010, 1a9@010-1594 du 20 décembre 2010, la loi n° 201%71d1 29 décembre 2010, la
loi n° 2010-1658 du 29 décembre 2010, la loi n°1209206 du 21 décembre 2011, la loi n°® 2012-3544lmérs 2012, la loi n° 2012-
958 du 16 aolt 2012, la loi n°2014-1655 du 29 ore 2014, la loi n° 2015-994 du 17 aolt 2015 etolan® 2015-1702 du
21 décembre 2015.
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I'établissement, son président M. Patrice RACT MADO et a l'agent comptable M. Didier MAUPAS,
contréleur budgétaire et comptable ministériel (GBEinances) jusqu‘au 12 octobre 2015 et M. Hervé
CHALAMEL - agent comptable par intérim - a comptlr 13 octobre 2015. Par arrété du 28 janvier 2016
Mme Christine BUHL est nommée contrbleuse budgétaircomptable ministériel et agent comptable de la
CADES a compter du 8 mars 2016, date de son iastaila ce poste.

Le budget de la CADES est arrété chaque année &&W novembre de I'année précédente par le donsei
d’administration et approuvé par les ministresutelle.

Les crédits ouverts sont limitatifs, sauf pour d&penses liees au remboursement des empruntsailesié
gestion financiére et les frais d’assiette et deugrement pour I'exercice 2015.

Le conseil d’administration arréte les comptes’éelblissement préparés par I'agent comptable.drapte
financier est ensuite transmis au directeur gém&Esifinances publiques, puis adressé a la Cowategtes.

Parallelement a I'examen et a l'arrété des compeesonseil d’administration de la CADES s’assuee d
I'équilibre financier de la caisse sur sa duréevsideen fonction des prévisions actualisées d’eseaient de
ses ressources et de I'évolution de I'échéancemnditissement de la dette comptabilisée au pasdifldn et
des charges de la dette.

Les procédures et modalités de comptabilisation sonmises a un audit contractuel externe. En plare
CADES est soumise au contrdle financier de I'Etatsdles conditions prévues par l'arrété du 19 rhadzt
au contréle de la Cour des comptes.

Pour enregistrer les opérations comptables, lsealsspose d'un systéme d’information géré a I'alim
logiciel partagé entre I'ordonnateur et I'agent ptable. Ce systeme installé en réseau est casactpar
I'existence d’une base de données unique. Desitadibihs pour I'acceés et le traitement des donrgg£té
clairement définies pour permettre a I'agent comptaet & I'ordonnateur d’exercer leurs prérogatives
respectives.

3. LES DISPOSITIONS GENERALES D'EXECUTION DES OPERATIONS FINANCIERES ET
COMPTABLES

Le cadre comptable

L’article 7 du décret n° 96-353 du 24 avril 199@atié a la CADES prévoit I'adoption d’'un plan coraple
particulier établi en conformité avec le plan coahpe type des établissements publics a caractére
administratif (instruction M 9-1 de la directionrg&ale des finances publiques).

Dans la mesure ou ce plan de comptes, directemspiré du plan comptable général, est peu adapté a
I'activité particuliere de la CADES, le conseil diainistration du 10 octobre 1996 a décidé d’adoletgian
comptable des établissements de crédit.

Des lors, I'enregistrement des opérations et leptenfinancier annuel rendu par I'agent comptablet so
présentés selon les normes propres a ces étaldisse®t un compte financier est établi selon laneor
réglementaire M 9-1 pour transmission aux organssdeecontrole.

Ce cadre comptable particulier, proposé par unuitang, est validé par I'ordonnateur, I'agent coatybe, la
direction générale de la comptabilité publique et konseil national de la comptabilité
(avis n° 99-04 - assemblée pléniere du 18 mars)1999

L'exécution des opérations par I'agent comptable

Elle est par nature différente de l'activité tramhinelle d’agent comptable d'un établissement pulli
caractere administratif.

En effet, le statut d'opérateur sur les marchédad€ADES a conduit a la mise en place de structures
d’interventions adaptées a la spécificité de I'iéabment. Ainsi, il convient de distinguer les @téns de
financement des opérations de gestion adminisérativ

1. Les opérations de financement

Le circuit administratif des opérations de finaneamest induit par la mise en place de servicasnt f
office », « middle office » et « back office ».

Le « front office » est chargé, dans le cadre desquures et limites qui lui sont fixées, des waetions sur
les marchés financiers, de taux et de change &fimé&jocier les opérations courantes de financenunt
placement et de gestion des risques de changet@iixie
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Les opérations donnent lieu a I'élaboration deetiskd’opération numérotés en continu qui en déctiles
caractéristiques et sont visés par le « front effiquis vérifiés, visés et transmis a I'agent catle par le
« back office ».

Le «middle office » collecte les positions de orésie, établit les prévisions, fournit les échéarsc et
effectue un premier contréle de vraisemblanceesippérations du « front office ».

Le « back office » enregistre et valide les opérdtitraitées par le « front office » aprés en avéiifié leur
formalisme et le respect des limites. Il est chahgéuivi des risques, effectue les comptes -reptlassure la
liaison avec les services comptables.

Les tickets d’opérations sont alors comptabiligésegettes et en dépenses par I'agent comptable.
2. Les opérations administratives

L'exécution de la gestion administrative du budgst effectuée conformément aux dispositions duedécr
n° 2012-1246 du 7 novembre 2012 relatif a la gadtiedgétaire et comptable publique (GBCP). Les nisge
et les recettes de la gestion administrative fojét d’émissions d’ordres de payer et d’ordresecouvrer,
appuyeés des pieces justificatives nécessaires.

Apres exécution des contrbles prévus par les estitd et 20 du décret relatif a la GBCP précisésdint pris
en charge dans la comptabilité de I'établissemiepages ou recouvres.

3. Les mouvements de trésorerie

La CADES dispose d'un compte de dépét de fondsueaserépertorié dans la nomenclature générale des
comptes de I'Etat ouvert dans les livres du SCBGhfkces.

Ce compte est mouvementé en dépense, dans le deslrepérations du budget administratif, & l'initiet
exclusive de I'agent comptable. Il n’est alimedépuis le I janvier 2014 que par les remontées de CRDS
sur les revenus de vente de métaux précieux eijalexten provenance du réseau de la direction géméles
finances publiques (transferts comptables quotiddas directions départementales (DDFIP) et rétgerdes
finances publiques (DRFIP)).

Depuis le §' septembre 2005, la CADES dispose d’'un compte rénéupropre ouvert a la bangue de France
distinct du compte unique du Trésor. Ce compténgsacté par toutes les opérations financiéres GARES

en euros et par les remontées de CRDS et de CP@esnance de 'ACOSS. Il est mouvementé en dépense
a l'initiative exclusive de I'agent comptable.

Le solde du compte de dépdt de fonds est verdé sompte propre de la CADES deux fois par semaine.

De plus, la CADES dispose de comptes ouverts dasslivres d’'établissements financiers étrangers a
New-York, Londres et Francfort.

Ces comptes ont vocation a demeurer en trésor@rie ks sont impactés par toutes les opératiaes laux
émissions en devises de la CADES et a leur tramsfiion en structures libellées en euros sur lesméar
internationaux.

En raison des contraintes de gestion liées notammendécalage horaire entre les marchés européen,
asiatique, américain et australien, il a été inétitne dérogation a la regle posée par le dédatif ms GBCP
confiant au seul comptable public la capacité avementer les comptes financiers. Ainsi, les opénatisur

les comptes bancaires en devises de la CADESstides par le « back office ».
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CHIFFRES CLES

L’ENDETTEMENT NET EN VALEUR DE REMBOURSEMENT

En millions d’euros

Au 31/12/2015 126 039
Au 31/12/2014 129 279
Au 31/12/2013 131 965
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2013
RESULTAT NET 13513 12 717 12 443
dont les éléments significatifs suivants :
CRDS et CSG nettes de frais 12 851 12 440 12 330
R T R I
Fonds de réserve pour les retraites (FRR) 2100 2100 2100
Changements d'estimations et corrections d'erreurs -188 -3 251 -3 397
Charges financiéres -2 742 -3 251 -3 397
Charges générales d'exploitation -2 -2 -2

Le tableau ci-dessus différencie les charges fieaeg et les charges générales d’exploitation.
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BILAN

en millions d'euros

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 312/2013

ACTIF
Caisse, banques centrales, CCP (note 1) 2 264,96 9,9568 207,98
Effets publics et valeurs assimilees (note 1) 90m0 7 000,06 7 000,39
Creances sur les établissements de crédi (note 1)
. A vue 0,18 0,38 0,73
. Aterme 520,61 0,00 85,00
Immobilisations incorporelles (note 2) 0,00 0,00 0,00
Immobilisations corporelles (note 2) 0,09 0,08 0,11
Autres actifs (note 3) 185,89 136,22 815,94
Comptes de régularisation (note 4) 6 287,54 4 631,01 90087
TOTAL ACTIF 18 259,27 13 457,70 10 011,02
PASSIF
Dettes envers les établissements de crédit (note 5)
. A vue 0,00 0,00 0,00
. A terme 1 003,46 1 003,37 1 003,37
Dettes représentées par un titre (note 6)
. Titres de créances négociables 8431,71 637408 765,30
. Emprunts obligataires et assimilés 129 413,81 53118 127 508,28
. Autres dettes représentées par un titre 0,00 0,00 00 O,
Autres passifs (note 7) 4 748,37 3 025,40 229,47
Comptes de régularisation (note 8) 1199,74 1 306,42 24324
Sous total endettement 144 797,09 143 578,40 142 789,7
Provisions (note 8b) 113,06 43,05 0,24
Dotation en immeubles 181,22 181,22 181,22
Report & nouveau -140 344,97 -143 061,78 -145 363,51
Résultat 13 512,87 12 716,81 12 443,31
Situation nette  -126 650,88  -130 163,75 -132 738,98
TOTAL PASSIF 18 259,27 13 457,70 10 011,02
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COMPTE DE RESULTAT

en millions d'euros

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 312/2013

Intéréts et produits assimilés (note 9) 876,67 647,12 598,82

. Ir)tgrets et produits assimilés sur opérationg de& établissements de 3919 13.69 3090

crédit

ﬁ)l(zterets et produits assimilés sur obligationalgtes titres a revenu 0,09 352 0.96

. Autres intéréts et produits assimiés 837,39 629,91 566,96
Intéréts et charges assimilées (note 10) -3591,72 -3 870,57 -3971,51

. Ir)tgrets et charges assimilées sur opératiors lasettablissements de 4387 42,03 40,99

crédit

ﬁ)l(zterets et charges assimilées sur obligatiomaieés titres a revenu 354785 382854 393052
Commissions (charges) (note 10) -26,87 -27,47 -24,16
Gain ou perte sur portefeuilles de négociation etsmilés (notell) -0,10 -0,12 -0,02

. Solde des opérations de change -0,10 -0,12 -0,02
Gain ou p_erte sur opérations des portefeuilles dagement et assimilés 0,00 0,00 0,00
(note 11bis)

. Résultat net sur titres de placement 0,00 0,00 0,00
Autres produits d'exploitation bancaire 0,00 0,00 0,00
Autres charges d'exploitation bancaire -0,02 -0,02 -0,04
PRODUIT NET BANCAIRE -2 742,04 -3 251,06 -3396,91
Charges générales d'exploitation (note 13) -2,87 -2,89 -2,83

. Frais de personnel -1,07 -1,04 -1,03

. Autres frais administratifs -1,80 -1,85 -1,80
Potatlon aux amortissements et aux dépréciations samobilisations 001 0.04 0,04
incorporelles et corporelles
Autres produits d'exploitation : 16 635,60 16 196,21 16 030,94

. Produits liés a la CRDS et a la CSG (notes 12thi-1bis) 13 008,56 12 609,55 12 483,90

. Produrts_ liés aux prélevements somal_Jx sur lesmes du patrimoine et 1526,90 148611 1 444,90

les produits de placement (note 12-2 bis)

. Produits du Fonds de réserve pour les retraias (12-3) 2 100,00 2 100,00 2 100,00

. Produits immobiliers (note 13bis) 0,13 0,13 0,13

. Reprise de provisions sur créances (note 12hi2-&tbis) 0,00 041 2,01

. Autres reprise de provisions pour risques (1% bis 0,01 0,00 0,00
Autres charges d'exploitation -190,29 -226,21 -188,15

. Charges liées a la CRDS et a la CSG (notes ¥t hig-1bis) -130,17 -131,17 -137,79

. Charges liées aux prélevements sociaux surieswe du patrimoine

et les produits de placement (note 12-2 bis) 32,99 32,18 32,59

. Versement a [Etat (note 14) 0,00 0,00 0,00

. Dotation aux provisions sur risques divers (riete -5,40 -42,80 0,00

. Dotation aux provisions sur créanoete 12 bis, 12-1bis et 12-2bis) -21,73 -19,97 -17,77

. Charges immobilieres (note 13bis) 0,00 -0,09 0,00
Changements d'estimations et corrections d'erreinete 15 bis) -187,97 0,00 0,00
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 13512,42 12 716,01 12 448,01
RESULTAT D'EXPLOITATION 13 512,42 12 716,01 12 443,01
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 13512,42 12 716,01 12 43,01
Produits exceptionnels (note 15) 0,45 0,80 0,30
RESULTAT DE L'EXERCICE 13512,87 12 716,81 12 443,31
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FLUX DE TRESORERIE

Flux de trésorerie au 31/12/2015 au 31/12/2014 au 32/2013
Produit net bancaire -2 742 -3251 -3 397
Primes d'inflation 5 44 79
Provisions pour instruments financiers 0 0 0
Amortissement des primes et soultes -83 -76 -67
Variation intéréts courus -254 30 -105
Flux de trésorerie net bancaire (A) -3073 -3 253 -3 490
Produit net d'exploitation 16 442 15 967 15 840
Variation produits a recevoir sur CRDS et CSG -132 41 34
Variation produits a recevoir sur prélevementsasoci -36 -55 189
Variation charges a payer diverses 27 -3 -5
Produits constatés d'avance 1 0 0
Dotation ou reprise de provision diverses 0 42 0
Flux net des produits d'exploitation (B) 16 302 15 992 16 058
Flux de trésorerie net des activités opérationnsllgC=A+B) 13 230 12 739 12 568
Flux de trésorerie net des opérations financieres (D) -134 -1 343 -6 199
Reprises de dettes (E) -10 000 -10 000 -871
Flux net de trésorerie (C+D+E) 3 095 1396 -1 349
Solde trésorerie début de période 8 690 7 294 8 643
Solde trésorerie fin de période 11786 8 690 7 294
Flux net de trésorerie 3095 1 396 -1 349

Le tableau de trésorerie est structuré autour ldese@its suivants :
* A -flux de trésorerie net bancaire

Il s’agit du produit net bancaire (dettes, prodditganciers dérivés et instruments de trésoredéyuction
faite des revenus et des dépenses qui n'‘ont pampatct sur la trésorerie (provisions, amortissemalets
primes d'émission ou de remboursement, intérétsuspuréévaluation des obligations indexées sur

linflation...).
+ B - flux de trésorerie net d'exploitation

Il s’agit du résultat d'exploitation (principalentdes ressources de CRDS, de CSG, des prélévesmitaix
sur les revenus du patrimoine et sur les proddtpldcement, et du versement du FRR), déductioe dais

revenus et des dépenses sans incidence sur leetiégproduits a recevoir ou charges a payer).

*« C -flux de trésorerie net provenant des activitégploitation
Il est composé des flux de trésorerie net baneaideexploitation (C = A + B).
+ D -flux de trésorerie net provenant des activitéginancement

Il s’agit des flux de trésorerie liés aux émissidesdette et aux remboursements qui ont eu liexoars de la

période.
« E -reprises de dette sociale

La dette sociale reprise représente les décaissermafactués au cours de la période par la CADESitie

des reprises de dettes aupres des organismes utité&sgaciale.

La variation de trésorerie nette est composéegsatifférents flux de trésorerie :

- flux de trésorerie net provenant des activitégplbitation (C) ;
- flux de trésorerie net provenant des activitéfirdincement (D) ;
- reprises de dette sociale (E).
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HORS BILAN

en millions d'euros (notes 16 a 18) Au 31/12/2015 A1/12/2014 Au 31/12/2013

ENGAGEMENTS DONNES (note 18)

Engagements de financement

. Versements a différentes caisses et organism8gclaité sociale
(article 4.1V ordonnance 96-50 du 24/01
. Premiére reprise de dette préard pSS 201 - - -
. Deuxieme reprise de dette préarelFSS 201 23 609,04 33 609,04 43 609,04
. Engagements de financements donnés : prisesnsiompeachats de
devises, bilets de trésorerie

ENGAGEMENTS RECUS (note 18)

Engagements de financement

. Engagements recus d'établissements de crédieslide trésorerie
et de créd

. Engagements recus d'établissements de crédieslide crédit en
billets de trésorerie

1 200,00 700,00 3 300,00
- - 1 000,00

. Engagements de financement recus : emprunts - - -

. Engagements de financement regus : papiers canameet mises
en pension
. Engagements de financement regus : versemefisndis de

. . 18 900,00 21 000,00 23 100,00
reserve pour les retraites
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ANNEXES AUX COMPTES

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE 2015

* Reprise de dettes des organismes de Sécurité sazial

La Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 de finarcerde la Sécurité sociale pour 2011 avait fixéxdeu
nouvelles reprises de dettes par la CADES.

Une premiere reprise concernait, dans la limite @&milliards d'euros, et au plus tard le
31 décembre 2011 :

o les déficits 2009 et 2010 des trois branches dimegénéral « Maladie, maternité, invalidité
et déces», «Vieillesse et veuvage », «Familg»du «Fonds de solidarité
vieillesse (FSV) » ;

o le déficit prévisionnel 2011 des deux branches taifla, maternité, invalidité et décés » et
« Famille ».

Les déficits constatés au titre de cette premiépeise de dettes sont & ce jour constatés et seélemds a
61,28 milliards d’euros.

Une deuxiéme reprise concernait initialement Idide 2011 & 2018 du régime « Vieillesse et vewvag

et du « Fonds de solidarité vieillesse (FSV) »sdarlimite de 62 milliards sur la période et denbmite

de 10 milliards par an.

Compte tenu des dispositions de l'article 16 deila°® 2013-1203 du 23 décembre 2013 de financement
de la Sécurité sociale pour 2014, il convient davént d’intégrer en plus du régime « Vieillesse et
veuvage », les déficits des régimes « Maladie « leamille » tout en ramenant la fin de la période d
prise en compte des déficits de 2018 a 2017, sadtfier la limite de 62 milliards d’euros sur larfuéle,

et la limite de 10 milliards d’euros par an.

Les versements doivent intervenir au plus tardl@B de chague année a compter de 2012.

Les versements effectués par la CADES au titre ette cdeuxieme reprise de dettes se sont éleves a
6,65 milliards d’euros en 2012, a 7,72 milliardsutos en 2013 et a 10 milliards d’euros en 2014.

En 2015, la CADES a versé 10 milliards d’euros kuibase des déficits constatés 2012 des branches
« Maladie » et « Famille », des déficits const2&E3 des branches « Maladie », des déficits proes@014

des branches « Vieillesse et veuvage » et du «ddadsolidarité vieillesse » et de la régularisasar les
déficits 2013 des branches « Vieillesse et veuwagiedu « Fonds de solidarité vieillesse ».

Les reprises futures de déficits relatives a addtexieme reprise de dettes restant a effectuedladécembre
2015 sont comptabilisées en hors-bilan en engaggsrdennés pour 23,61 milliards d’euros.

*  Opérations financiéeres
Emissions (hors papiers commerciaux)
La CADES a emprunté 14,98 milliards d’euros :

e trois emprunts souscrits sous le programme de diglais en USD, pour un montant de
10,32 milliards d’euros ;

e Quatre emprunts souscrits sous le programme dé fdaoicais (un en CNY, deux en EUR et un en
GBP), pour un montant de 4,33 milliards d’euros ;

* trois abondements souscrits sous le programmeadiefdmcais (deux en AUD et un en GBP), pour
un montant de 0,33 milliard d’euros.
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Remboursements (hors papiers commerciaux)
La CADES a remboursé 19,14 milliards d’euros ahé&samce :
* treize emprunts souscrits sous le programme d¢ famicais (deux en USD, trois en GBP, deux en
AUD, un en CHF et cinq en EUR), pour un montanidgl4 milliards d’euros ;
e deux emprunts souscrits sous le programme de dmjlais en USD, pour un montant de
4,70 milliards d’euros.
* Lignes de crédit
Les engagements recus au 31 décembre 2015 sont :
e quatre lignes de trésorerie a tirage tardif (bapk d’'un montant total de 700 millions d’euros,

annulables par la contrepartie avec un préavigdelBs ;
e un crédit renouvelable pour un montant de 500 omflid’euros a échéance du 19 mai 2016.
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PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1. Principes généraux d'évaluation et de présentatn

Les principes comptables adoptés par la CADES dgadra une double logique.

Etant donnée l'activité de nature financiére dEADES, les comptes annuels sont établis en conféraviec
les dispositions comptables applicables aux éstients de crédit et institutions financiéres,ian&vec
les principes comptables généralement admis enc&rail est fait notamment application du respect d
principe de séparation des exercices et du prirdgpgrudence.

La présentation des comptes est conforme au regteAdC N°2014-07 du 26 novembre 2014, relatif a
I'établissement et a la publication des comptesviddels des établissements de crédit. Dans l'avis
CNC 99-04, le CNC a considéré que la CADES pouvaétenter certaines opérations de fagon spécifique.
Ainsi, la CADES présente au niveau de son compteédaltat des produits et charges d’exploitation qu
comprennent principalement les recettes de CRIES&, les opérations sur son patrimoine immobilide®
versements qu’elle effectue a I'Etat et aux orgaeis de Sécurité sociale.

Ces comptes sont ensuite agrégés pour étre corfoameplan comptable des établissements publics a
caractere administratif, selon les prescriptiongidstruction M 9-1, en vue de leur productionaaCour des
comptes.

2. Spécificités de la CADES

La mission de la CADES est d’amortir la dette guid été transférée. Le résultat mesure donc laciigpde
la CADES a diminuer son endettement propre. Lelta#scorrespond aux ressources attribuées a la GADE
auxquelles sont retranchées les charges financiéegs/es a son endettement externe.

Il est important de souligner la signification téla du compte de résultat de la CADES, compte wes
spécificités de sa mission dont I'objet exclusif@éteindre une dette sur sa durée de vie.

3. Changements d’estimations et corrections d’erras

Pour I'établissement des comptes 2015, la CADE®maptabilisé des changements d’estimations sur les
comptes 2015 liés a I'homogénéisation des méthatlestimations et a la fiabilisation des données,
conformément aux notifications transmises par I'’3) ainsi qu’une correction d’erreurs sur la pregem
d’éléments des états financiers.

Selon le plan comptable des établissements det dfédiidence du changement d’estimation corresjzomn a
I'exercice en cours est constatée dans le résdéafexercice. Dans les comptes au 31 décembre, 2015
I'incidence des changements d’estimations est ptésesur une ligne séparée du compte de résultatote
15bis) pour un montant de -187,97 millions d’euros.

Par ailleurs, la CADES a comptabilisé une correctiterreur au cours de I'exercice 2015 sur une rageav
affectation des provisions pour réduction de prisdaans impact sur le résultat en 2015. Au 31 démem
2014, les provisions pour réductions de produiiseét comptabilisées a tort dans le poste des gioms sur
créances pour un montant de 28,73 millions d’eddo® reprise de provisions sur créances pour urtanbn
de 28,73 millions d’euros et une dotation aux Bimvis pour risques du méme montant ont été contigtsds
au cours de I'exercice 2015 dans la rubrique «ection d’erreurs ». Par conséquent, cette comectierreur
n’impacte pas le résultat 2015(cf. note 15 bis).

4. Reprises de dettes des organismes de Sécuritéiale

Les versements effectués par la CADES au titreadeprise des déficits des organismes de Sécuoiéls
prévus par les lois de financement de la Sécuit@ale sont comptabilisés en contrepartie de lasgan nette
dans la rubrique « Report & nouveau ».

Lorsque les versements de la CADES aux organismeSédurité sociale déterminés sur la base de wéfici
provisoires sont supérieurs aux déficits ultérimenrt constatés, la CADES peut faire I'objet d'une
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régularisation en sa faveur. Ces régularisations samptabilisées en contrepartie de la situatietterdans la
rubrique « Report a nouveau » lors du versement.

La reprise des déficits prévus par les lois et eocore versée aux organismes est présentée encargyag
hors-bilan.

5. Ressources de la CADES

5.1 - Contribution au remboursement de la dette saale

= Une ressource explicitement affectée a la CADES

La contribution au remboursement de la dette secf@RDS) constituée par I'ordonnance n° 96-50 du
24 janvier 1996 a été explicitement créée commeorgse de la CADES : « Le produit des contributions
constituées par le chapitre 1l de la présente ordoce pour le remboursement de la dette sociakffesté a

la Caisse d’amortissement de la dette socialeticléab de I'ordonnance).

= Une ressource a assiette large

Les revenus assujettis a la CRDS sont multiplespédn distinguer :

» d'une part, les revenus d’activité et de remplacgmeevenus salariaux, indemnités de licenciereede
retraites sous certaines conditions, pensionstdateeet d'invalidité, indemnités journaliéres meladie
ou de maternité, aides personnalisées au logemkmtations familiales, aide a I'emploi pour la dar
des jeunes enfants... ;

» dautre part, les revenus issus du patrimoinerdesnus des placements, de la vente de métauepxéci
et de bijoux, les revenus issus des jeux.

Les contributions assises sur les revenus de li@\d&as métaux précieux et de bijoux sont centedigar les
services financiers de I'Etat (DGFIP et DGDDI) avdi@tre reversées a la CADES.

Les contributions assises sur les revenus d'aétivitt de remplacement ainsi que sur les revenus s
patrimoine, des placements ainsi que des jeux, qaootidiennement reversées par 'ACOSS a la CADE&S a
fur et @ mesure de leur collecte.

= Des frais de recouvrement a la charge de la CADES

Comme le prévoit I'article 8 de I'ordonnance duj2dvier 1996, les frais d’assiette et de recouvrgrsent a
la charge de la CADES. lIs sont définis forfaitaient par arrété conjoint du ministre chargé deohéenie et
des finances et du ministre chargé de la Sécwdiéle.

Le montant des contributions versées par les osgas collecteurs subit un prélevement égal a 0,5 %.

La part de CRDS sur les revenus du patrimoine pepgu voie de role essentiellement par le réseda de
direction générale des finances publiques (DGHPYyersée a la CADES sur la base des réles émimnates
recouvrements effectués. En contrepartie, les sanwarsées font I'objet d'un prélevement de 4,1 ¥istitué
des frais d’assiette et de recouvrement (0,5 %gi @ue des frais de dégrevement et de non-valé@wupra
I'article 1641 du Code général des impots (3,6 %).

Les montants de CRDS affectés a la CADES sontoégranc Autres produits d’exploitation au compte de
résultat. Les frais d'assiette et de recouvrememnit £omptabilisés dans le compteAutres charges
d’exploitatior.

= Principe des droits constatés

En conformité avec le plan comptable des établies¢snde crédit et le Code de la Sécurité socialdiqu
dans ses articles L114-5 et D-114-4-4, le principéa mise en ceuvre des droits constatés pourdagiemes
du régime général de Sécurité sociale, la CADESqmpce mode de comptabilisation.

Sont ainsi rattachés a I'exercice les montantsRBEencaissés par les organismes collecteursraultitcet
exercice indépendamment de leur date d’encaissesfieatif. Afin de pouvoir comptabiliser ces protdua
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recevoir et produits constatés d'avance pour Itarr@nnuel, la CADES recoit des organismes de
recouvrement, une notification des évaluationsndestants a rattacher a I'exercice et non encoreisses et
des créances de cotisations de CRDS qui restexabavrer par ’ACOSS. Pour l'arrété semestriel emevant
pas de notification de la part des organismes deukgement, la CADES estime les produits a receuaila
base des versements recus au mois de juillet.

Les provisions sur ces créances de CRDS sont éegtifpar 'ACOSS a partir d’'un taux statistique ahnu
déterminé en fonction de I'antériorité de la créaet sont comptabilisées en réduction des créamesss
comptabilisées a I'actif de la caisse. Au 30 juml'absence de notification de 'ACOSS les provisicsur
créances sont calculées avec les mémes basesqééélannuel précédent.

S'agissant de la perception de la CRDS, il estel#ppgue la CADES ne joue a aucun moment le role de
collecteur primaire puisqu’elle recoit des orgargsntiers, au premier titre desquels 'ACOSS, peistseau

de la direction générale des finances publiquesHIB¥; I'ensemble des ressources qui lui reviennent.

Sa mission se limite a la vérification de I'adédquatentre les sommes transférées et les piécestablap
produites, tandis qu'incombent au collecteur, entrepartie d’'une rémunération correspondant a 0de%o
sommes recouvrées, outre le transfert de sommegérification de l'assiette ainsi que les mesures d
redressement ou de mise en recouvrement.

En conséquence, les compétences de la CADES eerendé recettes se limitent a une vérification daivip
formelle des pieces produites par les organisnmesiveeurs.

5.2 - Contribution sociale généralisée

La Loi de financement de la Sécurité sociale (LF88)r 2009 n° 2008-1330 a étendu la mission de la
CADES en lui confiant 27 milliards d’euros de dstteupplémentaires au titre du déficit de I'assueanc
maladie (14,1 milliards d’euros), de I'assuranceilldsse (8,8 milliards d’euros) et du fonds deidsoité
vieillesse (4 milliards d’euros).

Conformément a la Loi organique du 2 ao(t 2005, angmentation de la ressource a été votée par le
Parlement, permettant ainsi de ne pas allongerutéedde vie de la CADES. Cette nouvelle ressource
correspond a une fraction de la contribution secignéralisée (CSG). Celle-ci est versée a la CA@dffBis
I'exercice 2009 a hauteur de 0,2 % et a été poat@empter de I'exercice 2011 a 0,48 % pour la G8Qes
revenus d’'activité et de remplacement, sur lesmevelu patrimoine et les produits de placemeniettisy et

a 0,28 % pour les gains aux jeux.

Il s’agit d’une ressource a assiette large quigpditine part, sur les revenus d’activité et de ftaogment et
d’autre part, sur les revenus issus du patrimdéeserevenus des placements, les revenus issusudes |

La difference d’'assiette entre la CRDS et la CSGceme notamment les revenus de la vente de métaux
précieux et de bijoux, des jeux et des prestafimmdliales.

Les circuits de versement et les modalités de calnilfgtation sont identiques pour la CRDS et la CSG.

5.3 - Préléevements sociaux sur les revenus du patmine et les produits de placement

La Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010, alloue @GADES a compter de 2011 une fraction de 1,3 % des
prélévements sociaux sur les revenus du patrim@ndes produits de placement, mentionnés aux
articles 245-14 et 245-15 du Code de la Sécuritdalen Le taux de ces prélevements est fixé a 58 %
compter du 1 janvier 2012.

5.4 - Ressources provenant du Fonds de réserve pdas retraites

La Loi n°2010-1594 du 20 décembre 2010 de finameende la Sécurité sociale pour 2011 prévoit que le
Fonds de réserve pour les retraites (FRR) versE'ganvier 2011 jusqu’en 2024, au plus tard le 3blo,

2,1 milliards d’euros a la CADES, soit au totalffilliards d’euros. Le calendrier et les modalitiesces
versements sont fixés par convention entre les dmblissements.
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La ressource annuelle de 2,1 milliards d’euroséefsr le FRR a partir de I'année 2011 est conijgébien
produit de I'exercice. Elle est versée en avritdaque année.

L'engagement du FRR a verser les ressources aanugllbséquentes est comptabilisé en hors-bilan en
« engagements recus du Fond de réserve pour lageet».

6. Patrimoine privé a usage locatif

La totalit¢ du patrimoine dévolu ad'fanvier 2000 a la CADES en vertu de l'article 9 ld@donnance
n° 96-50 du 24 janvier 1996 et constaté au niveacodnpte de capital « Dotation en immeubles » aédée.

Pour le compte de la CADES, la CNAVTS assurait iésda fin de la convention la gestion des droits e
obligations résiduels liés a ces immeubles.

La convention de gestion, signée en décembre E3@@,la CNAVTS concernant tous les actes nécessaire
'administration des immeubles a pris fin le 31 eldbre 2006.
Depuis le 1 janvier 2007, la CADES geére en propre ces doss@rentieux.

L’'agent comptable effectue les prises en chargeostptabilise les recouvrements au vu des piéces
justificatives fournies par I'ordonnateur.

7. Opérations en devises

Les opérations en devises font I'objet d’'une coliimtion multidevises et sont traitées conformatraax
principes suivants :

e Les opérations affectant les comptes de bilan &ébde-bilan en devises sont réévaluées en eurosuas
en vigueur a la date d’'arrété.

* Les taux de change appliqués au 31 décembre 20a£césBCE) sont les suivants :

USD: 1,0887 SEK: 9,1895 GBP: 0,73395
AUD : 1,4897 NOK: 9,6030 MXN: 18,9145
CHF : 1,0835 NZD: 1,5923 HKD: 8,4376
CAD: 15116 TRY: 3,1765 JPY: 137,0700
ZAR: 16,9530 SGD: 15417 CNY: 7,0608

e Les produits et les charges libellés en devises @mmvertis en euros au cours en vigueur lors de le
inscription au compte de résultat.

e Les pertes et les gains de change latents ou tif&figbnt enregistrés au compte de résultat, au ces
charges ou produits d’exploitation bancaire.

8. Pensions livrées sur titres

Des titres de premiere catégorie font I'objet diegs en pension dans le cadre du placement déslarérie
disponible.
Les titres pris en pension sont présentés en @éanr établissements de crédit.

9. Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations sont inscrites en comptabgigon la méthode des colts historiques. Elles &xnotties

sur leur durée d'utilisation économique.

Les immobilisations corporelles sont principalemennstituées de matériels de bureau et de matériels
informatiques.

Les immobilisations incorporelles comprennent tegdiels.
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10. Emprunts obligataires

Les emprunts obligataires émis par la CADES figueenpassif du bilan pour leur montant nominalgsont
remboursés au pair), augmenté des dettes rattadlEseemprunts obligataires en devises sont casvent
euros au cours en vigueur a la date d’arréte.

Les emprunts obligataires indexés sur l'inflatiomd{ce des prix a la consommation (IPC) hors tabaiar
I'ensemble des ménages résidant en France métape)i sont réévalués en fonction de 'index datiin a
la date d’arrété, amenant a la comptabilisatiome’prime de remboursement au passif de la CADES.

Les références d'inflation sont les suivantes :

IPC au 31 décembre 2015 . 125,98774
Indice Cadesi 2017 : 1,1309
Indice Cadesi 2019 : 1,1%25
Indice Cadesi 2021 : 1,298
Indice Cadesi 2024 : 1,0294

Les primes d’émission positives constituent desggea répartir, enregistrées comme telles darsolaptes
de régularisation, a 'actif du bilan. Elles somaties sur la durée des emprunts, par imputaticncamptes
de charges d’exploitation bancaire.

Les primes d’émission négatives sont présentéeiaudes produits constatés d’avance. Elles sootte®
sur la durée des emprunts, par imputation aux aesgbé produits d’exploitation bancaire.

Les frais d’émission des emprunts obligataires sangégistrés en totalité au compte de résultat éesssion
de la dette, en « commissions ».

11. Contrats d’échange de taux ou de devises

Les opérations de couverture sur des instrumenédiers a terme de taux ou de change sont emgagist
conformément aux dispositions réglementaires duit@ote la réglementation bancaire et financieregER

Les engagements relatifs & ces opérations sonitindans les comptes de hors bilan pour la vaieuarinale

des contrats. Les principes comptables appliqUéreit selon la nature des instruments et lesiitrs des
opérateurs a l'origine.

Les opérations réalisées portent principalementdssr contrats d'échange de taux d'intérét et desedev
conclus a titre de couverture. Les contrats d’égbhate taux sont conclus en conformité avec laigoétde
gestion du risque définie par le conseil d’admmaisdn. Les contrats d’échange de devises entrent
exclusivement dans le cadre de la couverture dugisle change de la CADES.

Les produits et charges relatifs aux instrumemtaritiers a terme ayant pour objet la couvertuta géstion

du risque de taux global sont inscrits prorata-tetspau compte de résultat.

Les gains ou les pertes réalisés sur opérationsweerture affectée, sont constatés sous les ndwiq autres
intéréts et produits ou charges assimilés » du teme résultat, symétriguement a la comptabilisaties
produits et charges de I'élément couvert.

Dans le cas de soultes provenant de swaps quiemuunne dette a I'émission, la partie économigueare
couvrir les frais d’émission du titre sous-jacesst eapportée en totalité au résultat au momentade |
constatation de la soulte. Ce traitement permedamer une image exacte de la situation patrimerdak
émissions transformées par un contrat d’échanggadeant ces soultes et a pour conséquence un dissag
prorata-temporis de I'équivalent des frais d’énassi

12. Contrats a terme de taux

Les opérations fermes de macro-couverture sur rdaraiganisés (obligations allemandes Bund et Buii)
enregistrées conformément aux dispositions régleaites du CRBF. Les ventes de contrats financiers a
terme Euro Bund Future et Euro Bobl Future sontptafiilisées pour leur valeur nominale au hors bilas
appels de marge sont comptabilisés directemenésultat. Les déposits sont quant a eux comptabibse
bilan dans les dépbts de garantie versés. Enfinfrids de courtage sont comptabilisés au résdulsat,
représentent les frais de négociation consécutiésrante ou I'achat des Bund et Bobl.
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13. Provisions

La CADES ne constate pas de provision a caracténérgl. Le cas échéant, elle constate des prosision
affectées a des risques déterminés, en conformelas principes comptables en vigueur.

14. Fiscalité

La CADES n’est assujettie ni aux impots commerci@unpots sur les sociétés, taxe sur la valeur égueaxe
professionnelle) ni a la taxe d’apprentissage.dig Bnpdt auquel elle est soumise est la taxeesusdlaires.

En outre, les plus-values de cessions des immetralesférés des caisses de Sécurité sociale nbomtedlieu
a aucune imposition a I'imp6t sur les sociétés.

15. Gestion du risque de contrepartie

La CADES n’est susceptible d’'étre exposée au ristpieontrepartie que sur trois types d'opératioles :
opérations de placement, les opérations sur insintsyde hors bilan et sur les lignes de crédits.

Dans les trois cas, elle a signé avec toutes sgeparties des conventions de marché de type F8yant
des appels de marge quotidiens (opérations de méatg et hebdomadaires (opérations sur instrunsbats
hors bilan).

1. Les opérations de placement

La CADES place ses liquidités essentiellement dousie de pensions livrées mais elle peut également
acheter des titres d’Etat. En échange du prét atindda contrepartie, la CADES regoit en pleineppiété
pour la durée de la pension, un titre d'Etat (OBILAN, BTF) ou garanti par I'Etat. Les pensions sont
essentiellement négociées avec des spécialisteslear du trésor (SVT) ou des contreparties ayane u
notation AA.

Des appels de marge quotidiens lui apportent uoeris€ supplémentaire en cas de forte variationcdess
des titres recus en garantie.

2. Les opérations sur instruments de hors bilan

Afin de gérer son risque de taux et de neutraleseisque de change, la CADES négocie des instrtgrem
les marchés de dérivés (swaps de taux, swaps dedeasset swaps).

Par I'utilisation de seuils de déclenchement adaptéa notation de ses contreparties et d’appelnatge
quotidiens, le risque résiduel en cas de défadlatitine contrepartie est extrémement réduit sutype
d’instruments.

16. Opérations sur titres de placement

Le portefeuille de titres de placement suit ledeggl'évaluation du réglement 90-01 modifié du CRBE
portefeuille composé de titres a taux fixe émis Ifigtat est classé dans le poste « Effets publicgakeurs
assimilés ».

Les titres sont inscrits au bilan & leur prix d'aisifion. Les produits d’intérét sont comptabilisgsns la
rubrique intéréts et produits assimilés sur obiyet et autres titres a revenu fixe.

Les moins-values latentes font l'objet d'une piowigpour dépréciation estimée a partir du courbalgse le
plus récent. Ces provisions sont évaluées de neaiméividuelle.

Les dotations et reprises de provisions pour déuién et les plus ou moins-values de cession tdestde

placement sont portées au poste du compte deaesuains ou pertes sur opérations des portefeuilé
placement et assimilés ».
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NOTES
LE BILAN

Au 31 décembre 2015, le bilan s'établit & 18,26liands d’euros pour un endettement global de
144,80 milliards d’euros. La situation nette resacr 126,65 milliards d’euros.

L’ACTIF

Note 1 : les opérations de trésorerie et interbana@&s

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au31/12/2014 Au31/12/2013
BANQUES CENTRALES 2 264,96 1689,95 207,98
Banques centrales 2 264,96 1 689,95 207,98
EFFETS PUBLICS ET VALEURS ASSIMILEES 9 000,00 7 006 7 000,3¢
Achats de titres d'Etat (< 3 mois) 9 000,00 7 000,00 7 000,00
Créances rattachées 0,00 0,06 0,39
CREANCES SUR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 520,79 0,3 85,73
Awe 0,18 0,38 0,73
Comptes ordinaires débiteurs 0,18 0,38 0,73
Titres regus en pension livrée a vue 0,00 0,00 0,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
Aterme 520,61 0,00 85,00
Titres regus en pension livrée a terme (< 3 mois) 0,82 0,00 85,00
. dont pensions sur Bons du trésor 0,00 0,00 0,00
. dont pensions sur obligations 0,00 0,00 0,00
. dont pensions sur titres propres 520,61 0,00 85,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
TOTAL 11 785,75 8 690,39 7 294,1C

NB : Le compte « Banques centrales » représenttidpsnibilités sur le compte en euros de la CADHEf #ela Banque de France.

Note 2 : les immobilisations incorporelles et corpelles

. Valeur Valeur
en milions d'euros Valeur brute Acquisiions ~ Cessions Valeur brute  Amortissements et Valeur nette nette nette
01/01/2015 31/12/2015  dépréciations 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2013
immobilisations 0,18 0,00 0,00 0,18 0,18 0,00 0,00 0,00
incorporelles
Logiciels 0,18 0,00 0,00 0,18 0,18 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
mmobilisations 0,34 0,02 0,00 0,36 0,27 0,09 0,08 0,11
corporelles
Matériels divers 0,34 0,02 0,00 0,36 0,27 0,09 80,0 0,11
TOTAL 0,52 0,02 0,00 0,54 0,45 0,09 0,08 0,11

Les comptes d’'immobilisations incorporelles et coglies traduisent, aprés amortissement, la valiois des
logiciels et matériels acquis par la CADES.
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Note 3 : les autres actifs

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
DEBITEURS DIVERS 185,89 136,22 815,94
Dépbts de garantie versés 3,20 0,09 688,46
Dépdbts de garantie versés 2,40 0,01 688,42
Créances rattachées 0,80 0,08 0,04
Cr’ez\inces sur cot|§at|ons de CRPS, PSG et 182,69 136,13 127.48
prélevements sociaux, non versées a recouvrer
Créance brute 670,02 631,80 593,07
Provisions -487,3< -495,67 -465,5¢
Autres débiteurs divers sur opérations financieres ,00 0 0,00 0,00
Autrgs débiteurs divers sur frais de 0,00 0,00 0,00
fonctionnement
Autres débiteurs divers dont CNAV 0,00 0,00 0,00
Créance brute 0,61 0,74 0,87
Provision: -0,61 -0,7¢ -0,87
TOTAL 185,89 136,22 815,94

Les autres actifs correspondent :

- aux créances sur cotisations de CRDS, CSG et éés/pments sociaux non versées a recouvrer par
'ACOSS pour 182,69 millions d’euros. La créanceitbrde 670,02 millions d’euros est diminuée
d’une provision pour dépréciation de 487,33 milkiaheuros ;

- & une créance de 0,61 million d’euros correspondala fois au solde des dommages et intéréts
demandés a la suite de la défaillance d’'un achetétant engagé a acquérir un groupe d’immeubles
(0,52 million d’euros), et & une créance concermtfifdrents débiteurs (locataires et acquéreurs) en
phase contentieuse (0,09 million d'euros). Ces mxés sont intégralement provisionnées au
31 décembre 2015.

Les mouvements sur les provisions liés aux restes@uvrer de CRDS, de CSG, des prélévements soefau
les dotations aux provisions relatives aux dossiententieux en cours sont décrits dans le taldedassous :

en millions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014Au 31/12/201°<

Provisions en début d'exercice 496,41 466,46 450,83
Impact des changements de méthode com, 0,00 10,52 0,00
Dotation aux provisions (immobilie 0,00 0,00 0,00
Dolt:iltlon aux prOV|§|ons (CRDS, CSG et 2173 10.98 17.77
prélevements sociaux)

Reprises de provisions (immobili -0,13 -0,13 -0,13
Re’p\rlses de prov§|ons (CRDS, CSG et 130,07 041 201
prélevements sociaw

Provisions en fin d'exercice 487,94 496,41 466,46

*dont 28,73 millions d’euros liées a la correctaam présentation des provisions et 1,34 milliomaids liés aux
changements d’estimations notifiés par 'ACOSS. (Gite 3 des Principes et méthodes comptables pb2etl5 bis).
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Note 4 : les comptes de régularisation actif

en millions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 312/2013
PRODUITS A RECEVOIR 140254 1322,43 1465,9
Sur instruments financiers a terme de tauxd'imtéré 7,44 10,32 14,55
Sur opérations a terme de devises 244,46 208,87 220,59
Sur recettes CRDS et CSG 1 147,68 1 136,52 1319,0z
Sur recettes des prélevements sociauxsur les jpsodiu patrimoine 2.96 3328 88,24
et les revenus de placement
Sur vente d'immeubles 0,00 0,00 0,00
Autres produits a recevoir 0,00 0,00 0,02
PERTES POTENTIELLES & PERTES A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 28,79 4.40 5,23
CHARGES A REPARTIR 256,15 267,73 25491
Primes d'émission des emprunts obligataires et EMTN 256,15 267,73 254,91
Autres charges a répartir 0,00 0,00 0,00
CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 6,47 6,86 8,84
Charges constatées d'avance / frais de fonctionmeme 0,01 0,03 0,02
Intéréts précomptés sur TCN émis 6,46 6,83 8,82
Intéréts précomptés sur EO émis 0,00 0,00 0,00
Autres charges constatées d'avance 0,00 0,00 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 4 593,59 3029,59 65,95
Comptes d'ajustement sur devise 4 593,59 3029,59 165,94
Compte de régularisation de la gestion locative 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,00 0,01

TOTAL 6 287,54 4 631,01 1 900,87

Les comptes de régularisation « actif » recensmnbpérations influencant le résultat indépendarmaefeur
dénouement en trésorerie. Il s’agit en particulier

- des produits a recevoir liés a la CRDS et a la CB®47,68 millions d’euros), aux prélévements
sociaux (régularisation 2,96 millions d'euros), aimstruments financiers de taux (7,44 millions
d’euros), aux instruments financiers de devised @imillions d’euros) ;

- des primes d’émission des emprunts obligataireslest EMTN a répartir pour 256,15 millions
d’euros ;

- des charges constatées davance (6,47 millions ras@uconcernant notamment les intéréts
précomptés sur I'émission des titres de créanogscigbles ;

- des comptes d’'ajustement en devises pour 4 593iJBOns d’euros (comptes techniques permettant
le passage au résultat de la réévaluation des esrdpthors bilan).
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LE PASSIF

Le passif distingue la situation nette de la CADIES autres éléments de passif.

La situation nette, composée du report & nouvedd0 (344,97 millions d’euros), du résultat de I'amné
(13 512,87 millions d’euros) et de la dotation mmieubles (181,22 millions d’euros) s’éléve a :
-126 650,88 millions d’euros.

Le report a nouveau se détaille de la fagon sugvant

Textes de référence Montants (en millions d'euro$)
Ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996 -20 885,52
Loi n° 97-1164 du 19 décembre 1997 -13 268,06
Loi n° 2004-810 du 13 aolt 2004 -47 314,00
Dette transférée Loi n° 2008-1330 du 17 décembre 2008 -27 00p,00
ala CADES Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 -65 30p,00
Loi n° 2011-1906 du 21 décembre 2011 -2 46p,64
Décret n° 2012-329 du 7 mars 2012 -6 648,05
Décret n° 2013-482 du 7 juin 2013 -7 714,57
Décret n° 2014-97 du 3 février 2014 -10 00,00
Décret n° 2015-170 du 13 février 2015 -10 00,00
Versement de 'ACOSS concernant la régularisatiola deprise 64.79
des déficits de 1999 a 2006 ’
Résultats cumulés de I'établissement de 1996 a 201#pacts |
. . 70 182,1%
des changements de méthode comptable antérieurs
Report a nouveay -140 344,97

L’endettement, qui s’éléve globalement a 144 79%dBons d’euros, est composé essentiellementettes
envers des établissements de crédit (1 003,46nsllid’euros), de dettes représentées par un titre
(137 845,52 millions d’euros), de dépodts de gaeardttus et autres (4 748,37 millions d’euros) statenptes
de régularisation (1 199,74 millions d’euros).

Note 5 : les opérations de trésorerie et interbana&s

Au 31/12/2015

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

>3 mois<l >1an<5

en milions d'euros < 3 mois >5 ans Total Total Total
an ans

BANQUES CENTRALES
Dettes envers les établissements de crédit 4,23 1,23 ,0® 998,00 1 003,46 1 003,37 1 003,37
A vue 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes ordinaires créditeurs 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 00 O, 0,00
A terme 4,23 1,23 0,00 998,00 1 003,46 1 003,37 1 003,37
Titres donnés en pension livrée 0,00 0,00 0,00 0,00 0 00 0,00 0,00
Comptes et emprunts 0,00 0,00 0,00 998,00 998,00 998,00 98,00
.en euros 0,00 0,00 0,00 998,00 998,00 998,00 998,00
.en devise 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C 0,0C
Dettes rattachées 4,23 1,23 0,00 0,00 5,46 5,37 5,37

TOTAL 4,23 1,23 0,00 998,00 1 003,46 1 003,37 1 003,37
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Note 6 : les dettes représentées par un titre

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

en milllions d'euros <3 mois > 3 mois >1an > 5 ans Total Total Total
TITRES DE CREANCES
NEGOCIABLES 6 346,20 1821,51 0,00 264,00 8431,71 6 374,08 11 765,5(
Billets de trésorerie émis en euros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 176,30 981,00
Billets de trésorerie émis en devises 0,00 116,65 0,00 0,00 116,65 0,00 0,00
BMTN émis en euros 0,00 0,00 0,00 264,00 264,00 264,00 ,0264
Papiers commerciaux émis en euros 0,00 0,00 0,00 0,00 00 O, 0,00 1 345,10
Papiers commerciaux émis en devises 6 344,65 1704,75 0,00 0,00 8 049,40 5932,13 9 173,66
Autres TCN émis en devises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes rattachées 1,55 0,11 0,00 0,00 1,66 1,65 1,74
r

EMPRUNTS OBLIGATAIRES 8 274,08 10 287,69 54 895,53 5%8,51 129 413,81 131 869,13 127 508,28
ES:E;””E oblgatarres et EMTN émis 4500,00 6 100,00 32 538,06 48 036,43 91 174,49 982353 93 50386
Egjggzts oblgatarres et EMTN émis 252520 400262 22 357,47 792008 36 805,37 3199810 3241037
Dettes rattachées 1 248,88 185,07 0,00 0,00 1 433,95 5,1163 1 594,05

TOTAL 14 620,28 12 109,20 54 895,53 56 220,51 137 825,5 138 243,21 139 273,78

Un emprunt émis en euros pour un montant de 20nsl et abondé de 100 millions a échéance du
20 décembre 2025, a pour particularité un remlemoest anticipé possible au gré de la contrepaniarér
de 2021.

Composition de I'endettement sur titre :

L’endettement sur titre comprend les titres de mréa négociables pour 8 431,71 millions d’eurotest
emprunts obligataires et titres assimilés pour4dP®81 millions d’euros.

Les émissions d’emprunts obligataires et de tasssmilés sont effectuées sous :

- un programme d’émission de droit francais, dadirhite est de 130 milliards d’euros ;

- un programme d’émission de droit anglais, dotinite est de 65 milliards d’euros ;

- un programme d’émission de droit australien, datitnite est de 6 milliards de dollars austradien
- un programme de BMTN, dont la limite est de 10iantds d’euros ;

- un hors programme (« stand alone »).

Au total, 'endettement sur titre @ moins d’'un assort a 26 729,48 millions d’euros et celui a pled ans a
56 220,51 millions d’euros au 31 décembre 2015 reomespectivement 27 465,48 millions d’euros et
60 612,69 millions d’euros au 31 décembre 2014ndattement a échéance entre 1 an et 5 ans estqmsseé
50 165,04 millions d’euros au 31 décembre 2014 8453 millions d’euros au 31 décembre 2015.

Les tableaux qui suivent détaillent les empruntsnidlions) par programme :

Programme d'éla?stiion d'é(I:Dhaétznce el\:]ognej\r;ii Devise Taux facial Code ISIN
09/12/2004| 25/07/2014 2 400 EUR CADESI 1,85% 0FR0137554
21/12/2004| 25/10/2014 5 000 EUR 4,00% FR0010143[43

Hors 27/05/2005| 25/10/2029 4000  EUR 3,75% FR0010198p36
programme | 58/11/2011| 25/04/2024 151 EUR 4,00% -
29/07/2011| 19/12/2024 615 EUR 3,914% -
25/11/2011| 19/12/2024 232 EUR 4,50% -
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Programme q'é ra?stiion d‘éthaétgnce e’\:10(rzlnei\r;i2|¢e Devise Taux facial Code ISIN

02/05/2012] 02/05/2024 50 EUR Taux vagasdlon formule FR012063451p
BMM 10/05/2012| 19/12/2024 214 EUR Taux varigglen formule FR012063458]

31/03/2011| 31/03/2014 2 500 ustH 2,375% US1Z30R46
19/09/2013| 19/09/2016 2 750 USlh 1,250% XS0BBA27
30/01/2014] 30/01/2017 5 000 USlh 1,125% XS1aB3%65
12/04/2012| 12/04/2017 2 000 usH 2,125% US1Z8n84
29/01/2013| 29/01/2019 3 500 ustH 1,375% US1Z8033

Droit anglais
07/03/2011] 07/03/2014 1000 EUHR 3,25% XSO053B2B
12/03/2015( 12/03/2019 5 000 USlh 1,25% XS12aB8y
17/04/2013| 17/04/202( 1 000 ustH 2,00% US1288Q06
28/07/2015( 28/07/202( 3000 usH 1,875% XS1 38810
12/02/2015( 12/02/20273 3 500 USlh 1,875% XS1r398B8
08/04/2009| 08/04/2016 25000 JPY Libor JPY 3 m®i§5% FR0010745307%
16/02/2011| 25/02/2014 4 500 EUR 3,00% FR00116@838
15/03/2012| 15/03/2014 30 000 JPY 0,80% FR001121445
08/03/2006( 25/04/2014 6 100 EUR 3,625% FR001G301
02/11/2006] 02/11/2016 1250 USlh 5,25% FROO4@32
14/12/2009( 14/12/2014 150 usH Libor USD 3isneb5bp FR0010831891
06/02/2014| 06/02/2017 550 GBH 1,375% FROO5B32
06/02/2015( 06/02/2017 3000 CNY 3,800% FROO1 3598
20/03/2007] 20/03/2017 450 MXN 7,930% FROH49B355
13/04/2012| 13/04/20171 76 900 JP 0,753% FRO0243P3
12/04/2007| 25/04/2017 3800 EUR 4,125% FR001@836

Droit francais | 28/07/2006| 25/07/2017 2 000 EUHR CADESI 85 FR0010359679
07/03/2008] 20/12/2017 35 GBH Libor GBP @isnt 0,3705% FR0010594366
05/03/2013] 05/03/2014 100 EUHR Euribor Gisn+ 0,10% FR0011435213
27/02/2015( 07/03/2019 600 GBH 1,00% FROGD®B4
04/04/2013| 25/05/2019 3000 EUHR 1,00% FROOD583
20/01/2011] 15/10/2014 450 GBH 3,75% FR00139%4
26/10/2006] 26/10/201§ 400 CAL 4,45% FROMIA31 0
05/03/2013| 05/03/2014 200 EUH Euribor Gisn+ 0,18% FR0011435261
20/02/2014| 25/05/2014 5 000 EUHR 1,125% FRO@BRA7
10/06/2009| 25/04/202( 4 250 EUR 4,250% FRO016667
02/07/2010] 02/07/202( 200 EUR Euribor 3 snoD,23% FR0010917534
25/10/2004( 25/07/202( 1 000 EUH Max[0;((1€1D0-1%)"0,25)-1] FR001012043p
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Programme 46 r?w?;i,ion d'ét?haéteemce e’\:1021ei\r/]i2|e Devise Taux facial Code ISIN
26/10/2010( 26/10/202( 1000 ushH 3,00% FR0010856%
21/04/2009( 21/04/2021 200 CHH 3,00% CHO10(BR25
29/06/2010( 25/04/2021 5 750 EUR 3,375% FR0016805
10/02/2011| 25/07/2021 3 255 EUR CADESI 1,50% GFRIO003672
25/07/2006( 25/10/2021 6 280 EUR 4,375% FRO@IY®389
20/06/2012| 20/06/2024 50 EUR Taux Maeaselon formule FR0O011270644
26/09/2012( 25/10/2024 4 950 EUR 2,50% FROOBL3%
22/03/2013| 22/03/2029 420 AUL 5,335% FRO®49776
19/04/2011| 19/04/2023 200 CHK 2,375% CH®@BD192
18/04/2011| 25/04/2023 5 424 EUR 4,125% FROGIYDO 1
23/01/2015( 25/05/2029 3 000 EUR 0,500% FRO®GT291
18/09/2013| 18/09/2024 2 000 NO} 4,080% FRO@BBEK9
29/11/2013( 29/11/2029 50 EUR Taux Maeaselon formule FR001162782|
18/12/2013| 18/12/2023 50 EUR Taux Maeaselon formule FR001164916P
19/06/2013| 25/01/2024 3 250 EUR 2,375% FRO@1B3 9
14/02/2014| 14/02/2024 145 AUl 5% FROO11 78y 1
27/02/2012( 27/02/2024 153 EUR Taux vaeiaelon formule FR001120251#

Droit francais | 20/03/2014( 20/03/2024 3 000 USlh 3,375% XS1068321
02/07/2012| 02/07/2024 60 EUR Taux Maeaselon formule FR001127738B
09/02/2012( 25/07/2024 3 250 EUR CADESI 1,50% R0611198787
16/09/2014| 25/11/2024 5 000 EUR 1,375% FROGD312
18/02/2015| 18/02/2024 100 EUR Taux vaeigelon formule FR001253811#
19/12/2014| 19/06/2024 125 AUL 3,750% FRO®A8998
27/06/2012( 27/06/2024 194 EUR 3,202% FRQIYBU®27
18/08/2011| 18/08/2024 812,59 EUR 3,625% FRO®PP® 1
15/11/2011| 15/11/2024 800 NO} 4,700% FRODA21215
01/12/2011| 01/12/2024 800 NO} 5,120% FROOB3I097
09/03/2011| 09/12/2024 150 CHK 2,50% CHO138802
15/03/2012| 15/12/2024 1000 NO} 4,95% FROO 13958
01/02/2012( 15/12/2024 5 850 EUR 4,00% FR00119228
14/02/2013| 15/12/2024 1000 NOHK 4,25% FROO11&21 7
12/07/2011| 19/12/2024 800 NO} 4,80% FROOZ4107 8
27/06/2012( 19/12/2024 2 000 NO} 4,84% FROOBI/BR2
01/04/2011| 20/12/2024 300 EUR 3,80% FRO@IrB29
21/06/2012( 21/12/2024 1000 NO} 4,52% FROO 277
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Note 6 bis : opérations en euros et en devises avahaprés opérations de couverture

Cette note présente l'incidence des opérationdeecture sur la dette initiale ainsi que la sttetdes taux
avant et apres couverture. Elle donne une infoomatonstituée a la fois d’éléments comptablesneinfiiers
relatifs a la valeur et a la couverture des pradiuitéchéance.

en milions d'euros Dette initiale Opérations de couverture Dette finale
en devises en euros en devises en euros en devises aose u
Dette en euros 92 437 40 834 133 271
Dette en devises contrevaleur contrevaleur
au 31/12/201 au 31/12/201
CHF 593 547 -593 -547 0 0
GBP 1635 2228 -1 635 -2 228 0 0
JPY 131 900 1 006 -131 900 -1 006 0 0
usD 42 457 38 998 -42 457 -38 998 0 0
HKD 0 0 0 0 0 0
SEK 0 0 0 0 0 0
AUD 705 473 -705 -473 0 0
NOK 9 400 979 -9 400 -979 0 0
NzZD 42 425 -42 -425 0 0
CNY 3 000 26 -3 000 -26 0 0
CAD 400 265 -400 -265 0 0
MXN 450 24 -450 -24 0 0
Sous-total devises 44 971 -44 971 0
Total général 137 408 -4 137 133 271

Le tableau ci-dessus retrace la dette nominaléalmiten fonction de sa devise d’émission. Toutes le
opérations en devises étant couvertes, la CADESfieaslement endettée uniquement en euros. Ces
couvertures neutralisent 'impact des variations téeix de change sur la dette de la CADES.

Le tableau suivant indique la structure des tawemgrunt de la CADES. Les opérations de couverture
modifient cette répartition initiale de sorte qutinal, la CADES se retrouve endettée en taux fixeauteur
de 59 %Y, a taux variable & hauteur de 32 % et a taux iagex I'inflation & hauteur de 9 %.

Ventilation de la dette en euros et en devises avat apres opérations de couverture

Incidence des

en milions d'euros Dette initiale Dette finale
couvertures
endevises eneuros total % endevises eneuros endesiseen euros total %
Taux fixe
TCN 117 0 117 -117 113 0 113 113
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 36429 77824 253 -36 429 287 0 78 110 78 110
Placements privés 0 998 998 0 0 0 998 998
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 ] 0 0 0
Total taux fixe 36 546 78822 115368 84 -36 546 400 0 2 79221 59
Taux variable
TCN 8 049 0 8 049 -8 049 7 861 0 7 861 7 861
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 376 1864 2240 637 32574 0 34 438 34 438
Placements privés 0 0 0 0 0 0 0 (0]
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux variable 8 425 1864 10289 7 -8 425 40 435 0 229 42299 32
Taux indexé
Emprunts obligataires 0 11 751 11 751 0 0 0 11 751 11 751
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux indexé 0 11751 11 751 9 0 0 0 11751 11751 9
Total général 44 971 92 437 137 408 100 -4 137 0 133271 3231 100

(1) dont 325,54 millions d’euros correspondant a lavedtuire via des swaps annulables au gré des cantiep En
cas d'exercice par la contrepartie, la positionveoie revient a taux variable. Au 31 décembre 2@bH)pte
tenu des conditions de marché, les options d’atipnlaau gré des contreparties sont trés en deherlad
monnaie. Ainsi, la probabilité de revenir a tauxisable est proche de zéro.
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Note 7 : les autres passifs

en milions d'euros

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

DEPOTS DE GARANTIE RECUS 4 556,37 2 905,05 116,82
Dépdts de garantie regus 4 556,37 2 905,05 116,7¢
Dettes rattachées 0,00 0,00 0,03
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS FINANCIERES 0,30 157 1,76
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS DE FONCTIONNEMENT 191,70 118,78 110,89
Versement a effectuer a [Etat 0,00 0,00 0,00
Dettes fiscales 0,02 0,02 0,02
Dettes sociales 0,00 0,00 0,00
Fournisseurs 0,04 0,05 0,03
Autres créditeurs divers (ACOSS) 191,64 118,71 110,84
Autres créditeurs divers 0,00 0,00 0,00

TOTAL 4 748,37 3 025,40 229,47

Les autres passifs correspondent principalement :

» aux dépbts de garantie recus dans le cadre demisodé marché a terme et de pensions livréesmis e
place afin de couvrir le risque de contrepartieurpan montant de 4 556,37 millions d’euros au
31 décembre 2015 ;

e aux commissions sur papiers commerciaux (0,30anilli’'euros) ;

e au compte créditeur de I'ACOSS (191,64 millions witess comprenant les avoirs indiqués par

'ACOSS).

Note 8 : les comptes de réqularisation passif

en milions d'euros

Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

CHARGES A PAYER 31,36 43,82 85,77
Sur instruments financiers a terme de taux d'itgéré 6,33 5,62 31,76
Sur opérations a terme de devises 17,22 31,05 45,09
Commissions a payer sur opérations de marché 0,00 00 O, 0,00
Charges a payer sur frais de fonctionnement 0,25 8 0,1 0,46
Frais a payer sur recettes de CRDS et 6,20 6,29 7,66
Frais .a payer sgr rgcettes de prélevements sosigiues 056 047 071
produits du patrimoine et les revenus de placement
Autres charges a payer 0,80 0,21 0,09
GAINS POTENTIELS ET GAINS A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 49,95 33,99 36,13
PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 639,66 729,04 789,24
Primes d'émission des emprunts obligataires 638,76 28,93 788,532
Sur titres d'Etat 0,00 0,11 0,71
Sur opérations en devises 0,05 0,00 0,00
Autres produits constatés d'avance 0,85 0,00 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 478,77 499,57 1 332,0C
Comptes d'ajustement sur dev 478,77 499 57 1 332,0C
Divers 0,00 0,00 0,00
TOTAL 1199,74 1 306,42 2 243,14

Les comptes de régularisation passif recenseragésations influencant le

dénouement en trésorerie.

résultat indépendammeriedr
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Il s’agit notamment :

- des charges a payer sur les swaps de taux (6,B8nmitl’euros), sur les opérations a terme de devis
(17,22 millions d’'euros), sur la CRDS et la CSG2@6millions d’euros) et sur les prélévements
sociaux sur les produits du patrimoine et les raseate placement (0,56 million d’euros) ;

- des soultes a étaler sur swaps de devises (49l8&nmid’euros) ;

- des produits constatés d’avance sur les primesiss@n sur emprunts obligataires (638,76 millions
d’euros) et sur les opérations en devises (0,0omid’euros) ;
- des comptes d’ajustement en devises pour 478, Tiémsild’euros (comptes techniques permettant le
passage au résultat de la réévaluation des couhptesrs bilan).

Note 8bis : les comptes de provision

Le poste provisions pour risques et charges estitoé de provisions relatives :

- aux indemnités de licenciement,

- alarémunération des jours épargnés par lessadera CADES,
- aux conséquences de l'arrét de la Cour de Justit&dion Européenne du 26 février 2015 concernant
le remboursement de CRDS, CSG et prélevement sodinent pergus par la CADES (cf. note 14),

- alaréduction des produits de CSG et de CRDS.

en milions d'euros Au 31/12/2014 Dotation Reprise Au 31/12/2015
Provisions 43,05 70,02 0,01 113,06
IIDI‘OVIS.IOI‘]S pour indemnités de 025 0,02 0,00 0.27
licenciement
Provisions pour compte épargne 0,00 0,01 0,00 0,01
temps
Provisions pour rémunérat 0,00 0,06 0,00 0,06
Provisions pour risqu

Arrét RUYTER 42,80 0,23 0,01 43,02
Réduction de produits CSG-CRDS* 69,70 0,00 69,70
TOTAL 43,05 70,02 0,01 113,06

*Dont 28,73 millions d’euros liés a la correctioa présentation des provisions et 35,80 millionsidis liés aux
changements d’estimations notifiés par TACOSS (®te 3 des Principes et méthodes comptablestpidte 15 bis).
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COMPTE DE RESULTAT

Il distingue le produit net bancaire des autresipits et charges d’exploitation pour faire appaedit résultat
de I'exercice.

Produit net bancaire -2 742,04 milions d'euros
Produits exceptionne 0,45 milion d'euro:
Changements d'estimations et corrections d'erreurd 87,97 milions d'euros
Autres produits et charges d'exploita 16 442.4. milions d'euro

Résultat brut d'exploitation = résultat de Il'exegci 13 512,87 milions d'euros

La mission de la CADES est d’amortir la dette quid été transférée. Le résultat mesure la capdeité
CADES a diminuer son endettement propre.

Le Produit net bancaire

Il s’agit du résultat de I'exploitation bancaireyi gapproche le colt de I'endettement, les prodigtérésorerie
et le solde des opérations financiéres.

Note 9 : les produits de trésorerie

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR OPERATIONS
AVEC LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 39,19 13,69 30,90
Intéréts sur opérations a vue 0,01 0,32 1,03
Intéréts sur comptes ordinaires débit 0,01 0,12 0,9¢
Intéréts sur pré 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur titres recus en pension I 0,0C 0,1¢ 0,0t
Intéréts sur opérations a terme 0,02 2,60 1,32
Intéréts sur préts en eu 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur préts en devi 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur titres recus en pension livrée 0,02 2,60 1,32
Autres intéréts 39,16 10,77 28,55
INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR 0.09 352 0.96
OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES A REVENU FIXE ' ' '
Intéréts sur titres a revenu 0,0C 0,0C 0,0C
Intéréts sur titres d'Etat 0,09 3,52 0,96
AUTRES INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES 837,39 629,49 566,96
Amortissement des primes d'émis 117,4¢ 121,4¢ 114,5¢
Solde en bénéfice des opérations de couve 719,9( 508,4: 452 4
Gain sur rachat de titres é 0,0C 0,0C 0,0C

TOTAL 876,67 647,12 598,82

Les produits de trésorerie s’élévent a 876,67 omflid’euros et correspondent :

e au solde en bénéfice des opérations de couve®i®e90 millions d’euros) ;

e aux intéréts et produits assimilés sur opératiorec des établissements de crédit (39,19 millions
d’euros) ;

* al'amortissement des primes d’émission des emgremis (117,49 millions d’euros) ;

e aux intéréts sur titres d’Etat (0,09 millions d'es.
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Note 10 : le colt de I'endettement

en milions d'euros

Au 31/12/2015

Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OPERATIONS

AVEC LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 43,87 42,03 40.99
Intéréts sur dettes a vue 0,04 0,03 0,08
Intéréts sur comptes ordinaires crédit 0,02 0,0z 0,0¢
Intéréts sur emprunts au jour le jour 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres donnés en pension i 0,01 0,01 0,0C
Intéréts sur dettes a terme 43,46 41,41 40,55
Intéréts sur emprunt CDC (transfert de dette) 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur crédit multi-devises 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres donnés en pension i 2,91 0,8¢ 0,0C
Intéréts sur placements pri 40,5t 40,5t 40,5t
Autres intéréts et charges assimilées 0,37 0,59 0,36
INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OBLIGATIONS
ET AUTRES TITRES A REVENU FIXE 3547.85 3828,54 393052
Charges sur dettes constituées par des titres 3 585, 3 828,54 3 930,52
Intéréts sur titres de créances négociables énasier 6,84 10,12 15,64
Intéréts sur titres de créances négociables éntgsése 18,1( 18,1( 37,0¢
Intéréts sur emprunts obligataires et titres algsingin euros 2 667,98 2 965,12 3044,67
Intéréts sur emprunts obligataires et titres algsingin devises 783,33 717,11 686,89
Autres charges sur dettes constituées par des 71,6( 118,0¢ 146,2:
Autres intéréts et charges assimilées 0,00 0,00 0,00
COMMISSIONS 26,87 27,47 24,16
Commissions sur emprunts a terme auprées d'étabésge de crédit 7,55 0,29 0,00
Commissions sur titres de créances négociable: 0,7¢ 2,0C 3,52
Commissions sur emprunts obligata 18,3i 2481 20,3¢
Autres commissions sur opérations sur 1 0,17 0,31 0,2¢
Autres commissior 0,0C 0,0C 0,0C
TOTAL 3618,59 3 898,04 3 995,67

Le colt de I'endettement qui s’éleve a 3 618,5%anis d’euros est en diminution de 0,07 % par cappu

31 décembre 2014, il se décompose en :

e 3547,85 millions d’euros de charges sur dettes ;

e 43,87 millions d'euros d'intéréts sur opérationse@ves établissements de crédit (intéréts sur
placements prives, titres donnés en pension listéppels de marges) ;

+ 26,87 millions d’euros de commissions.

La diminution des intéréts et charges assimiléesgpport au 31 décembre 2014 est liée a la bdissmt

de financement et a la diminution de I'encours eed.
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Note 11 : gain ou perte sur portefeuille de transdion

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
SOLDE DES OPERATIONS DE CHANGE -0,10 -0,12 -0,02
Autres opérations de change -0,10 -0,12 -0,02
TOTAL -0,10 -0,12 -0,02

Conformément aux principes de présentation défiaiss le reglement 2000-03 du CRC, les gains qidess
sur instruments de couverture de taux et de chaogerepris au niveau des « Autres intéréts etyit®du
charges assimilés » (cf. note 9). Dans cette ribtee s’agit que du solde des gains et pertes dmgh
déterminé a I'occasion de I'évaluation périodiges domptes en devises hon couverts.

Note 11 bis : gain ou perte sur opérations des p@feuilles de placement et assimilés

en milions d'euros Au 31/12/2015  Au 31/12/2014  Au 31/12/2013

Gain ou perte sur opérations des portefeuilles

o 0,00 0,00 0,00
de placement et assimilés

Résultat net sur titres de placement 0,00 0,00 0,00
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Les autres produits et charges d'exploitation

Les autres produits et charges d’exploitation reeet principalement d'une part, les produits etrgbs
spécifiques institués par I'ordonnance n° 96-5Q@4dyanvier 1996 (CRDS, CSG, prélévements sociauesu
produits du patrimoine et les revenus de placenvensements du Fonds de réserve pour les retra@ete de
patrimoine immobilier et versements a I'Etat etigets organismes de Sécurité sociale) et d'autrg [es
charges générales d'exploitation et les dotatioms amortissements et aux dépréciations sur les

immobilisations.

Note 12 : les recettes de CRDS

Cette note précise les recettes de CRDS affecté@sCADES par I'article 6 de I'ordonnance n° 96-80
24 janvier 1996, apres déduction des frais d'assadtde recouvrement ainsi que des pertes suédace de
CRDS (admissions en non-valeur, remises gracieases)ations et abandons de créance) :

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
RECETTES CRDS NETTES (article 6) 6 819,82 6 632,61 6 512,2C
Recettes CRDS sur traitements et salaires 6 090,91 924,52 5 781,9:
Recettes CRDS sur patrimc 271,6¢ 260,07 275,62
Recettes CRDS sur produits de placement 309,87 306,29 311,4¢
Recettes CRDS sur ventes de bijoux et métaux précie 3,96 3,75 4,80
Recettes CRDS sur gains aux jeux 143,40 138,38 138,37

Recettes CRDS en exonération compensée (chéques

. . 0,00 0,00 0,00
transport, volontariat associa

Le montant de la CRDS, nette des frais de recowrmgns’éléve a 6 819,82 millions d’euros.

La CRDS sur les salaires et traitements (circuit 4€OSS essentiellement) représente 89,31 % dutambn
global. Le reste de la CRDS, recouvré par le rédeda direction générale des finances publiqueprétevé
principalement sur le capital (revenus du patriraah produits de placements) pour 8,53 % et syeleset

métaux précieux pour 2,16 %.

Les remboursements de créances liquidées antérienteau 31 décembre 1999 au titre des réglements
communautaires de la CEE et des accords bilaté&aBeécurité sociale recus des pays étrangersem@rsés
depuis le 31 décembre 1997 par la CNAMTS a la CABE& reversement n‘aggrave pas ou ne crée pas de
déficit a la CNAMTS. Compte tenu des déficits de CNAMTS de 1998 a 2012, le montant de
216,77 millions d’euros recouvré pendant ces egesci’'a pas été reversé a la CADES.

Depuis la loi n° 2004-810 du 13 aolt 2004 aucurédent de la Sécurité sociale (branche maladiegt#a
constateé.
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Note 12-bis

Le tableau qui suit retrace la ventilation des pitsdet des charges liés a la CRDS au 31 décentii® 2

en milions d'euros

PRODUITS LIES A LA CRDS : ()  CHARGES LIEES A LA CRDS : an ne'ftgge_tt‘f_s”
Admissions en non valeur, abandons et 26,67

CRDS sur traitements et salaires 6 148,1;annulations de créance, remises gracieuses 6 090,91
Frais d'assiette et de recouvrement 30,59

CRDS sur patrimoine 282,93 Frais d'assiette et deureement 11,25 271,68

CRDS sur produits de placement 311,61 Frais d'&ssietde recouvrement 1|74 309,87

CF,QD.S sur ventes de bioux et metaux 3,98 Frais d'assiette et de recouvrement 0,02 3,96

précieu;

CRDS sur gains aux jeux 144,12 Frais d'assiette e¢cbuvrement 0,12 143,40

CRDS en exonergtlon compensee (cheques 0,00 0.0d 0,00

transport, volontariat associa

Reprise de provisions sur restes a recouvrer 0 Dotation aux provisions sur restes a 499 495

de CRDS "“recouvrer de CRDS ’ '

TOTAL 6 890,81 TOTAL 75,94 6 814,87

Note 12-1 : les recettes de CSG

La contribution sociale généralisée (CSG) est essaurce affectée a la CADES a hauteur de 0,48/lpo
CSG sur les revenus d’activité et de remplacensemtles revenus du patrimoine et les produits degohent
assujettis et a hauteur de 0,28 % pour la CSGesugdins aux jeux depuis I& janvier 2011.

Elle est assise sur une base identique a celi@ @GR®DS (hors vente de métaux précieux et de bijoux)

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
RECETTES CSG NETTES (article 6) 6 058,58 5 845,77 5 833,91
Recettes CSG sur traitements et salaires 5 492,03 289,94 5 258,8¢
Recettes CSG sur patrimoine 260,69 24917 263,0C
Recettes CSG sur produits de placement 297,76 298,71 304,3¢
Recettes CSG sur gains aux jeux 8,10 7,95 7,68
Recettes CSG en exonération compensée 0,00 0,00 0,00

Le montant de la CSG, nette des frais de recouvters@léve a 6 058,58 millions d’euros.
La CSG sur les salaires et traitements (circuit 4€0OSS essentiellement) représente 90,65 % du ambnt

global. Le reste de la CSG est prélevé principatenser les produits de placements (4,92 %) et asir |
revenus du patrimoine (4,30 %).
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Note 12-1 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des pitsdat des charges liés a la CSG au 31 décembge 201

en milions d'euros

PRODUITS LIES A LA CSG : ()  CHARGES LIEES A LA CSG an Recettesllne“es =1-
Admissions en non valeur, abandons et 19.04

CSG sur traitements et salaires 5 538,7Oannulat|ons de creance, remises gracieuses 5 492,0:
Frais d'assiette et de recouvrement 27,63

CSG sur patrimoine 271,48 Frais d'assiette et dauveement 10,79 260,69

CSG sur produits de placement 299,44 Frais d'assiette recouvrement 168 297,76

CSG sur gains aux jeux 8,14 Frais d'assiette etamiveement 0,04 8,10

CSG en exonération compensée 0,00 0,00 0,00

Reprise de provisions sur restes a recouvrer Dotatios aux provisions sur restes a 1674 16.78

de CSG "“recouvrer de CSG ’ '

TOTAL 6 117,76 TOTAL 75,96 6 041,8C

Note 12-2 : les prélevements sociaux sur les revendu patrimoine et les produits de placement

Les prélévements sociaux sur les revenus du patrémet les produits de placement sont une ressource
affectée a la CADES depuis 1€ fanvier 2011, par la loi n° 2010-1594 du 20 décen#®10 (articles 245-14

et 245-15 du Code de la Sécurité sociale). La CABEESIt une fraction de 1,3 % de ces prélevements l¢

taux est fixé a 5,4 % a compter dijdnvier 2012.

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

RECETTES PRELEVEMENTS SOCIAUX NETTES 1493,91 148,93 1412,31
Prélévements sociaux sur produits du patrimoine 7887, 644,18 677,17
Prélevements sociaux sur revenus de place 806,13 809,75 735,14

Note 12-2 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des pitedet des charges liés aux prélevements sociauxesu
revenus du patrimoine et les produits de placeme®l décembre 2015.

en milions d'euros

PRODUITS LIES AUX PRELEVEMENTS 0 CHARGES LIEES AUX () Recettes nettes = | -
SOCIAUX PRELEVEMENTS SOCIAUX 1
Frais d'assiette et de recouvrement 3,47 687,78
Prélevements sociaux sur produits du patrimoine 2216, . .
Admission en non valeur, abandons et 24 09
annulations de créances, remises gracieuses ™
Prélévements sociaux sur revenus de placement SAB6d'assiette et de recouvrement 4,53 806,13
. . N Dotations aux provisions sur restes a
Reprises de provisions sur restes a recouvrer P 0,00 0,00
recouvrer
TOTAL 1 526,90 TOTAL 32,99 1 493,91
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Note 12-3 : les versements du Fonds de réserve poes retraites (FRR)

Le Fonds de réserve pour les retraites a versénziliirds d’euros le 27 avril 2015.

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
RECETTES FONDS DE RESERVE
POUR LES RETRAITES 2 100,00 2 100,00 2 100,0C
Recettes exercice en cours 2 100,00 2 100,00 2 100,0c¢

Note 13 : les charges générales d’exploitation

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au31/12/2014 Au31/12/2013

FRAIS DE PERSONNEL 1,07 1,04 1,03
Salaires et traitemei 0,72 0,75 0,75
Charges social 0,2¢ 0,29 0,28
Compte Epargne Termr 0,01 0,00 0,00
Charges divers:i 0,0¢ 0,00 0,00
AUTRES FRAIS ADMINISTRATIFS 1,80 1,85 1,80
Impbts et taxe 0,0¢ 0,09 0,09
Services extérieurs 1,71 1,76 1,71

TOTAL 2,87 2,89 2,83

Les charges générales d’exploitation corresponddiexécution du budget administratif hors acqiositet
amortissement des immobilisations (cf. note 2).e€llsont en diminution de 0,69 % par rapport au
31 décembre 2014.

Tableau des emplois pourvus au 31 décembre 2015

Agents non titulaires de droit public :
- 1 responsable principal des opérations de marauigd),
- 1 responsable adjoint des opérations de marchée(égd
- 1 opérateur de marchés (cadre A),
- 1 stratégiste en adossement actif-passif (cadre A),
- 1 responsable principal des opérations de postiédoadre A),
- 1 responsable adjoint des opérations de post-méceldée A),
- 1 secrétaire bilingue de direction (cadre C).

Agents titulaires de I'Etat :
- 1lresponsable du secrétariat général (cadre A),
- 1responsable administratif (cadre A).
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Note 13 bis : le patrimoine immobilier et sa gestio

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
Produits liés au patrimoine immobilier 0,13 0,13 0,1:
Produits exce ptionne - -
Reprise de provisiol 0,13 0,13 0,1
Charges liées au patrimoine immobilier - 0,09

Services extérieu - -
Charges exceptionnel - 0,09

La totalité des immeubles transférés fgdnvier 2000 a la CADES a été cédée au coursrdissannées qui
ont suivi. La CADES gere depuis 2007 les opérati@stduelles liées a la cession des derniers imtasugh
notamment les contentieux.

Note 14 : les autres charges d’exploitation non baaire

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

Versement a ['Etat - - -

Dotation provisions pour risques divers

arrét RUYTEF 0,23 42,80 -
Réduction de produits CRDS, C 5,17 - -
TOTAL 5,40 42,80 -

Par arrét du 26 février 2015, la Cour de Justiceojenne confirme le non assujettissement des
revenus immobiliers percus en France par des rsderds fiscaux, et leur ouvre le droit au
remboursement intégral des montants indiment p¥éldepuis 2012 au titre de la CSG, CRDS et du

Prélevement social.
La Direction de la Sécurité Sociale (DSS) a évaué3l décembre 2014 pour la CADES un
remboursement a effectuer a hauteur de 42,8 nslldauros, la révision au 31 décembre 2015 de

cette prévision est de 0,23 million d’euros.

Note 14bis : les autres produits d'exploitation

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013

Autres reprises de provisions pour charges diverses - - -

Autres reprises provisions pour risques divers 0,01 - -

TOTAL 0,01 - -

La reprise de provision concerne le remboursemextnan-résidents fiscaux des prélevements de
CSG CRDS et Prélevement social effectués sur feweaus immobiliers.
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Note 15 : les produits exceptionnels

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au 31/12/2014 Au 31/12/2013
Prescriptions de dettes sur budget administratif - 0,26 -
Prescriptions de dettes sur budget de financement 0,39 0,46 0,30
Autres produits exceptionnels 0,06 0,08 -
TOTAL 0,45 0,80 0,30

Note 15 bis : changements d’estimations et correotis d'erreurs

en milions d'euros Au 31/12/2015

Impact des change ments d'estimations notifices pBACOSS

sur le résultat de l'exercice ) 187.9

- sur les produits a recevoir -120,3€

- sur les provisions pour dépréciation de créa@®G-CRDS 1,34

- sur les provisions pour risques et et réduct@prbduits CSG-CRDS -35,80

- sur les avoirs et soldes non répartis -33,15

Impact de la correction de présentation des créames sur le

résultat de l'exercice

- reprise de provisions sur créances 28,73

- dotation aux provisions pour risques -28,73
TOTAL - 187,9°

D’une part et conformément aux notifications deG®SS, la CADES a comptabilisé dans le résultats sou
une rubrique spécifique « changements d’estimagbrsrrections d’erreurs », les éléments suivants

changements d’estimations liés a I’homogénéisatesméthodes d’estimations relatives aux proaduits
recevoir concernant les produits de la CRDS, deS& pour un montant de - 120,36 millions d'suro
correspondant a I'écart de réévaluation du pofteoduits a Recevoir » (cf. note 4) de 2014 estiehéns

la nouvelle méthode d’estimation;

changements d’estimations relatifs a la provisioargréances pour un montant de 1,34 millionsrd'gu
correspondant a I'écart de réévaluation du poddeowisions » (cf. note 3) de 2014 estimé selon la
nouvelle méthode d’estimation;

changements d'estimations liés a I’'homogénéisatesiméthodes d’estimations relatives aux provisions
pour risques et charges pour un montant de -35,80ome d’euros correspondant a I'écart de
réévaluation du poste « Provisions pour risqueshatges et Réduction de produits CSG-CRDS » (cf.
note 8 bis) de 2014 estimé selon la nouvelle méthbestimation;

changements d’estimations relatifs aux avoirsugtsoldes non répartis par TACOSS pour un montant
de -33,15 millions d’euros correspondant a I'éadet réévaluation du poste « Créditeurs divers »
(cf. note7) de 2014 estimé selon la nouvelle méhdstimation.

D’autre part, une mauvaise affectation des promisipour réductions de produits a été corrigée auscde
I'exercice 2015 sans impact sur le résultat :

les provisions pour réductions de produits étagemiptabilisées a tort dans le poste des provissons
créances au 31 décembre 2014 pour un montant @8 &8llions d’euros. Par conséquent, la provision
pour réduction de produits était sous-évaluée ¢gé32®illions d’euros et la provision sur créancesté
surévaluée de 28,73 millions d’euros. Une reprisgiavisions sur créances pour un montant de 28,73
millions d’euros et une dotation aux provisions posques du méme montant ont été comptabilisées au
cours de I'exercice 2015 dans la rubrique « Chaneges d’estimations et corrections d’erreurs ».

Cette correction d’erreur n'impacte pas le résaaits.
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LE HORS BILAN

Le hors bilan publiable présente les engagemeibs $eur sens « donnés » ou « regus » (engagerdents
financement, de garantie, sur titres). Cependamntaios engagements ne sont pas pris en compte. Ve
ainsi des engagements relatifs aux opérations efisede et sur instruments financiers a terme. Les

informations relatives a ces engagements sontéssadans les notes 16 a 17.

Note 16 : les opérations en devises

- ) Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a
en milions d'euros ; ; ; .
recevoir recevoir recevoir livrer
O.PERATIONS A TER.ME : 44 971,44 303 41 584,03
Financements en devises
Opérations de couverture négociées de gré a gré
Change aterme contre euros 8 166,06 5932,13 9 173,66
<lan 8 166,06 5932,13 9 176,66
dela5ans - - -
>5ans - - -
Swaps de devises contre euros 36 805,38 31 998,10 32 410,37
<lan 6 527,83 955241 10 216,69
de 1a5ans 22 357,47 6 479,74 18 976,92
>5ans 7 920,08 5 965,95 3 216,76
OPERATIONS A TERME :
. - - 42,85
Engagements de financements regus en devises
Opérations de couverture négociées de gré a gré
Change aterme contre euros - - 42,85
<lan - - 42,85
dela5ans - - -

Swaps de devises contre euros
<lan

dela5ans
>5 ans

Le change a terme contre euros correspond auxsaaht@rme mis en place pour la couverture des fzapie
commerciaux en devises. L'augmentation de I'encestsde 18,56 % au 31 décembre 2015 par rapport au

31 décembre 2014.

L’augmentation du niveau des swaps de devises e&@uros s’explique par 'augmentation des émissions
d’emprunts en devises pendant I'année 2015.
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Note 17 : les marchés a terme d’instruments finaners

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au31/12/2014 Au 31/12/2013

INSTRUMENTS DE TAUX D'INTERET

Marchés organisés et assimilés - -
Opérations fermes de couverture - -
Contrats Euro Bobl Future (5 ans) - -
Contrats Euro Bund Future (10 ans) - -
Autres opérations fermes - -
Opérations conditionnelles de couver - -
Autres opérations conditionnelles - -

Gré agré 2 346,54 2 396,54 4 199,8!

Opérations fermes de couverture
. Echanges de taux en euros 2 346,54 2 396,54 4 199,8!
. Micro-couvertur: 2 346,54 2 396,54 4 199,8
<lan - 50,00 2 803,3
delab5ans 325,54 ,38P5 3755
>5ans 2 021,00 2 021,00 10210
. Macro-couverture - -
<lan - -
delab5ans - -

>5ans - -

. Postition isolée - -
<lan - -
delabans - -
>5ans - -

. Echanges de taux en devises - -

. Micro-couverture - -
<lar - -
delab5ans - -
> 5 ans - -

Au 31 décembre 2015, les instruments de taux détdéése composent de 2 346,54 millions d’eurosngs
de micro-couverture dont 325,54 millions de swapsuéables.

En 2007 et 2008, la CADES a négocié des swapesquels elle recoit I'euribor 3 mois moins une reagy
paye un taux fixe. Ces swaps sont annulables pardetreparties 6 mois aprées le début de I'opératigs
tous les 3 mois.

Ces swaps annulables, opérations de micro coueegtermettent de transformer des opérations steedia
taux révisable préalablement négociées par la CABESpérations a taux fixe au moins pour 6 mossdint
donc strictement adossés individuellement a deps¥easant déja partie du portefeuille de la CADES.

Si les swaps sont annulés, la CADES revient & s@au initial de refinancement.

Ces contrats d’échanges ont été autorisés par risetod’administration du 28 novembre 2007. lIs tson

qualifiés d’opérations de couvertures affectéetéfmaie b — réglements n° 90-15 et 88-02), confonerd a
la reglementation bancaire.

38/44



Note 18 : les autres engagements hors bilan

en milions d'euros Au 31/12/2015 Au31/12/2014 Au 31/12/2013

ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT
Engagements regus
D'établissements de crédit :

. Lignes de trésorerie 700,00 700,00 700,0
. Lignes de crédit multidevis - -

. Lignes de crédit en billets de trésor - - 1 000,0

. Lignes de crédit 500,00 - 2 600,0
Divers :

. Fonds de réserve pour les retr: 18 900,00 21 000,00 23 100,0

. Emprunts - -

. Papiers commerciaux et mises en pel - -
Engagements donnés
Versement a [Etat - -

Versement aux organismes de sécurité s - -
. Premiere reprise de dette prévue par LFE89 - -
. Deuxiéme reprise de dette prévue par LFBZ 2 23 609,04 33 609,04 43 609,0

Engagements de financement donnés : prises en
pension, achats de devises, bilets de trésorerie

Les engagements regus se composent de :

e quatre lignes de trésorerie a tirage tardif (bapk pour 700 millions d’euros annulables par la
contrepartie bancaire avec un préavis de 30 jours ;

« une ligne de crédit renouvelable d’'un montant de radlions d’euros a échéance du 19 mai 2016 ;

« des versements du Fonds de réserve pour lesestmtir un montant total de 18,90 milliards d’euros
correspondant aux versements annuels de 2,1 mdlia‘euros de 2016 a 2024, prévus par la
Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 de financememd Sécurité sociale pour 2011.

Les engagements donnés comprennent :

Les reprises de dettes prévues par la Loi n° 2@BaXdu 20 décembre 2010 de financement de la
Sécurité sociale pour 2011, a savoir :

le solde de 23,61 milliards d’euros prévus pourdégcits des exercices 2012 a 2015 au titre
de la_deuxieme reprise de dettes (cf. faits manguda I'exercice 2015).

L’article 26 de la loi n° 2015-1702 du 21 décemBed5 de financement de la Sécurité sociale pour
2016 a en effet :

- ramené la période des déficits de 2017 a 2015,

- supprimé la limite du montant de reprise de dedirean,

- supprimé la date du 30 juin pour la date limigevedrsement.
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Le décret n° 2016-110 du 4 février 2016 a ainsiniléé¢ calendrier de reprise de dette sociale pamée
2016 (montants en euros) :

Versements de la CADES a TACOSE Affectation par 'ACOSS des montants versés p@ABES aux branches et fonds concernés
REGIME GENERAL
Date TOTAL Branche maladie, materni{  Branche vieillesse et , FONDS de solidarité vieilless
invalidité et décés veuvage Branche famill

09/02/2016 4000 000 000,00, 2370000 000,00 20 000 000,00 1000 000 000,00 610 000 000,00
29/02/2016 2000 000 000,00 1190 000 000,00 10 000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
09/03/2016 2000 000 000,00 1190 000 000,00 10 000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
18/03/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
08/04/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
20/04/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
09/05/2016 2000 000 000,00 1193 000 000,00 7000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
20/05/2016 2000 000 000,00 1193 000 000,00 7000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
09/06/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
20/06/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
15/07/2016 2000 000 000,00 1193 000 000,00 7000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
19/08/2016 2000 000 000,00 1193 000 000,00 7000 000,00 500 000 000,00 300 000 000,00
09/09/2016 1 000 000 000,00 597 000 000,00 3000 000,00 250 000 000,00 150 000 000,00
20/09/2016 1 609 043 238,10 892 061 748,62 2748 376,96 419 884 995,31 294 348 117,21

Total 23 609 043 238,10 13996 061 748,62 88 748 376,96 5919 884 995,31 3604 348 117,21
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Note 19 : éléments de synthése

BILAN SYNTHETIQUE AU 31/12/2015

en milions d'euros

REPORT A NOUVEAU DEBITEUR au 01/01/2015
BENEFICE AU 31/12/2015
DOTATION EN IMMEUBLES

DETTE RESTANT A REMBOURSER au 31/12/2015

Représentée par :
- des passifs externes contractés
.dettes financieres <1 an
.dettes financieres > 1 an
.comptes de régularisation passif et divers

- déduction faite des actifs détenus
.placements financiers

.comptes de régularisation actif et divers

-140 344,97
13 512,87
181,22

-126 650,88

26 734,95

112 114,04
5948,11

11 785,75
6 360,47

COMPTE DE RESULTAT SYNTHETIQUE AU 31/12/2015

en milions d'euros

PRODUIT NET CRDS, CSG ET PRELEVEMENTS SOCIAUX 14 35057
CHANGEMENTS D'ESTIMATIONS ET CORRECTIONS 187.97
D'ERREURS ’

PRODUIT NET DU FRR 2 100,00
REVENU NET DES IMMEUBLES 0,13
Charges d'intéréts -3591,72
Commissions -26,89
Produits d'intéréts 876,57
RESULTAT FINANCIER -2 742,04
Frais généraux d'exploitation -2,86
EXCEDENT D'EXPLOITATION 13 517,82
Dotations aux provisions pour risques divers -5,40
Produits exceptionnels 0,45
BENEFICE AU 31/12/2015 13 512,87
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AUTRES ELEMENTS D’'INFORMATION

La CADES présente ci-aprés une information en vatlumarché, comparant I'endettement en valeur de
remboursement a I'arrété comptable au 31 décentldr®e €t I'endettement en valeur de marché.

L’endettement en valeur de remboursement a I'aoétéptable est égal a la somme des agrégats ssiivant

a.

b.

nominal des emprunts a taux fixe, révisable ouaideien euros ;

nominal de la jambe en euros, a taux fixe, réviesahl variable des swaps de base transformant
parfaitement les emprunts en devises en emprurdares ;

nominal couru des obligations indexées sur l'infiatau 31 décembre 2015.

les intéréts courus non échus sont exclus de ltedent en valeur de remboursement.

L'endettement en valeur de remboursement a I'éadeéast égal a la somme des agrégats suivants :

a.

b.

nominal des emprunts & taux fixe, révisable ouatdei en euros.

nominal de la jambe en euros, a taux fixe, révesahl variable des swaps de base transformant
parfaitement les emprunts en devises en emprurdsres.

nominal projeté a terminaison des obligations iddsxsur l'inflation.

valeur de marché des swaps de macro-couverture.

L'endettement en valeur de marché est égal a lensauhes agrégats suivants :

a.

valeur des emprunts obligataires a taux fixe eexéd sur l'inflation déterminée a partir d'un cours
moyen constaté sur le marché au 31 décembre 2015.

valeur des titres émis non cotés obtenue par idatibn d'une courbe zéro coupon CADES
au 31 décembre 2015. Les options incluses daraiteide ces titres sont valorisées selon un modele

interne s’appuyant sur un logiciel de valorisatistandard développé et commercialisé par un
fournisseur externe.

valeur des dérivés utilisés pour la transformatiame partie de I'endettement en micro-couverture.
Les options incluses dans certains de ces instriisnsent valorisées selon le méme modéle interne.

valeur des dérivés de macro-couverture.

valeur actualisée au 31 décembre 2015 du collatalpensions livrées et des soldes bancaires.
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VALEUR DE
e milions d ENDETTEMENT EN VALEUR DE ENDETTEMENT EN MARCHE DES
n mifions deuros REMBOURSEMENT VALEUR DE MARCHE | OPERATIONS DE
COUVERTURE
A L'ARRETE
A LECHEANCE | COMPTABLE DU AU 31/12/2015 AU 31/12/2015
31/12/2015
<A1AN 16 749,97 16 749,84 17 114[76 1 360,67
DE 1 A 5ANS 52 740,13 52 644,61 56 264/61 2 328,95
>A 5 ANS 57 20524 56 644,45 64 81802 922,92
SWAPS 0,00 000 0,0 0,00
TOTAL 126 695,33 126 039,30 138 197,39 4 607,54
TAUX REVISABLE 35 179,97 35 067,1p 35 516,17 4 600,72
TAUX INDEXE 12 406,90 11 750,99 13 022,90 000
TAUX FIXE 79 108,46 79 221,20 89 658,32 682
SWAPS 0,00 000 0,0 0,00
TOTAL 126 695,33 126 039,34) 138 197,39 4 607,54

Comparée aux exercices antérieurs, la structurdaddette au 31 décembre 2015 fait apparaitre une
augmentation de I'endettement a moyen terme, ahement par une diminution de I'endettement aglo

terme :
Endette ment 31/12/201p 31/12/20{4 31/12/213

A court terme (< 1 al 13,29% 14,67% 15,49%

A moyen term 41,77% 37,92% 38,42%

A long terme (> 5 an 44,94% 47,41% 46,09%

La structure des émissions au 31 décembre 2018teeflaugmentation de I'endettement en devises par

rapport au 31 décembre 2014 :

Endettement | 31/12/201F 31/12/2014 31/12/2d13
En devise 30649%  2620%  3056%
En euros 69,36%0 73,80% 69,44%

Dans le dernier tableau ci-dessous, la structula dette apres couverture montre I'augmentatiorraggaport
a I'année 2014 des émissions en taux révisablegdé&pans principalement des émissions en taux fixe:

31/12/201f 31/12/20{4 31/12/2413

Endettement
Taux révisable 27,82% 23,71% 28,66%
Taux indexé 9,32% 9,090 8,81%
Taux fixe 62,86% 67,20% 62,47%

43/44



Eléments explicatifs sur les écarts de I'endettéranrvaleur de remboursement :

L'écart entre I'endettement en valeur de marchéretettement comptable est lié aux éléments stsvan

- la valeur de marché des emprunts a taux fixe a angg#ren raison de la baisse des taux ;

- en valeur de marché, il est tenu compte des caugoturs actualisés alors que la valeur de
remboursement est pied de coupon ;

- le résultat des swaps de macro-couverture et dagssiinflation impacte la valeur de marché quel qu
S0oit son sens.

Les éléments présentés dans cet exercice a fitf@mhation recouvrent un périmétre significatif idectivité
principale de la CADES, qui est de rembourser aumia dette contractée sur les marchés financiers.
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