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PRESENTATION GENERALE

1. LA MISSION

L’ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996créé, a compter dd'janvier 1996, la caisse d’amortissement
de la dette sociale (CADES), établissement publicagactere administratif (EPA) placé sous la tetell
conjointe du ministre en charge de I'économie stfadences et du ministre chargé de la Sécuriti@aleoc

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

L'échéance de sa mission, fixée auparavant aur3leja2014, a été repoussée jusqu’a I'amortisse hodalt
de la dette sociale reprise.

Pour assurer cette mission, la CADES bénéficierddyit de la contribution pour le remboursementale
dette sociale (CRDS) créée par le chapitre 2 ddditnance précitée et a bénéficié du produit detae du
patrimoine privé a usage locatif des caisses ragsrdu régime général de Sécurité sociale eiAd&0SS.

Une fraction de la contribution sociale générali@e8G) est versée a la CADES depuis I'exercice 2009
hauteur de 0,2 %. Cette fraction est portée, a tammgbe I'exercice 2011 a 0,48 % pour la CSG sur les
revenus d’activité et de remplacement, sur lesmevelu patrimoine et les produits de placementettisu

et a 0,28 % pour les gains aux jeux.

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

Elle a la possibilité de contracter des emprurdgamment par appel public a I'épargne et émiss@titrbs
négociables représentatifs d'un droit de créance.

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

Enfin, conformément a la loi 2004-810 du 13 ao@40es futurs excédents de la Sécurité sociakn(ire

maladie) seront affectés prioritairement a la CADHESns des conditions a prévoir par une loi de
financement de la Sécurité sociale.

2. ORGANISATION DE L’ETABLISSEMENT

La CADES est administrée par un conseil d’admiat&in assisté par un comité de surveillance.

La composition du conseil d'administration a étédifiée par décret n° 2011-458 du 26 avril 2011. I
comprend désormais une majorité de représentastommnismes de Sécurité sociale, alors qu'il était
auparavant composé uniqguement de représentaristale |

Elle est soumise aux dispositions des décrets 11223 du 10 décembre 1953 modifié relatif a la
réglementation comptable applicable aux établisa&sneublics nationaux a caractére administratif et
n° 62-1587 du 29 décembre 1962 modifié portaneraght général sur la comptabilité publique, sous

! modifiée par la loi de financement n° 97-1164 aledcurité sociale du 19 décembre 1997, la loBA? 14 du 23 décembre 1998,
les lois de finances 2001, 2002 et 2006, les leifirthncement de la sécurité sociale de 2003, 20W2K et 2008, la loi n° 2004-810
du 13 ao(t 2004 relative a l'assurance maladitgilarganique n° 2005-881 du 2 ao(t 2005, la 10R008-1249 du %L décembre
2008, I'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 20890l n° 2009-1646 du 24 décembre 2009, le l0iGE®476 du 12 mai 2010, la
loi organique n°2010-1380 du 13 novembre 2010, Ida n° 2010-1594 du 20 décembre 2010, la loi n°Q&57 du
29 décembre 2010, la loi n° 2010-1658 du 29 décer2010 et la loi n° 2011-1906 du 21 décembre 2011.
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réserve des dispositions |égislatives et réglenrestaui lui sont propres (ordonnance du 24 jan{/896
précitée et décret n° 96-353 du 24 avril 1996).

En application de ces dispositions, les opératiarencieres et comptables incombent & I'ordonnatkur
I'établissement, son président M. Patrice RACT MADOet a I'agent comptable M. Frank MORDACQ,

contrbleur budgétaire et comptable ministériel (GBCFinances) jusqu’'au 31 octobre 2011 et a
M. Didier MAUPAS a compter du®lnovembre 2011.

Le budget de la CADES est arrété chaque année Bv&0tnovembre de I'année précédente par le donsei
d’administration et approuvé par les ministresudelle.

Les crédits ouverts sont limitatifs, sauf pour dépenses liées au remboursement des empruntsaikesid
gestion financiere et les frais d’assiette et deugrement.

Le conseil d'administration arréte les comptes'élblissement préparés par I'agent comptable.drepte
financier est ensuite transmis au directeur généeal finances publiques, puis adressé a la Cour des
comptes.

Parallelement & I'examen et a l'arrété des compeéespnseil d’administration de la CADES s’assuee d
I'équilibre financier de la caisse sur sa duréeide=n fonction des prévisions actualisées d’eseaient de
ses ressources et de I'évolution de I'échéancemditissement de la dette comptabilisée au pagdifldn

et des charges de la dette.

Les procédures et modalités de comptabilisation sommises a un audit contractuel externe. En plare
CADES est soumise au contr6le financier de I'Etatsdles conditions prévues par I'arrété du 19 raabzt
au contréle de la Cour des comptes.

Pour enregistrer les opérations comptables, lsealspose d’'un systeme d’information géré a I'aitdm
logiciel partagé entre I'ordonnateur et I'agent ptable. Ce systeme installé en réseau est casxcigar
I'existence d’'une base de données unique. Desitiadibihs pour I'acces et le traitement des donmégeté
clairement définies pour permettre a l'agent commeteet a 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 1996t a la CADES prévoit I'adoption d’un plan coraple

particulier établi en conformité avec le plan coafge type des établissements publics a caractere
administratif (instruction M 9-1 de la Directionrggrale des finances publiques).

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

Dés lors, I'enregistrement des opérations et leptenfinancier annuel rendu par I'agent comptablet so
présentés selon les normes propres a ces étabtistet un compte financier est établi selon laneor
réglementaire M 9-1 pour transmission aux organssdeecontrole.

Ce cadre comptable particulier, proposé par unutard, est validé par I'ordonnateur, 'agent coatgie, la
direction générale de la comptabilité publique et FEtonseil 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 difféerente de I'activité traminelle d’agent comptable d’'un établissement publi

caractere administratif.
En effet, le statut d’opérateur sur les marchds @ADES conduit a la mise en place de structures
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d’interventions adaptées a la spécificité de I'sabment. Ainsi, il convient de distinguer les @tidns de
financement des opérations de gestion administrativ

1. Les opérations de financement

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

Le « front office » a - dans le cadre des procé&latdimites qui lui sont fixées la charge desgrwentions
sur les marchés financiers, de taux et de chamgel'gfnégocier les opérations courantes de finaresd, de
placement et de gestion des risques de changetatxie

Les opérations donnent lieu a I'élaboration deeiskd’opération numérotés en continu qui en déctiles
caractéristiques et sont visés par le « front effiquis vérifiés, visés et transmis a I'agent ciatle par le
« back office ».

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

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

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

L'exécution de la gestion administrative du budegteffectuée conformément aux dispositions duedécr

29 décembre 1962 portant réglement général swrigiabilité publique. Les dépenses et les recdtda

gestion administrative font I'objet d’émissions m@ndats de paiement et d'ordres de recettes, apuleg
piéces justificatives nécessaires.

Aprées exécution des contrdles prévus par les estit? et 13 du décret du 29 décembre 1962 présitint

pris en charge dans la comptabilité de I'établissgrat pay€s ou recouvres.

3. Les mouvements de trésorerie

La CADES dispose d'un compte de dépdt de fonds eépertorié dans la nomenclature générale des
comptes de I'Etat ouvert dans les livres du SCBGMIRces.

Ce compte est mouvementé en dépense, dans ledegl@pérations du budget administratif, a I'inidet
exclusive de I'agent comptable. Il est alimenté learremontées de CRDS, de CSG et des préléevements
sociaux sur les revenus du patrimoine et les ptedig placement, en provenance du réseau du Tréklic
(transferts comptables quotidiens des trésoreéasgrgles).

Depuis le § septembre 2005, la CADES dispose d’'un compte rénéupropre ouvert a la banque de France
distinct du compte unique du Trésor. Ce compteirapicté par toutes les opérations financiéres de la
CADES en euros et par les remontées de la CRDS da dCSG en provenance de 'ACOSS. Il est

mouvementé en dépense a l'initiative exclusiveageht 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 desdilres d'établissements financiers étrangers a
New-York, Londres et Francfort.

Ces comptes ont vocation a demeurer en trésor&mge s sont impactés par toutes les opératides laux
emissions en devises de la CADES et a leur tramsfiton en structures libellées en euros sur lesméar
internationaux.

En raison des contraintes de gestion liées notamm@endécalage horaire entre les marchés européen,
asiatique, américain et australien, il a été nétiune dérogation a la regle posée par le décret du
29 décembre 1962 confiant au seul comptable pudlicapacité a mouvementer les comptes financiers.
Ainsi, les opérations sur les comptes bancairetegises de la CADES sont initiées par le « badk®#.
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CHIFFRES CLES

L’ENDETTEMENT NET EN VALEUR DE REMBOURSEMENT

En millions d’euros (*)

Au 31/12/2011 142 475
Au 31/12/2010 86 299
Au 31/12/2009 91 660
31/12/2011 31/12/2010  31/12/2009
RESULTAT NET 11 678 5135 5 260
dont les éléments significatifs suivants :

CRDS et CSG nettes de frais 11 796 8 151 8 082
Prélevements sociaux sur revenus du patrimoineiret s

; ; 1576 - -
produits de placement nets de frais
Fonds de réserve pour les retraites (FRR) 2100 - -
Versement a I'Etat - - -
Versements a la Sécurité sociale - - -
Charges financiéres -3794 -3016 - 2822

(*) Dans I'ensemble du document, « m » sera mis pallion et « Md » pour milliard.
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BILAN

en millions d'euros

Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 312/2009

ACTIF

Caisse, banques centrales, CCP (note 1) 8 438,91 0,320 983,44
Effets publics et valeurs assimilées (note 1) 160,0 12 166,95 2 284,57
Créances sur les établissements de crédit (note 1)
.Avue 0,75 0,29 0,37
. Aterme 5 165,53 1129,48 1 686,34
Immobilisations incorporelles (note 2) 0,01 0,00 0,00
Immobilisations corporelles (note 2) 0,16 0,17 0,21
Stocks d'immeubles (note 13 bis) 0,00 0,00 0,00
Autres actifs (note 3) 179,12 49,41 260,42
Comptes de régularisation (note 4) 5 463,10 2 665,73 751119
TOTAL ACTIF 19 397,59 17 212,37 6 966,54
PASSIF
Dettes envers les établissements de crédit (note 5)
. Avue 0,00 0,00 0,00
. Aterme 1 026,47 0,00 151,11
Dettes représentées par un titre (note 6)
. Titres de créances négociables 42 880,68 8 446,45 587,66
. Emprunts obligataires et assimilés 114 046,95 R4 86 366,93
. Autres dettes représentées par un titre 0,00 0,00 00 0O,
Autres passifs (note 7) 3418,79 2 018,54 222,10
Comptes de régularisation (note 8) 789,23 624,67 13049
Sous total endettement 162 162,12 103 888,14 98 777,00
Provisions (note 8) 0,21 0,18 0,16
Dotation en immeubles 181,22 181,22 181,22
Report a nouveau -154 623,81 -91 991,84 -97 251,86
Résultat 11 677,85 5134,67 5 260,02
Situation nette -142 764,74 -86 675,95 -91 810,62
TOTAL PASSIF 19 397,59 17 212,37 6 966,54
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COMPTE DE RESULTAT

en millions d'euros

Au 31/12/2011

Au 31/12/2010  Au 3112/2009

Intéréts et produits assimilés (note 9) 318,08 350,79 279,63
. Ir)t(e_rets et produits assimilés sur opérations éeg établissements de 77.84 29,51 44,70
crédit
%i)l(r:eterets et produits assimilés sur obligationaugtes titres a revenu 10,83 12,28 1,97

. Autres intéréts et produits assimilés 229,41 309,00 232,96

Intéréts et charges assimilées (note 10) -4 049,59 -3347,19 -3 050,50
. Ir)t(e_rets et charges assimilées sur opératiorslasetablissements de 152,85 11,04 46,15
crédits
%i)l(r:eterets et charges assimilées sur obligatiomasites titres a revenu 3896,74 3336.15 13004,35

Commissions (charges) (note 10) -60,09 -17,37 -48,41

Gain ou perte sur portefeuilles de négociation esamilés (notell) -0,29 -0,28 -0,30
. Solde en bénéfice des opérations de change -0,29 -0,28 -0,30

Gain ou p_erte sur opérations des portefeuilles dagement et assimilés 0,00 0,00 0,00

(note 11his)

. 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 -0,02
PRODUIT NET BANCAIRE -3791,91 -3014,07 -2 819,60
Charges générales d'exploitation (note 13) -2,89 -2,50 -2,63

. Frais de personnel -1,00 -0,89 -0,85

. Autres frais administratifs -1,89 -1,61 -1,78
potatlons aux amortissements et aux dépréciationsisnmobilisations 0,04 0,04 0,04
incorporelles et corporelles
Autres produits d'exploitation : 15 656,58 8 312,03 8 253,66

. Produits liés a la CRDS et a la CSG (notes 12#i®-1bis) 11 942,02 8 312,03 8 253,66

. Produits liés aux prélevements sociaux sur lesmes du patrimoine

et les produits de placement (note 12-2 his) 1607,38 0,00 0,00

. Produits du Fonds de réserve pour les retraiie® (12-3) 2 100,00 0,00 0,00

. Produits immobiliers (note 13bis) 0,43 0,00 0,00

. Reprise de provisions sur créances CRDS et CSG 675

(note 12bis et 12-1 bis) '

Autres charges d'exploitation -184,48 -160,75 -171,37
. Charges liées a la CRDS et a la CSG (notes 12tlig-1bis) -105,11 -86,83 -80,78
. Charges liées aux prélévements sociaux surVesnus du patrimoine
et les produits de placement (note 12-2 bis) 3147 0,00 0,00
. Versement a |'Etat (note 14) 0,00 0,00 0,00
. Versements a la Sécurité Sociale (note 14) 0,00 0,00 0,00
. Dotation aux provisions sur créance CRDS et CSG
(note 12 bis et 12-1bis) 47,89 13,92 -90,58
. Charges immobiliéres (note 13bis) -0,01 0,00 -0,01

RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 11 677,26 5 134,67 5 260,02

RESULTAT D'EXPLOITATION 11 677,26 5 134,67 5 260,02

RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 11 677,26 5 134,67 5 260,02
. Produits exceptionnels (note 15) 0,59 0,00 0,00

RESULTAT DE L'EXERCICE 11 677,85 5 134,67 5 260,02
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FLUX DE TRESORERIE
en millions d'euros

Flux de trésorerie au 31/12/2011 au 31/12/2010 au 32/2009
Produit net bancaire -3792 -3014 -2 820
Primes d'inflation 287 170 -18
Provisions pour instruments financiers 0 0 -6
Amortissement des primes et soultes -31 -15 -32
Variation intéréts courus 266 98 152
Flux de trésorerie net bancaire (A) -3 270 -2 760 -2724
Produit net d'exploitation 15 469 8 151 8 082
Variation PAR sur CRDS/CSG -447 88 -284
Variation PAR sur les prélevements sociaux fix@286 -76 0 0
Variation PAR divers 7 -2 36
Produits constatés d'avance (FRR) 0 0 0
Flux net des produits d'exploitation (B) 14 953 8 237 7 835
Flux de trésorerie net des activités opérationnsllg(C=A+B) 11 683 5477 5111
Flux de trésorerie net des opérations financieres (D) 55 341 4 066 12 445
Reprises de dettes (E) -67 767 0 -17 000
Flux net de trésorerie (C+D+E) -742 9 543 557
Solde trésorerie début de période 14 497 4 955 4 398
Solde trésorerie fin de période 13 755 14 497 4 955
Flux net de trésorerie -742 9543 557

Le tableau de trésorerie est structuré autour léeseéits suivants :
* A - flux de trésorerie net bancaire
Il s’agit du produit net bancaire (dettes, prodtitienciers dérivés et instruments de trésoredéjuction
faite des revenus et des dépenses qui n‘ont paespatt sur la trésorerie (provisions, amortisseselets
primes d'émission ou de remboursement, intérétguspuréévaluation des obligations indexées sur
linflation...).
» B - flux de trésorerie net d'exploitation
Il s’agit du résultat d'exploitation (principalenteles ressources de CRDS, de CSG, des prélevements
sociaux sur les revenus du patrimoine et sur ledyits de placement, et du versement du FRR), diéduc
faite des revenus et des dépenses sans incidanegtigsorerie (produits a recevoir ou chargeayéep.
» C -flux de trésorerie net provenant des activitégploitation
Il est composé des flux de trésorerie net baneaidexploitation (C = A + B).
» D -flux de trésorerie net provenant des activitéginancement
Il s’agit des flux de trésorerie liés aux émissidesdette et les remboursements qui ont eu liecoats de
'année.
* E - reprises de dette sociale
La dette sociale reprise représente les décaissemiectués au cours de la période par la CADHSitr@
des reprises de dettes auprés des organismes ut#é&Ssaciale.
La variation de trésorerie nette est composéegsadifférents flux de trésorerie :
- flux de trésorerie net provenant des activitégmloitation (C) ;
- flux de trésorerie net provenant des activitéfimencement (D) ;
- reprises de dette sociale (E).
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HORS BILAN

en millions d'euros (notes 16 a 18) Au 31/12/2011 MA1/12/2010 Au 31/12/2009

ENGAGEMENTS DONNES (note 18)
Engagements de financement

.Versement annuel a I'Etat (article 4.1V ordonna®@é0 du 24/01/96) - - -

. Versements & différentes caisses et organism8géasité sociale
(article 4.1V ordonnance 96-50 du 24/01/96)

. Premiére reprise de dette préward pSS 2011 2 700,00 68 000,00
. Deuxiéme reprise de dette préare FSS 2011 62 000,00 62 000,00
. Engagements de financements donnés : prisesnsiope 69,04 - -

ENGAGEMENTS RECUS (note 18)

Engagements de financement

. Engagements regus d'établissements de crégiitedide trésorerie et de

A 9 700,00 700,00 700,00
crédit
. Engagements regus d'établissements de crégitedide crédit en billets
. . 5 000,00 - -
de trésorerie (note 18)
. Engagements de financement recus : emprunts - - -
. Engagements de financement regus : papiers caiaurret mises en 8198
pension '
. Engagements de financement regus : versemerfisrdis de réserve 27 300,00 29 400,00 i

pour les retraites
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ANNEXES AUX COMPTES

FAITS MARQUANTS DE L’ANNEE
* Reprise de dettes des organismes de Sécurité sceial

La Loin°2010-1594 du 20 décembre 2010 de finamecende la Sécurité sociale pour 2011 a fixé de
nouvelles reprises de dettes par la CADES

Une premiére reprise concerne, dans la limite dmiiards d’euros, et au plus tard le 31 décenfirgl :
« |es déficits 2009 et 2010 des trois branches « dll@lanaternité, invalidité et déces »; « Vieillesse
veuvage » et « Famille » ;
* le déficit prévisionnel 2011 des deux branches taila, maternité, invalidité et déces » et
« Famille ».

Le Décret n° 2011-20 du 5 janvier 2011 a fixé lated et versements pour un montant total de 63ljanahé
d’euros.

Une deuxieme reprise concerne les déficits 201018 2iu régime « Vieillesse et veuvage », dansnédi
de 62 milliards sur la période et dans la limitel@amilliards par an. Ces versements interviendaonplus
tard le 30 juin de chague année a compter de 20@2écret n° 2012-329 du 7 mars 2012 a fixé taibde
ces versements sur 'année 2012.

Ce décret tient compte d’une régularisation de B®8 413,15 euros en faveur de la CADES, résuttant
la différence entre, d’'une part, le montant cunigé déficits constatés pour 2009 et 2010 et lesitdéf
provisoires pour 2011 et d’autre part, le monta® dersements effectués en 2011 a ce titre pakES.

Le montant provisoire des transferts que la CADE#t @ffectuer au profit de 'ACOSS en 2012,
initialement fixé a 9 728 600 000 euros est dimirdié montant de cette régularisation et s’éleve a
6 648 054 586,85 euros.

Le montant des déficits pour I'année 2011 restanimontant provisoire et non arrété, cette régdtian
n'est pas prise en compte sur I'exercice 2011.

Conformément aux principes comptables appliquédegp&ADES, les reprises futures de déficits reséant
effectuer au 31 décembre 2011 sont donc comptéédisen hors-bilan en engagements donnés pour
64,7 milliards d’euros.

» Autres reprises de dettes

La loi n°2011-1906 du 21 décembre 2011 de finamecende la Sécurité sociale pour 2012 a fixé une
nouvelle reprise de dette par la CADES au profitlal€Caisse centrale de la mutualité sociale aggicol
(CMSA) pour un montant de 2 466 641 896,19 euroségle 31 décembre 2011.

* Nouvelles ressources affectées aux reprises de dstt

La Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010, prévditlaer a la CADES a compter de 2011 les ressources
complémentaires suivantes :

* une augmentation de la fraction de la ContributBmtiale Généralisée (CSG) percue de 0,2 % a
0,48 % pour la CSG sur les revenus d’activité etetieplacement, sur les revenus du patrimoine et
les produits de placement assujettis et a 0,28 ¥6IpdCSG sur les gains aux jeux ;

» une fraction de 1,3 % des prélévements sociauXesurevenus du patrimoine et les produits de
placement dont le taux était fixé a 2,2% jusqu'dd septembre 2011, puis a 3,4% du
1°" octobre 2011 au 31 décembre 2011 ;

e un versement annuel de 2,1 milliards d’euros dudBade réserve pour les retraites (FRR) jusqu’'a
I'exercice 2024 inclus, selon I'échéancier fixé [@aconvention signée entre les deux établissements
Le premier versement a été effectué le 26 avrill201
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Opérations financieres

Emissions

La CADES a emprunté 35,22 milliards d’euros :

guatre emprunts souscrits sous le programme deahgiais (deux en USD et deux en EUR) pour
un montant de 4,99 milliards d’euros ;

dix-huit emprunts souscrits sous le programme @& &hancais (un en AUD, six en EUR, trois en
USD, trois en GBP, deux en CHF et trois en NOK)rpoumontant de 14,61 milliards d’euros ;
vingt-sept abondements souscrits sous le progradendroit francais (vingt-trois en EUR et quatre
en GBP) pour un montant de 10,82 milliards d’eyros

trois emprunts souscrits en placements privés di diemand pour un montant de un milliard
d’euros ;

trois BMTN souscrits pour un montant de 3,80 mitld’euros.

Remboursements

La CADES a remboursé 10,32 milliards d’euros :

Six emprunts souscrits sous le programme de dmitchis (un en EUR et cing en USD) pour un
montant de 6,23 milliards d’euros ;

six emprunts souscrits sous le programme de dnglag (un en EUR et cing en USD) pour un
montant de 1,24 milliards d’euros ;

un emprunt souscrit sous le programme de droitaiest en AUD pour un montant de 0,30 milliard
d’euros ;

un emprunt souscrit en « Stand Alone » pour un amdrde 2,55 milliards d’euros.

Swaps d'inflation

Douze swaps d'inflation sont arrivés a échéance pounontant de 485 millions d’euros en 2011.

Lignes de crédit

Les engagements recus en 2011 sont :

quatre lignes de trésorerie a tirage tardif (bapk diun montant total de 700 millions d’euros,
annulables par la contrepartie avec un préavidelBs ;

guatre lignes bilatérales d’achat de papier comialegémis par la CADES pour un montant total de
5 milliards d'euros (2 milliards a échéance du @aGt&2012, 1 miliard a échéance du
17 janvier 2012, 1 milliard & échéance du 9 mad2 1 milliard & échéance du 14 avril 2012) ;
une ligne de crédit d’'un montant de 9 milliardsudltes, a échéance du 14 décembre 2012.
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PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1. Principes généraux d'évaluation et de présentain

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

Etant donnée l'activité de nature financiere d&€RDES, les comptes annuels sont établis en conférmi
avec les dispositions comptables applicables aablissements de crédit et institutions financieesssi
gu’avec les principes comptables généralement agimigance ; il est fait notamment application ekpect
du principe de séparation des exercices et duipame prudence.

La présentation des comptes est conforme au régte@iRBF n° 91.01 du 16 janvier 1991 modifie, rélati
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 pouywaisenter certaines opérations de fagon spécifique.
Ainsi, la CADES présente au niveau de son compteedeltat des produits et charges d’exploitation qu
comprennent principalement les recettes de CROSSE, les opérations sur son patrimoine immobilier e
les versements qu’elle effectue a I'Etat et awanigmes de Sécurité sociale.

Ces comptes sont ensuite agrégés pour étre cordoameplan comptable des établissements publics a
caractére administratif, selon les prescription$idstruction M 9-1, en vue de leur productioreadour des
comptes.

2. Spécificités de la CADES

La mission de la CADES est d’amortir la dette aquid été transférée. Le résultat mesure donc lacitgpde
la CADES a diminuer son endettement propre. Leltagstorrespond aux ressources attribuées a la GADE
auxquelles sont retranchées les charges finanai@les/es a son endettement externe.

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

3. Changement de méthodes et principes comptableargapport aux exercices antérieurs

Il 'y a pas eu de changement de méthodes comptableours de I'année 2011.

4. Reprises de dettes des organismes de Sécuritéiale

Les versements effectués par la CADES au titreadeprise des déficits des organismes de Sécogtéls
prévus par les lois de financement de la Sécuoitéake sont comptabilisés en contrepartie de leasdn
nette dans la rubrique « Report a houveau ».

Lorsque les versements de la CADES aux organismedurité sociale déterminés sur la base de wéfici
provisoires sont supérieurs aux déficits ultérimant constatés, la CADES peut faire I'objet d'une
régularisation en sa faveur. Ces régularisations mmptabilisées en contrepartie de la situatietterdans

la rubrique « Report a nouveau » lors du versement.

La reprise des déficits prévus par les lois et @acore versés aux organismes est présentée ereamyag
hors-bilan (note 18).

5. Ressources de la CADES

5.1 - Contribution au remboursement de la dette sdaale

=  Une ressource explicitement affectée a la CADES

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

a la Caisse d’amortissement de la dette sociadeticlé 6 de I'ordonnance).
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» Une ressource a assiette large

Les revenus assujettis a la CRDS sont multiplespé&n distinguer :

» d'une part, les revenus d’activité et de remplacegmeevenus salariaux, indemnités de licenciemsént
de retraites sous certaines conditions, pensionsetigite et d’invalidité, indemnités journaliérds
maladie ou de maternité, aides personnaliséesgamient, allocations familiales, aide a I'emploi pou
la garde des jeunes enfants... ;

» d’autre part, les revenus issus du patrimoinerdesnus des placements, de la vente de métauxepxéci
et de bijoux, les revenus issus des jeux.

Les contributions assises sur les revenus d'aétifitde remplacement sont quotidiennement revepa¥es
'ACOSS a la CADES au fur et & mesure de leur ctdle

Les contributions assises sur les autres revemiceatralisées par les services financiers dat’'@Eecettes
des imp0ts, trésoreries, recettes des douaned) détne reversées a la CADES.

= Des frais de recouvrement a la charge de la CADES

Comme le prévoit I'article 8 de I'ordonnance duj@dvier 1996, les frais d’assiette et de recouvrgment
a la charge de la CADES. lls sont définis forfagéaient par arrété conjoint du ministre en charge de
I'’économie et des finances et du ministre chargiéa &8curité sociale.

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

La part de CRDS sur les revenus du patrimoine epaun voie de rble par le réseau de la directiowigde

des finances publiques (DGFIP) est versée a la GBI la base des rbéles émis et non des recouviemen
effectués. En contrepartie, les sommes verséesl'tmjet d'un prélevement de 4,1 % constitué dessfr
d’'assiette et de recouvrement (0,5 %) ainsi que fdsis de dégrévement et de non-valeur prévus a
l'article 1641 du Code général des imp6ts (3,6 %).

Les montants de CRDS affectés a la CADES sontaégran« Autres produits d’exploitatiom au compte
de résultat. Les frais d'assiette et de recouvrérsent comptabilisés dans le comptdutres charges
d’exploitations.

= Principe des droits constatés

En conformité avec le plan comptable des établissésnde crédit et le Code de la Sécurité socialéaqu
dans ses articles L114-5 et D-114-4-4, le prindigela mise en ceuvre des droits constatés pour les
organismes du régime général de Sécurité soca@ADES appliqgue ce mode de comptabilisation.

Sont ainsi rattachés a I'exercice les montants BBE encaissés par les organismes collecteursraudtt
cet exercice indépendamment de leur date d’encaesgeeffectif. Afin de pouvoir comptabiliser ces
produits a recevoir pour I'arrété annuel, la CADieSoit des organismes de recouvrement, une ndiifica
des évaluations des montants a rattacher a I'edeeetinon encore encaissés et des créances deionide
CRDS qui restent a recouvrer par I’ACOSS. Pourdtdr semestriel ne recevant pas de notificatioia gert
des organismes de recouvrement, la Cades estimed@sits a recevoir sur la base des versements &g
mois de juillet.

Les provisions sur ces créances de CRDS sontéegtifpar TACOSS a partir d’'un taux statistique ahnu
déterminé en fonction de I'antériorité de la cré&ant sont comptabilisées en réduction des crédmoéss
comptabilisées a I'actif de la caisse. Au 30 juinl'absence de notification de 'ACOSS les prouisicur
créances sont calculées avec les mémes basesgétélannuel précédent.

S’agissant de la perception de la CRDS, il estelppgue la CADES ne joue a aucun moment le rdle de
collecteur primaire puisqu’elle recoit des orgargsrtiers, au premier titre desquels 'ACOSS, pelisebeau

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

Sa mission se limite & la vérification de I'adédquratentre les sommes transférées et les piécestablep
produites, tandis qu'incombent au collecteur, emtrepartie d’'une rémunération correspondant a Oce%o
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sommes recouvrées, outre le transfert de sommegrification de l'assiette ainsi que les mesures d
redressement ou de mise en recouvrement.

En conséquence, les compétences de la CADES errenate recettes se limitent a une vérification
comptable formelle des piéces produites par lesnisgies recouvreurs.

5.2 - Contribution sociale généralisée

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

Conformément a la Loi organique du 2 aolt 2005, angmentation de la ressource a été votée par le
Parlement, permettant ainsi de ne pas allongeutéedde vie de la CADES. Cette nouvelle ressource
correspond & une fraction de la contribution sec@généralisée (CSG). Celle-ci est versée a la CADES
depuis I'exercice 2009 a hauteur de 0,2 % et p@t&e, a compter de I'exercice 2011 a 0,48 % [QASG

sur les revenus d’activité et de remplacement,lesirevenus du patrimoine et les produits de placém
assujettis ; et & 0,28 % pour les gains aux jeux.

Il s’agit d'une ressource a assiette large quigoditine part, sur les revenus d’activité et de tangment et
d’autre part, sur les revenus issus du patriméeserevenus des placements, les revenus issusiudes |

La différence d’'assiette entre la CRDS et la CS@ceme notamment les revenus de la vente de métaux
précieux et de bijoux, des jeux et des prestafiamiliales.

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

5.3 - Prélévements sociaux sur les revenus du patine et les produits de placement

La Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010, allouee GADES a compter de 2011 une fraction de 1,3 % des
prélévements sociaux sur les revenus du patrimetihes produits de placement, mentionnés a I'arfidl1-

14 du Code de la Sécurité sociale. Le taux de oedevyements était fixé a 2,2% jusqu’au
30 septembre 2011, puis a 3,4 % Huwittobre 2011 au 31 décembre 2011.

5.4 - Ressources provenant du Fonds de réserve pdas retraites

La Loi n°®2010-1594 du 20 décembre 2010 de finamecerde la Sécurité sociale pour 2011 prévoit que le
Fonds de réserve pour les retraites (F.R.R.) veisel” janvier 2011 jusqu’en 2024, au plus tard le
31 octobre, 2,1 milliards d’euros a la CADES, sait total 29,4 milliards d’euros. Le calendrier e$ |
modalités de ces versements sont fixés par comveatitre les deux établissements.

La ressource annuelle de 2,1 milliards d’euroséezar le FRR & partir de 'année 2011 est conljsééi
en produit de I'exercice. Elle est versée en algithaque année.

Au 30 juin, le produit comptabilisé en résultatrespond a la moitié du versement annuel, soit hillird
d’euros.

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

6. Patrimoine privé a usage locatif

La totalité du patrimoine dévolu ad' janvier 2000 a la CADES en vertu de I'article 9 ldgdonnance
n° 96-50 du 24 janvier 1996 et constaté au niveawammpte de capital « Dotation en immeubles » a été
cédee.

Pour le compte de la CADES, la CNAVTS assurait jt&sda 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
a 'administration des immeubles a pris fin le &embre 2006.
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Depuis le 1 janvier 2007, la CADES gére en propre ces doss@rentieux.

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

7. Opérations en devises

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

Les opérations affectant les comptes de bilan ébdebilan en devises sont réévaluées en eurosuas en
vigueur a la date d’arrété.

Les taux de change appliqués au 31 décembre 20afcésBCE) sont les suivants :

USD: 1,2939 SEK: 8,9120 GBP: 0,8353
AUD : 1,2723  NOK: 7,7540 MXN: 18,0512
CHF : 1,2156 NZD: 1,6737 HKD: 10,0510
CAD: 1,3215 TRY': 2,4432 JPY: 100,2000

ZAR: 10,483

* Les produits et les charges libellés en devises gmvertis en euros au cours en vigueur lors de le
inscription au compte de résultat.

* Les pertes et les gains de change latents ou tif&fsont enregistrés au compte de résultat, audss
charges ou produits d’exploitation bancaire.

8. Pensions livrées sur titres

Des titres de premiére catégorie font I'objet deg® en pension dans le cadre du placement déslarérie
disponible.

Les titres pris en pension sont présentés en @éaur établissements de crédit.

9. Immobilisations corporelles et incorporelles

Les immobilisations sont inscrites en comptabdidon la méthode des codts historiques. Ellesanntties
sur leur durée d'utilisation économique.

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

Les immobilisations incorporelles comprennent ¢egdiels.

10. Emprunts obligataires

Les emprunts obligataires émis par la CADES figueanpassif du bilan pour leur montant nominall§s’i
sont remboursés au pair), augmenté des dettesh@gim Les emprunts obligataires en devises saneds
en euros au cours en vigueur a la date d’arrété.

Les emprunts obligataires indexés sur l'inflatiomdice des prix a la consommation (IPC) hors tgtauar
'ensemble des ménages résidant en France métaipe)i sont réévalués en fonction de l'index datiin
a la date d’arrété, amenant a la comptabilisationedprime de remboursement au passif de la CADES.

Les références d'inflation sont les suivantes :

IPC au 31/12/2011 : 122,72226
Indice Cadesi 2013 : 1,22509
Indice Cadesi 2017 : 1,08214
Indice Cadesi 2019 : 1,1227
Indice Cadesi 2021 : 1,02261
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Les primes d’émission positives constituent desrgd®w a répartir, enregistrées comme telles dans les
comptes de régularisation, a l'actif du bilan. Elsont amorties sur la durée des emprunts, partatipo

aux comptes de charges d’exploitation bancaire.

Les primes d’émission négatives sont présentésgiawles produits constatés d’avance. Elles soattas

sur la durée des emprunts, par imputation aux cesrge produits d’exploitation bancaire.

Les frais d'émission des emprunts obligataires samiegistrés en totalité au compte de résultat des
I'émission de la dette, en « commissions ».

11. Contrats d’échange de taux ou de devises

Les opérations de couverture sur des instrumemésdiers a terme de taux ou de change sont emésgist
conformément aux dispositions réglementaires du it€ome la réglementation bancaire et financiere
(CRBF). Les engagements relatifs a ces opératimmtsisscrits dans les comptes de hors bilan poualieur
nominale des contrats. Les principes comptableficad@s different selon la nature des instrumente®t
intentions des opérateurs a l'origine.

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

Les produits et charges relatifs aux instrumemiantiers a terme ayant pour objet la couvertula géstion

du risque de taux global sont inscrits prorata ispu compte de résultat.

Les gains ou les pertes réalisés sur opératiorsodeerture affectée, sont constatés sous les ndwig
autres intéréts et produits ou charges assimithscompte de résultat, symétriquement a la conlfgation

des produits et charges de I'élément couvert.

Dans le cas de soultes provenant de swaps qui@tuwne dette a I'émission, la partie économiquere
couvrir les frais d’émission du titre sous-jacest eapportée en totalité au résultat au momentade |
constatation de la soulte. Ce traitement permetatmer une image exacte de la situation patrimerdab
émissions transformées par un contrat d’échangepadent ces soultes et a pour conséquence undissag
prorata-temporis de I'équivalent des frais d’énussi

12. Contrats a terme de taux

Les opérations fermes de macro couverture sur réarolhganisés (obligations allemandes Bund et Bobl)
sont enregistrées conformément aux dispositionem@ntaires du CRBF. Les ventes de contrats fieasiCi

a terme Euro Bund Future et Euro Bobl Future somptabilisées pour leur valeur nominale au hornbil
Les appels de marge sont comptabilisés directemendésultat. Les déposits sont quant a eux conigtedbi

au bilan dans les dépbts de garantie versés. Hafirfrais de courtage sont comptabilisés au islils
représentent les frais de négociation consécutis/ante ou I'achat des Bund et Bobl.

13. Provision

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

14. Fiscalité
La CADES n’est assujettie ni aux impdts commercimpobts sur les sociétés, taxe sur la valeur agut
taxe professionnelle) ni a la taxe d’apprentissageseul impot auquel elle est soumise est la saxdes

salaires.

En outre, les plus-values de cessions des immettalesférés des caisses de Sécurité sociale ntomtéd
lieu a aucune imposition a I'impdt sur les sociétés

15. Gestion du risque de contrepartie

La CADES n’est susceptible d’étre exposée au rigtpieontrepartie que sur deux types d’opératides :
opérations de placement et les opérations suuimsints de hors bilan.
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Dans les deux cas, elle a signé avec toutes s&gparties des conventions de marché de type FBF
prévoyant des appels de marge quotidiens (opésatilen placement) et hebdomadaires (opérations sur
instruments de hors bilan).

1. Les opérations de placement

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

Des appels de marge quotidiens lui apportent uceris& supplémentaire en cas de forte variationcoess
des titres recus en garantie.

2. Les opérations sur instruments de hors bilan

Afin de gérer son risque de taux et de neutralesesque de change, la CADES négocie des instrtarsem
les marchés de dérivés (swaps de taux, swaps tedeasset swaps).

Par I'utilisation de seuils de déclenchement adaptéa notation de ses contreparties et d'appelpatge
hebdomadaires, le risque résiduel en cas de @éfedd’une contrepartie est extrémement réduitestype
d’instruments.

16. Opérations sur titres de placement

Le portefeuille de titres de placement suit ledaggl'évaluation du réglement 90-01 modifi€ du CRBE
portefeuille composé de titres a taux fixe émisliitat est classé dans le poste « Effets publicsakeurs
assimilés ».

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

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

Les dotations et reprises de provisions pour dégién et les plus ou moins-values de cessiontdestde

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

Au 31 décembre 2011, le bilan s’établit a 19,40iands d'euros pour un endettement global de
162,16 milliards d’euros. La situation nette ressor 142,76 milliards d’euros.

L’ACTIF

Note 1 : les opérations de trésorerie et interbanaas

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

BANQUES CENTRALES 8 438,91 1 200,34 983,44
Banques centrales 8 438,91 1 200,34 983,44
EFFETS PUBLICS ET VALEURS ASSIMILEES 150,01 12 166,9 2 2845
Achats de titres d'Etat (< 3 mois) 150,00 12 157,00 2 284,1(
Créances rattachées 0,01 9,95 0,47
CREANCES SUR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 5 166,28 129,77 1 686,71
A vue 0,75 0,29 0,37
Comptes ordinaires débiteurs 0,75 0,29 0,37
Titres regus en pension livrée a vue 0,00 0,00 0,00
Créances rattachées 0,00 0,00 0,00
A terme 5 165,53 1129,48 1 686,34
Titres recus en pension livrée a terme (< 3 mois) 16482 1129,34 1 686,1¢
. dont pensions sur Bons du trésor 0,00 0,00 442,67
. dont pensions sur obligations 1 500,00 403,41 1163,7¢
. dont pensions sur titres propres 3 664,82 725,93 79,75
Créances rattachées 0,71 0,14 0,18

TOTAL 13 755,20 14 497,06 4954,7:

Le compte « Banques centrales » représente lesniliglités sur le compte en euros de la CADES tétha
Banque de France.

Note 2 : les immobilisations incorporelles et corpelles

en millions d'euros Valeur brute Acquisitions  Cessions Valeur brute Amortissements e Valeur nette Valeur nette Valeur nette
01/01/2011 q 31/12/2011  dépréciations  31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Immobilisations 0,22 0,01 0,00 0,23 0,22 0,01 000 0,00
incorporelles
Logiciels 0,22 0,00 0,00 0,22 0,22 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00
Immobilisations 0,69 0,03 0,00 0,72 0,56 0,16 0,17 0,21
corporelles
Matériels divers 0,69 0,03 0,00 0,72 0,56 0,16 70,1 0,21
TOTAL 0,91 0,04 0,00 0,95 0,78 0,17 0,17 0,21

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

en millions d'euros

Au 31/12/2011

Au 31/12/2010

Au 31/12/2009

DEBITEURS DIVERS 179,12 49,41 260,42

Dépbts de garantie versés 113,72 0,00 213,22
Dépbts de garantie versés 113,54 0,00 212,99
Créances rattachées 0,18 0,00 0,23

Creances, sur‘ cotisations de (T,RDS et de CSG 65,40 49,41 4720

non versées a recouvrer par I'ACOSS
Créance brute 449,77 392,65 316,52
Provisions -384,37 -343,24 -269,32

A_\utres_\deblteurs divers sur opérations 0.00 0.00 0.00

financieres

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 1,18 1,61 1,61
Provisions / débiteurs divers -1,18 -1,61 -1,61

TOTAL 179,12 49,41 260,42

Les autres actifs correspondent :

- aux dépbts de garantie versés dans le cadre déstsode marché a terme mis en place afin de
couvrir le risque de contrepartie pour un montani 3,72 millions d’euros ;

- aux créances sur cotisations de CRDS et de CSGvemges a recouvrer par 'ACOSS pour
65,40 millions d’euros. La créance brute de 44@iilions d’euros est diminuée d’'une provision
pour dépréciation de 384,37 millions d’euros ;

- a une créance de 1,18 millions d’euros correspdnalda fois au solde des dommages et intéréts
demandés a la suite de la défaillance d’un achstétant engagé a acquérir un groupe d'immeubles
(1,04 millions d’euros), et a une créance concdrdgférents débiteurs (locataires et acquéreurs) e
phase contentieuse gérés par la CNAVTS (0,14 millid'euros). Ces créances sont intégralement
provisionnées au 31 décembre 2011.

Les mouvements sur les provisions liés aux restescauvrer de CRDS, de CSG et les dotations aux
provisions relatives aux dossiers contentieux emsceont décrits dans le tableau ci-dessous :

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010 Au 31/12/200¢

Provisions en début d'exercice 344,85 270,93 180,77
Dotations aux provisions (immobilier) 0,00 0,00 0,00
Dotations aux provisions (CRDS et CSG) 47,89 73,92 90,58
Reprises de provisions (immobilier) -0,43 0,00 0,00
Reprises de provisions (CRDS et CSG) -6,75 0,00 -0,42
Provisions en fin d'exercice 385,56 344,85 270,9¢

19/43



Note 4 : les comptes de régularisation actif

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010  Au 3112/2009
PRODUITS A RECEVOIR 1729,96 1 315,90 1384,7
Sur instruments financiers a terme de taux d'it 158,52 225,09 221,3¢
Sur opérations a terme de dev 275,06 320,30 305,04
Sur recettes CRDS et C. 1217,68 770,51 858,3(
Sur recettes des prélévements sociaux sur lesigsatlupatrimoine et 76,27 0,00 0,00
les revenus de placeme
Sur vente d'immeubles 0,00 0,00 0,00
Autres produits a recewv 2,43 0,00 0,00
PERTES POTENTIELLES & PERTES A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 22,63 13,34 19,22
CHARGES A REPARTIR 294,94 237,74 268,51
Primes d'émission des emprunts obligataires et E 294,94 237,74 268,51
Autres charges a répa 0,00 0,00 0,00
CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 42,52 12,01 8,16
Charges constatées d'avance / frais de fonctiormt 0,06 0,01 0,05
Intéréts précomptés sur TCN émis 42,46 12,00 8,11
Autres charges constatées d'avi 0,00 0,00 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 3 373,05 1 086,74 70,57
Comptes d'ajustement sur de 3 373,05 1 086,54 70,4C
Compte de régularisation de la gestion loc: 0,00 0,00 0,00
Divers 0,00 0,20 0,17
TOTAL 5 463,10 2 665,73 1751,1¢

Les comptes de régularisation « actif » recengnbpérations influencant le résultat indépendarmmen
leur dénouement en trésorerie. Il s’agit en palitcu

- des produits a recevoir liés a la CRDS et a la @B@&17,68 millions d'euros), aux prélévements
sociaux (76,27 millions d’euros), aux instrumeritamciers de taux (158,52 millions d’euros), de
devises (275,06 millions d’euros) et aux intérétxdmpte banque de France (2,43millions d’euros);

- des primes d’émission des emprunts obligatairedlest EMTN a répartir pour 294,94 millions
d’euros ;

- des charges constatées d'avance (42,52 millionsiras® concernant notamment les intéréts
précomptés sur I'émission des titres de créanogscigbles ;

- des comptes d’'ajustement en devises pour 3 373)&n% d’euros (comptes technigues 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 CARIES autres éléments de passif.

La situation nette, composée du report a nouveaugesultat de I'exercice et de la dotation en imiohes
s'éleve a-— 142 764,74 millions deuros. Elle cepend a la dette transférée a la CADES
(- 34 148,5 millions d'euros, - 47 310 millions dies issus de la loi du 13 aolt 2004, - 27 00Gaoni
d’euros issus de la loi du 17 décembre 2008, -08brillions d’euros issus de la loi du 20 décen#f#0,

et -2 466,65 millions d’euros issus de la loi dud2tembre 2011), diminuée des résultats cumulés de
I'établissement (33 214,49 millions d’euros def#96 dont 11 677,85 millions d’euros pour 2011) lale
dotation en immeubles af janvier 2000 (181,22 millions d’euros) et du venset de ’'ACOSS concernant

la régularisation de la reprise des déficits de91®2006 (64,7 millions d’euros).

L’endettement, qui s’éléve globalement a 162 16&ilkons d’euros, est composé essentiellementattes
envers des établissements de crédit (1 026,4nsllid’euros), de dettes représentées par un titre
(156 927,63 millions d’euros), des dépdts de gararmdcus et autres (3 418,79 millions d'euros) et d
comptes de régularisation (789,23 millions d’euros)

Note 5 : les opérations de trésorerie et interbanaas

Au
31/12/2011 Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
en millions d'euros < 3 mois >3moiss1  >lansd >5 ans Total Total Total
an ans
BANQUES CENTRALES
Dettes envers les établissements de crédit 26,56 999, 0,00 0,00 1026,47 0,00 151,11
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 0, 0,00
Aterme 26,56 999,91 0,00 0,00 1026,47 0,00 151,11
Titres donnés en pension livrée 26,00 0,00 0,00 0,00 ,0026 0,00 0,00
Comptes et emprunts 0,00 998,00 0,00 0,00 998,00 0,00 151,11
.en euros 0,00 998,00 0,00 0,00 998,00 0,00 50,00
.en devises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 101,11
Dettes rattachées 0,56 1,91 0,00 0,00 2,47 0,00 0,00
TOTAL 26,56 999,91 0,00 0,00 1 026,47 0,00 151,11
Note 6 : les dettes représentées par un titre
Au 31/12/2011 Au 31/12/2010  Au 31/12/2009
en milllions d'euros < 3 mois > 3 mois >1an >5ans Total Total Total
TITRES DE CREANCES
NEGOCIABLES 31 166,08 11 714,60 42 880,68 8 446,45 10 587,5
Billets de trésorerie émis en euros 7 892,50 2 273,00 0,00 0,00 10 165,50 10,00 100,00
Billets de trésorerie émis en devises 186,96 164,78 00 0, 0,00 351,74 0,00 348,98
BMTN émis en euros 3 806,00 0,00 0,00 0,00 3806,00 11,00 11,00
Papiers commerciaux émis en euros 2 489,55 1 970,50 00 O, 0,00 4 460,05 0,00 1279,30
Papiers commerciaux émis en devises 16 790,35 74802,0 0,00 0,00 24 092,39 8 425,45 8 848,28
Autres TCN émis en devises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes rattachées 0,72 4,28 0,00 0,00 5,00 0,00 0,00
EMPRUNTS OBLIGATAIRES 1 580,14 10 627,52 55941,93 493,36 114 046,95 92 798,48 86 366,93
El:':g;””ts obligataires et EMTN émis en 0,00 6 500,00 32922,78 43 633,86 83 056,64 6565621 76641
ngsrgzts obligataires et EMTN émis en 154,57 380023  23019,15 2 263,50 29 327,45 2577315  34a®5
Dettes rattachées 1425,57 237,29 0,00 0,00 1 662,86 9,136 1 255,67
TOTAL 32 746,22 22 342,12 55 941,93 45 897,36 156 927,6 101 244,93 96 954,49

L'un des emprunts émis en euros pour un montant2@@ millions et abondé de 100 millions a
échéance 2025, a pour particularité un rembourseamitipé possible au gré de la contrepartie dirpar
de 2021. Les quatre BMTN d'un montant total de 8,80lliards d’euros ont pour particularité un
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remboursement anticipé possible, partiel ou tatahaque échéance de coupon.

Composition de I'endettement sur titre:

L'endettement sur titre comprend les titres de rcéa négociables pour 42 880,68 millions d’euroest
emprunts obligataires et titres assimilés pour@4ei% millions d’euros.

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

- un programme d’émission de droit francais, darinhite est de 75 milliards d’euros ;

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

- un programme d’émission de droit australien, datitnite est de 6 milliards de dollars austradien
- un hors programme (« stand alone ») : en empnobiitgataires, placements privés et BMTN.

Au total, I'endettement sur titres & moins d’'unrassort a 55 088,34 millions d’euros et celui &ma 5 ans
a 45 897,36 millions d’euros contre respectiven2n819,31 millions d’euros et 38 386,29 milliongwutos
au 31 décembre 2010. L'endettement a échéance katreet 5 ans est passé de 42 039,33 milliongaseu
au 31 décembre 2010 a 55 941,93 millions d’eurd3ladécembre 2011.

Les tableaux qui suivent détaillent les empruntsppagramme.

en millions d'euros

Programme I,Dgte. " Da’te N°m"?a' en Devise Nature Taux facial Code ISIN
d'émission d'échéance devise
10/12/2009 10/12/2012 50p AUl EMTN BBSWW% AU3FN0009650

Droit australien
28/02/2008 28/02/2013] 1 00p AUl EMTN (0,7 AU3CB0058196
27/03/1998 25/10/2012 300p EUF|E EO 5,25% FR0000571366
21/11/2011 22/11/2012 186p EUFIt BMTN iBar 3 mois-marge FR0120251238
28/11/2011 28/11/2012 134p EUFIt BMTN iBar 3 mois-marge XS0710324186
28/11/2011 28/05/2013] 59p EUFIt BMT riar 3 mois-marge FR0120251253
01/04/1999 25/07/2013] 310p EUFIt EO CADES15% FR0000492308
Hors programme| 11/10/2004 25/10/2014] 4 40P EUFIE EO 4,00% FR0010120410
09/02/2005 25/04/2015| 3 00p EUR EO 3,625% R00A.0163329
09/12/2004 25/07/2019 2 40D EUFlz EO CADES$,85% FR0010137554
21/12/2004 25/10/2019 5 00p EUFlE EO 4,00% FR0010143743
27/05/2005 25/10/2020 4 00p EUR EO 3,75% 007198036
19/07/2004 30/12/2013 1L EUR BMTN| Eoril8 mois-0,17% FR0107096036
28/11/2011 25/04/2022 151 EUH Plct Priyé 4%
Droit allemand 29/07/2011 19/12/2025| 61p EUH Plct Priyé 3,91%

25/11/2011 19/12/2025| 23p EUH Plct Priyé 4,50%
27/01/2009 27/01/2012 20p ush EMTN o7 XS0410258916
13/04/2004 13/04/2012 10p US[|> EMTN 728 XS01899224003
16/04/2004 16/04/2012 10p US[I) EMTN 808p XS0190054618
23/12/2002 20/12/2012 2p US[l) EMTN 500 XS0159498640
06/08/2007 06/03/2013] 5p EUFlt EMTN A442% XS0314647149

Droit anglais 25/11/2008 25/10/2013] 20p ush EMTN 340 XS0400917349
15/12/2004 16/12/2013] 10p ush EMTN 5148p XS0207591271
15/12/2008 16/12/2013] 25D ush EMTN 2466 XS040503800
17/03/2011 17/03/2014] 50p EUR EO 1,09% 605979870
11/07/2011 11/07/2014] 2 50p ush EO 1,25% BB2RABO1
30/06/2005 30/06/2015] 2b AUl EMTN ,68% XS0222727058
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en millions d'euros

Programme d'éa?stiion d'écDr?geemce Nodmei\zzllaen Devise Nature Taux facial Code ISIN

31/03/2011 31/03/2016 2 50p US[I) EO B9B7 US12802DAA46
) ) 07/03/2011 07/03/2018] 1.00p EUFIE EO 3,25% XS0599789343

Droit anglais
27/06/2007 27/06/2020 1p EUFIt EMTN Taux variable selon formule XS0306775528
27/06/2007 27/12/2021 2p EUFlt EMTN Taux variable selon formule XS0307053271
29/01/2009 25/04/2012 350p EUH EO 2,625% (FAR@ 18338
22/06/2009 22/06/2012 2 00p HKQ EMTN Hil3omois+0,05% FR0010772442
23/06/2009 25/06/2012 1.00p HKQ EMTN Hil3omois+0,05% FR0010772459
06/07/2009 06/07/2012] 100p usQ EMTN 2,25% FRO010776674
17/07/2007 17/07/2012 1.00p usip EMTN ™% FR0010500843
25/02/2009 25/07/2012 20p CHH EO 1,50% C12B00398
27/10/2009 26/10/2012 70p usQ EMTN ribtSD 3 mois FR0010816264
27/11/2009 27/11/2012 1.00p usq EMTN 1%25 FR0010827246
23/03/2006 15/01/2013] 100p usIp EMTN 5% R0B10306340
21/01/2010 21/03/2013] 50p EUH EMTN BAR FR0010844563
04/11/2005 25/04/2013] 3 00p EUH EO 3,25% ARQE9763
17/06/2011 17/06/2013] 60p GBH EO LiborfGBmois +0,15% FR0011062504
08/04/2008 15/07/2013] 1.00p usip EMTN 5812 FR0010606442
28/07/2010 29/07/2013] 2 00p usQ EO 1,375% (HRO25446
04/09/2008 04/09/2013] 3 00p EUH EO 4,500% (FARB60100
15/10/2010 15/10/2013] 150p usQ EO 0,875% (HROB50675
18/11/2011 18/11/2013] 2 00p EUH EO 1,750% (HRQ47701
25/01/2011 27/01/2014] 2 50p usq EO 1,375% (ARO98104
12/03/2009 12/03/2014 12 00p JP EMTN LiBBY 3 mois+0,45% FR0010734327
25/02/2011 17/03/2014] 150p usq EO 1,625% (AR012731
18/03/2011 18/03/2014 100p usQ EO Libor USMois + 0,125% FR0011023126

Droit frangais

08/04/2009 08/04/2014] 34 00p JP EMTN LiBBY 3 mois+0,55% FR0010745299
30/06/2011 30/06/2014] 40p GBH EO LiborfGBmois + 0,25% FR0011071323
01/07/2009 01/07/2014] 100p usQ EMTN 3,50% FR0010775239
02/07/2009 02/07/2014] 120p usq EMTN Likt8D 3 mois+0,4% FR0010776054
18/06/2009 08/09/2014] 52p GBH EMTN B FR0010770511
22/10/2009 22/10/2014] 125p usQ EMTN 2B75 FR0010815332
13/09/2011 24/11/2014] 20p AUD EO LiBdsD 3 mois+0,4% FR0011113307
08/12/2009 15/01/2015| 337p EUH EO 2,625% (HRB31669
26/01/2010 26/01/2015| 9p GBH EMTN drilsBP 3 mois+0,02% FR0010850156
25/02/2009 25/02/2015| 15p CHH EO 2,125% 0C12601446
02/03/2010 02/03/2015] 1.00p usq EO 2,875% (FARB62581
22/04/2010 22/04/2015| 15p AUD EMTN BB$Y28% FR0010889725
15/09/2010 15/09/2015| 150p usQ EMTN 1875 FR0010941732
16/09/2010 07/12/2015] 70p GBH EMTN %75 FR0010942086
08/04/2009 08/04/2016 2500p JP EMTN LiBBY 3 mois+0,65% FR0010745307
16/02/2011 25/02/2016 4 00p EUH EO 3% FROOB366
08/03/2006 25/04/2016 5 30p EUH EO 3,625% FRB01747
02/11/2006 02/11/2016 125p usIp EMTN 582 FR0010394452
14/12/2009 14/12/2016 15p usq EMTN LrikkSD 3 mois +55bp FR0010831891
20/03/2007 20/03/2017 45p MX EMTN 93% FR0010449355
12/04/2007 25/04/2017 380p EUH EO 4,125% (FARAa56434
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en millions d'euros

Programme d'éa?stzion d'étl:D:ance Nodn;i\z:'laen Devise Nature Taux facial Code ISIN
28/07/2006 25/07/2017 2 00p EUR EO CADEBB5% FR0010359679
07/03/2008 20/12/2017 3p GBH EMTN drisBP 3 mois-0,3705% FR0010594366
20/01/2011 15/10/2018] 30p GBH EO 3,75% (FARO94376
26/10/2006 26/10/2018] 40p CA[ EMTN 4506 FR0010386110
10/06/2009 25/04/2020] 4 25p EUH EO 4,250% HRF67566
02/07/2010 02/07/2020] 20p EUH EMTN Bari 3 mois+0,23% FR0010917534
25/10/2004 25/07/2020] 100p EUR EMTN xM0&((1+TEC100-1%)"0,25)-1] | FR0010120436
26/10/2010 26/10/2020] 1.00p usQ EO 3,00% FAROGB6565
21/04/2009 21/04/2021 20p CHH EO 3,00% 0525382
29/06/2010 25/04/2021 575p EUH EO 3,375% (FRO15660

Droit frangais
10/02/2011 25/07/2021 3 25p EUH EO CADESI FRIDO3672
25/07/2006 25/10/2021 543p EUR EO 4,375% R0O@.0347989
19/04/2011 19/04/2023] 20p CHF EO 2,375% CHO0127860192
18/04/2011 25/04/2023] 4 424 EUR EO 4,125% R0O@1037001
01/12/2011 01/12/2025] 80p NOH EO 5,120% FR0011153097
18/08/2011 18/08/2025| 262,p EUR EO 3,625% R0O@1092261
15/11/2011 15/11/2025| 80p NOH EO 4,700% FR0011142215
09/03/2011 09/12/2025] 15p CHF EO 2,50% HOL24739902
12/07/2011 19/12/2025| 80p NOH EO 4,80% R0611074178
01/04/2011 20/12/2025| 30p EUFll EO 3,80% RO®L1027929

Note 6 bis : opérations en euros et en devises avahapreés opérations de couverture

Cette note présente l'incidence des opérationsodeecture sur la dette initiale ainsi que la suetdes
taux avant et aprés couverture. Elle donne unerir#tion constituée a la fois d’éléments comptakeles
financiers relatifs a la valeur et a la couvertes produits a I'échéance.

. Dette initiale Opérations de couverture Dette finale
en millions d'euros
en devises en euros en devises en euros en devises erseu
Dette en euros 102 486 50 480 152 966
Dette en devises contrevaleur contrevaleur au
au 31/12/201 31/12/201

CHF 1765 1452 -1 765 -1 452 0 0
GBP 6 922 8 287 -6 922 -8 287 0 0
JPY 80 620 805 -80 620 -805 0 0
UsD 51 862 40 082 -51 862 -40 082 0 0
HKD 3404 339 -3 404 -339 0 0
SEK 70 8 -70 -8 0 0
AUD 2 495 1961 -2 495 -1 961 0 0
NOK 2 400 310 -2 400 -310 0 0
NzD 203 121 -203 -121 0 0
SGD 20 12 -20 -12 0 0
CAD 490 371 -490 -371 0 0
MXN 450 25 -450 -25 0 0
Sous-total devises 53772 -53 772 0
Total général 156 258 -3292 152 96¢

Le tableau ci-dessus retrace la dette nominalé&lmiten fonction de sa devise d’émission. Toutss le
opérations en devises étant couvertes, la CADESfiesiement endettée uniquement en euros. Ces
couvertures neutralisent 'impact des variations té@x de change sur la dette de la CADES.
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Le tableau suivant indique la structure des tawemgrunt de la CADES. Les opérations de couverture
modifient cette répartition initiale de sorte qufnal, la CADES se retrouve endettée en taux &xeuteur
de 51 % (1), a taux variable a hauteur de 41 %a@maindexeé sur l'inflation a hauteur de 8 %.

Ventilation de la dette en euros et en devises avagt aprés opérations de couverture
Tncidence des

en millions d'euros Dette initiale Dette finale
couvertures
en devises en euros total % endevises eneuros endevise eneuros total %
Taux fixe
TCN 0 0 0 0 0
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 23698 69342 280 -23 698 8 757 0 78 099 78 099
Placements privés 0 0 0 0 0 0
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0
Total taux fixe 23698 69341 93040 59 -23 698 8 757 0 028 78099 51
Taux variable
TCN 24444 14626 39070 -24 444 23172 0 37797 37797
Emprunts obligataires, EMTN et BMTN 5629 5536 11 165 -5 629 18 550 0 24 086 24 086
Placements privés 998 998 0 0 0 998 998
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux variable 30073 21160 51233 33 -30073 41272 0 62 882 62882 41
Taux indexé
Emprunts obligataires 0 11985 11 985 0 0 0 11 985 11 985
Swaps de macro couverture 0 0 0 0 0 0 0 0
Total taux indexé 0 11985 11985 8 0 0 0 11 985 11985 8
Total général 53772 102486 156 258 100 -3292 0 152 966 52 966 100

(1) dont 3 061 millions d’euros correspondant a la eswe via des swaps annulables au gré des corttespa
En cas d'exercice par la contrepartie, la posittonverte revient a taux variable. Au 31 décembrl20
compte tenu des conditions de marché, les optimmndlation au gré des contreparties sont tresetiord de
la monnaie. Ainsi, la probabilité de revenir a taéxisable est proche de zéro.

Note 7 : les autres passifs

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

DEPOTS DE GARANTIE RECUS 3 352,60 1971,38 173,1¢€
Dép6ots de garantie regus 3351,43 1 970,82 173,14
Dettes rattachées 1,17 0,56 0,02
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS FINANCIERES 3,09 224 1,67
AUTRES CREDITEURS SUR OPERATIONS DE FONCTIONNEMENT 63,10 44,92 47,27
Versement a effectuer a I'Etat 0,00 0,00 0,00
Dettes fiscales 0,02 0,02 0,02
Dettes sociales 0,00 0,07 0,07
Fournisseurs 0,01 0,00 0,01
Autres créditeurs divers (ACOSS) 63,07 44,83 47,17
Autres créditeurs divers 0,00 0,00 0,00

TOTAL 3418,79 2 018,54 222,1C

Les autres passifs correspondent :

* aux dépodts de garantie regus dans le cadre demisodé marché a terme et de pensions livréesmis e
place afin de couvrir le risque de contrepartielrpon montant de 3 351,43 millions d’euros au
31 décembre 2011 ;

* aux dettes rattachées sur appels de marge (1,0i@nmitl’euros) ;

e aux commissions sur papiers commerciaux (3,09ondlid’euros) ;

e au compte créditeur de I'ACOSS (63,07 millions d&=u comprenant les avoirs indiqués par
'ACOSS) ;

* aux dettes fiscales (0,02 millions d’euros) ;

* aux fournisseurs (0,01 millions d’euros).
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Note 8 : les comptes de réqularisation passif et gvision

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010  Au 31/12/2009

CHARGES A PAYER 340,49 354,06 351,57
Sur instruments financiers a terme de taux d'itgéré 192,48 286,57 297,82
Sur opérations a terme de devises 139,27 59,70 46,02
Commissions a payer sur opérations de marché 0,00 01 0, 0,01
Charges a payer sur frais de fonctionnement 0,15 40,2 0,14
Frais a payer sur recettes CRDS et CSG 6,82 4,53 4,90
prodts s patrmoine et es revens do placement 1.36 000 0.00
Autres charges a payer 0,41 3,01 2,68
GAINS POTENTIELS ET GAINS A ETALER SUR
INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME 45,53 34,21 33,28
PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 397,40 214,61 190,4C
Primes d'émission des emprunts obligataires 397,39 01,68 189,61
Sur titres d'Etat 0,01 12,96 0,79
Autres produits constatés d'avance 0,00 0,00 0,00
AUTRES COMPTES DE REGULARISATION 5,81 21,79 874,0¢
Comptes d'ajustement sur devises 5,73 21,71 874,04
Divers 0,08 0,08 0,04

TOTAL 789,23 624,67 1 449,3(

Les comptes de régularisation passif recensempésations influencant le résultat indépendammenedr
dénouement en trésorerie.

Il s’agit notamment :

- des charges a payer sur les swaps de taux (192|@hend’euros), les opérations a terme de
devises (139,27 millions d’euros, sur la CRDS etGC$5,82 millions deuros) et sur les
prélevements sociaux sur les produits du patrim@nées revenus de placement (1,36 millions
d’euros),

- des soultes a étaler sur swaps de devises (45|Ed’euros) ;

- des produits constatés d’avance sur les primesisiin sur emprunts obligataires et sur les titres
d’Etat (397,40 millions d’euros) ;

- des comptes d’ajustement en devises pour 5,73nslld’euros (comptes techniques permettant le
passage au résultat de la réévaluation des comhptiesrs bilan).

Le poste provisions pour risques et charges esstibo®é d’'une provision relative aux indemnités de
licenciement. La provision pour moins values latestir swaps qualifiées de position ouverte isolé&a
reprise apreés résiliation des swaps concernés.

en millions d'euros Au 31/12/2010 Dotation Reprise Au 31/12/2011
Provisions 0,18 0,03 0,00 0,21
lFi:g\r:iCsii;)r:er])tour indemnités de 0.18 0.03 0.00 0.21
Provisions pour risques 0,00 0,00 0,00 0,00

TOTAL 0,18 0,03 0,00 0,21
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COMPTE DE RESULTAT

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

Produit net bancaire : - 3791,91 million®dros
Produits exceptionnels : + 0,59 millions d’euros
Autres produits et charges d’exploitation : +489,17millions d’euros

Résultat brut d’exploitation = résultat de I'exeect + 11 677,85 millions 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 bancaireyigapproche le colt de I'endettement, les proddis
trésorerie et le solde des opérations financieres.

Note 9 : les produits de trésorerie

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR OPERATIONS

AVEC LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 71,84 29,51 a4.7C
Intéréts sur opérations a vue 10,33 471 5,22
Intéréts sur comptes ordinaires débiteurs 8,69 4,43 5,09
Intéréts sur préts 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres regus en pension livrée 1,64 0,28 0,13
Intéréts sur opérations a terme 47,75 14,48 33,5E
Intéréts sur préts en euros 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur préts en devises 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres regus en pension livrée 47,75 14,48 33,5E
Autres intéréts 19,76 10,32 5,93
INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES SUR OBLIGATIONS ET
AUTRES TITRES A REVENU FIXE 10,83 12,28 1,97
Intéréts sur titres a revenu fixe 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres d'Etat 10,83 12,28 1,97
AUTRES INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES 229,41 309,0 232,9¢
Amortissement des primes d'émission 64,03 51,56 39,8¢
Solde en bénéfice des opérations de couvertures 3465, 257,44 193,07
Gain sur rachat de titres émis 0,00 0,00 0,00
TOTAL 318,08 350,79 279,65

Les produits de trésorerie s’élévent a 318,08 om#lid’euros et correspondent :

* au solde en bénéfice des opérations de couveft838 millions d’euros) ;

* aux intéréts et produits assimilés sur opératiores des établissements de crédit (77,84 millions
d’euros) dont les revenus des placements de laréms excédentaire de la CADES sur prises en
pension livrée de titres (47,75 millions d’euros) ;

e aux intéréts sur titres a revenu fixe (10,83 miliia@’euros) ;

* al'amortissement des primes d’émission des empremis (64,03 millions d’euros).
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Note 10 : le colt de I'endettement

en millions d'euros

Au 31/12/2011

Au 31/12/2010

Au 31/12/2009

INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OPERATIONS AVEC

LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 152,85 11,04 46,15
Intéréts sur dettes a vue 0,06 0,04 0,05
Intéréts sur comptes ordinaires créditeurs 0,05 0,03 0,03
Intéréts sur emprunts au jour le jour 0,00 0,00 0,00
Intéréts sur titres donnés en pension livrée 0,01 0,01 0,02
Intéréts sur dettes a terme 12,30 0,22 1,95
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 livrée 0,40 0,17 0,35
Intéréts sur placements privés 11,90 0,05 1,60
Autres intéréts et charges assimilées 140,49 10,78 44,15
INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES SUR OBLIGATIONS ET
AUTRES TITRES A REVENU FIXE 389674 333615 3004,35
Charges sur dettes constituées par des titres 3896,74 3 336,15 3004,35
Intéréts sur titres de créances négociables émis en euros 50,63 2,94 6,65 8
Intéréts sur titres de créances négociables émis en devises 105,11 85 24, 115,45
Intéréts sur emprunts obligataires et titres assimilés en euros 2 665,72 2 334,51 2 126,42
Intéréts sur emprunts obligataires et titres assimilés enedevis 730,94 753,05 648,98
Autres charges sur dettes constituées par des titres 344,34 80220, 26,85
Autres intéréts et charges assimilées 0,00 0,00 0,00
COMMISSIONS 60,09 17,37 48,41
Commissions sur emprunts a terme aupres d'établissementsitle créd 6,49 0,00 4,67
Commissions sur titres de créances négociables émis 11,18 2,75 5 6,3
Commissions sur emprunts obligataires 42,12 14,49 37,21
Autres commissions sur opérations sur titres 0,30 0,13 0,18
Autres commissions 0,00 0,00 0,00
TOTAL 4 109,68 3 364,56 3098,91

Le colt de I'endettement qui s’éléve a 4 109,68 oni d’euros est en augmentation de 22,14 % poord

au 31 décembre 2010, et se décompose en :

* 3896,74 millions d’euros de charges sur dettes ;

+ 152,85 millions d’euros d'intéréts sur opération®e@ les établissements de crédit (intéréts sur
placements privés, titres donnés en pension lietégpels de marges) ;

e 60,09 millions d’euros de commissions.

L’augmentation des intéréts et charges assimiléesgpport au 31 décembre 2010 est en partie lige a

effets de I'inflation et des nouvelles émissionBgattaires.
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Note 11 : gain ou perte sur portefeuille de transdon

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
SOLDE DES OPERATIONS DE CHANGE -0,29 -0,28 -0,30
Autres opérations de change -0,29 -0,28 -0,30
TOTAL -0,29 -0,28 -0,30

Conformément aux principes de présentation défiaiss le réeglement 2000-03 du CRC, les gains et les
pertes sur instruments de couverture de taux ethdage sont repris au niveau des « Autres int@téts
produits ou charges assimilés » (cf. note 9). Dt note, il ne s’agit que du solde des gainsedes de
change déterminé a I'occasion de I'évaluation pigioe des comptes en devises non couverts.

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

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

Gain ou perte sur opérations des portefeuilles de

placement et assimilé 0,00 0,00 0,00

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 etrgés
spécifiques institués par I'ordonnance n° 96-5@dyanvier 1996 (CRDS, CSG, prélévements sociaux su
les produits du patrimoine et les revenus de placgnversements du Fonds de réserve pour lestestrai
vente de patrimoine immobilier et versements aallet a divers organismes de Sécurité sociale)natrd
part, les charges générales d’exploitation et atmhns aux amortissements et aux dépréciationsesu

immobilisations.

Note 12 : les recettes de CRDS

Cette note précise les recettes de CRDS affecté@<CADES par I'article 6 de I'ordonnance n°96-50 d
24 janvier 1996, aprés déduction des frais d'aeséttde recouvrement ainsi que des pertes suédace de
CRDS (admission en non-valeur, remises gracieasesilation et abandons de créance) :

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010  Au 31/12/2009
RECETTES CRDS NETTES (article 6) 6 290,29 5 962,56 5 950,9¢
Recettes CRDS ACOSS sur traitements et salaires 7557 5 278,07 5 276,7¢
Recettes CRDS sur patrimoine 242,13 230,95 251,82
Recettes CRDS sur produits de placement 326,96 321,86 298,12
Recettes CRDS sur ventes de bijoux et métaux précie 5,22 4,04 2,68
Recettes CRDS sur gains aux jeux 138,19 127,11 121,47
Recettes CRDS en exonération compensée (chéques 0.04 053 0,07

transport, volontariat associatif)

Le montant de la CRDS, nette des frais de recowemgmns’éleve a 6 290,29 millions d’euros.

La CRDS sur les salaires et traitements (circuitAl8OSS) représente 88,67 % du montant globalrdste
de la CRDS, recouvré par le réseau de la diregéorérale des finances publiques est prélevé palssigent
sur le capital (patrimoine et produits de placemsiepbur 9.05 % et sur les jeux pour 2,20 %.

Les remboursements de créances liquidées antérieateau 31 décembre 1999 au titre des réglements
communautaires de la CEE et des accords bilatédausécurité sociale recus des pays étrangers sont
reversés a partir du 31 décembre 1997 par la CNAMTESCADES si ce reversement n’aggrave pas ou ne
crée pas de déficit a la CNAMTS. Compte tenu defcit® de la CNAMTS de 1998 a 2011, les
216,77 millions d’euros recouvrés pendant ces @easa’'ont pas été reversés a la CADES.

Depuis la loi 2004-810 du 13 aolt 2004 aucun exuede la Sécurité sociale (branche maladie) n'a été
constaté.
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Note 12-bis

Le tableau qui suit retrace la ventilation des pitsdet des charges liés a la CRDS.

en millions d'euros

PRODUITS LIES A LA CRDS : ()  CHARGES LIEES A LA CRDS : (I Recftfe_sl I”e“es
Admission en non valeur, abandons et 2317

CRDS ACOSS sur traitements et salaires 5 628,9:annulations de créance, remises gracieuses ' 5577,7¢
Frais d'assiette et de recouvrement 28,00

CRDS sur patrimoine 252,48 Frais d'assiette et clmurgement 10,35 242 1<

CRDS sur produits de placement 328,60 Frais d'éassetle recouvrement 1/64 326,9¢

CRDS sur ventes de bijoux et métaux 5,25 Frais d'assiette et de recouvrement 0,03 5,22

précieux

CRDS sur gains aux jeux 138,88 Frais d'assiette etcbuvrement 0,69 138,1¢

CRDS en exonera.tlon compensée (cheques 0,04 0,00 0,04

transport, volontariat associatif)

Reprises de provisions sur restes a recouvrer Dotations aux provisions sur restes a 0.04 658

de CRDS "““recouvrer de CRDS ' '

TOTAL 6 360,79 TOTAL 63,92 6 296,8

Note 12-1 : les recettes de CSG

La contribution sociale généralisée (CSG) est essaurce affectée a la CADES a hauteur de 0,48/dao
CSG sur les revenus d'activité et de remplacemsumt, les revenus du patrimoine et les produits de
placement assuijettis et a 0,28 % pour la CSG sugdms aux jeux ; depuis |& fanvier 2011.

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

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
RECETTES CSG NETTES (article 6) 5 546,62 2 262,64 2 221,52
Recettes CSG ACOSS sur traitements et salaires 4 956,38 2 035,38 1 987,6i
Recettes CSG sur patrimoine 230,48 91,70 99,24
Recettes CSG sur produits de placement 352,54 131,15 123,74
Recettes CSG sur gains aux jeux 7,19 4,20 10,84
Recettes CSG en exonération compensée 0,03 0,21 0,03

Le montant de la CSG, nette des frais de recouvrers@leve a 5 546,62 millions d’euros.
La CSG sur les salaires et traitements (circuif A€0SS) représente 89,36 % du montant global. dster

de la CSG, recouvré par le réseau de la direcémemple des finances publiques est prélevé prilecipmnt
sur les produits de placements (6,36 %) et lesystodu patrimoine (4,16 %).
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Note 12-1 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des pitsdat des charges liés a la CSG.

en millions d'euros

PRODUITS LIES A LA CSG : () CHARGES LIEES ALACSG: (D) Recettes nettes = | - Il
Admission en non valeur, abandons et 484

CSG ACOSS sur traitements et salaires 4 985’97annulat|ons de creance, remises gracieuses 4 956,3¢
Frais d'assiette et de recouvrement 24,76

CSG sur patrimoine 240,33 Frais d'assiette et deieement 9,86 230,4¢

CSG sur produits de placement 354,31 Frais d'assiette recouvrement 17 352,54

CSG sur gains aux jeux 7,23 Frais d'assiette etariveement 0,04 7,19

CSG en exonération compensée 0,03 0,04 0,03

Reprises de provisions sur restes a recouvrer Dotations aux provisions sur restes a 47 84 4772

de CSG "““recouvrer de CSG " '

TOTAL 5 588,00 TOTAL 89,10 5 498,9(

Note 12-2 : les prélevements sociaux sur les protkidu patrimoine et les revenus de placement

Les prélevements sociaux sur les produits du paimnienet les revenus de placement fixés sont uneetieu
ressource affectée a la CADES a compterjadvier 2011. La CADES recoit une fraction de % 3le ces
prélevements dont le taux était fixé a 2,2 % juaguB0 septembre 2011, puis a 3,4 % dwdtobre 2011 au
31 décembre 2011.

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
RECETTES PRELEVEMENTS SOCIAUX NETTES 1575,91 0,00 0,00
Prélevements sociaux sur les prduits du patrimoine 24, 2% 0,00 0,00
Prélevements sociaux sur revenus de placement 951,65 0,00 0,00

Note 12-2 bis

Le tableau suivant retrace la ventilation des pitsdet des charges liés aux prélévements sociaulesu
produits du patrimoine et les revenus de placement.

en millions d'euros

PRODUITS LIES AUX PRELEVEMENTS 0 CHARGES LIEES AUX a1 Recettes nettes = | - II
SOCIAUX PRELEVEMENTS SOCIAUX -
Frais d'assiette et de recouvrement 3,26 624,2¢
Prélévements sociaux sur les produits du patrimoine 650,95 .
Admission en non valeur, abandons et 23 41
annulations de créances, remises gracieuses "
Prélévements sociaux sur revenus de placement 9b6ai3d'assiette et de recouvrement 1,78 951,6¢
TOTAL 1607,38 TOTAL 31,47 1575,9]
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Note 12-3 : les versements du Fonds de réserve pdes retraites (FRR)

Le Fonds de réserve pour les retraites a verséndijlirds d’euros le 26 avril 2011 au titre denlfeée 2011.

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
RECETTES FONDS DE RESERVE
POUR LES RETRAITES 210000 0,00 0,00
Recettes exercice en cours 2 100,00 0,00 0,00

Note 13 : les charges générales d’exploitation

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

FRAIS DE PERSONNEL 1,00 0,89 0,85
Salaires et traitemet 0,72 0,64 0,61
Charges social 0,2¢ 0,25 0,24
AUTRES FRAIS ADMINISTRATIFS 1,89 1,61 1,78
Impots et taxe 0,0¢ 0,08 0,07
Services extérieurs 1,80 1,53 1,71

TOTAL 2,89 2,50 2,63

Les charges générales d’exploitation corresponaldiexécution du budget administratif hors acgiositet
amortissements des immobilisations (cf. note 2)esEbont en augmentation de 15,60 % par rapport au
31 décembre 2010.

Tableau des emplois pourvus au 31 décembre 2011

Agents non titulaires de droit public
- 1 responsable principal des opérations de marcuEgd),
- 1 responsable adjoint des opérations de marchée(égd
- 2 opérateurs de marcheés (cadre A),
- 1 stratégiste en adossement actif-passif (cadre A),
- 1 responsable principal des opérations de postirédoadre A),
- 1lresponsable adjoint des opérations de post-mécakiée A),
- 1 secrétaire bilingue de direction (cadre C).

Agents titulaires de I'Etat
- 1 responsable du secrétariat général (cadre A),
- 1 responsable administratif (cadre A).

33/43



Note 13 bis : le patrimoine immobilier et sa gestio

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

Produits liés au patrimoine immobilier 0,43 -

Cession des immeubles
Produits des loyers
Produits exceptionnels

Reprise de provisions 0,43 -
Charges liées au patrimoine immobilier 0,01 - 0,0
Frais de vente d'immeuble - -
Variation de stock - -
Charges de personnel - -

0,01 - 0,0

Services extérieurs
Impots

Charges exceptionnelles
Dotation aux provisions

La totalité des immeubles transférés Yganvier 2000 a la CADES a été cédée au coursrdissannées qui
ont suivi. La CADES gere depuis 2007 les opératiésgluelles liées a la cession des derniers imles

notamment les contentieux.
La reprise de provisions fait suite aux deux pam@siencaissés au titre du contentieux Saint-Pray; pn

montant total de 0,43 millions d’euros.

Note 14 : les autres charges d’exploitation non baaire

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

Versement a I'Etat

Versements a la Sécurité Sociale -

TOTAL - -
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Note 15 : les produits exceptionnels

en millions d'euros Au 31/12/2011  Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

Prescriptions de dettes sur budget administratif 0,13 -

Prescriptions de dettes sur budget de financement 0,46 - -

Autres produits exceptionnels

TOTAL 0,59 -

Les produits exceptionnels correspondent a desnipéens de charges a payer sur le budget admatifset
sur le budget de financement (essentiellement @@snissions sur papiers commerciaux).
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LE HORS BILAN

Le hors bilan publiable présente les engagemeis $sur sens « donnés » ou « recus » (engagerdents
financement, de garantie, sur titres). Cependamntaios engagements ne sont pas pris en comma. &
ainsi des engagements relatifs aux opérations ersede et sur instruments financiers a terme. Les
informations relatives a ces engagements sontcéssadans les notes 16 & 17.

Note 16 : les opérations en devises

Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009
- ' Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a Devises a
en millions d'euros . . . . A .
recevoir livrer recevoir livrer recevoir livrer

OPERATIONS A TERME : 53 772,58 - 34197,24 - 2964404

Financements en devist

Opérations de couverture négociées de gré a gré

Change a terme contre euros 20 887,66 - 8 425,44 - 9 196,08
<lan 20 887,66 - 8 425,44 - 9 196,08
delab5ans - - - -
>5ans - - - - -

Swaps de devises contre euros 32 884,92 - 25771,80 - 20 447,96
<lan 7 602,27 - 7 953,50 - 2 424,34
delab5ans 23 019,15 - 15 264,00 - 16 277,42
>5ans 2 263,50 - 2 554,30 - 1746,20

OPERATIONS A TERME :

Engagements de financements recus en devises

Opérations de couverture négociées de gré a gré

Change a terme contre euros - - -
<lan - - - - -
delab5ans -

Swaps de devises contre euros - -
<lan - - - - -
delab5ans - - - - -
> 5 ans - - - - -

Le change a terme contre euros correspond auxsaghtetme mis en place pour la couverture des gapie
commerciaux en devises. L’augmentation de I'encalesl47,91% au 31 décembre 2011 par rapport au
31 décembre 2010, est due a 'augmentation dediéemient (reprise de dettes ACOSS).

L'augmentation du niveau des swaps de devises &@ntros s’'explique par la hausse des émissions des
EMTN en devises.

36/43



Note 17 : les marchés a terme d'instruments finaners

en millions d'euros Au 31/12/2011 Au 31/12/2010 Au 31/12/2009

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 couverture - -
Autres opérations conditionnelles - -

Gré agré 12 926,38 17 496,71 17 910,3
Opérations fermes de couverture
. Echanges de taux en euros 12 823,42 17 496,71 17 910,3
. Micro-couverture 12 161,66 16 306,57 16 546,7
<lan 4 280,86 6 78,9 2500,8
delabans 6 325,26 048,12 12 690,3
>5ans 1 555,54 1585, 13555
. Macro-couverture 661,76 1190,14 1363,5
<lan 50,00 5418 130,0
delabans 611,76 755,14 12335
>5ans - -
. Position isolée - -
<lan - ;
delabans - -
>5ans - -
. Echanges de taux en devises 102,96 -
. Micro-couverture 102,96
<lan 102,96 -
delabans - -
>5 ans - -

Au 31 décembre 2011, les instruments de taux détdéése composent de :

- 661,76 millions d’euros de swaps de macro-couverindexés sur linflation, douze swaps étant
arrivés a échéance ;

- 12 161,66 millions d'euros de swaps de micro-cowver dont 3 060,60 millions de swaps
annulables,

- 102,96 millions d’euros de swap de taux en GBP.

En 2007 et 2008, la CADES a négocié des swapssquels elle recoit I'euribor 3 mois-marge et page
taux fixe. Ces swaps sont annulables par les quanrties 6 mois aprés le début de I'opération puis tes
3 mois.

Ces swaps annulables, opérations de micro coueegiermettent de transformer des opérations staegu
a taux révisable préalablement négociées par laEABN opérations a taux fixe au moins pour 6 niigis.
sont donc strictement adossés individuellemenséasdaps faisant déja partie du portefeuille deABDES.

Si les swaps sont annulés, la CADES revient a a@an initial de refinancement.

Ces contrats d’échanges ont été autorisés parngeitod’administration du 28 novembre 2007. llstson

qualifiés d’opérations de couvertures affectéeg@maie b — réglements n° 90-15 et 88-02) conforemém
la reglementation bancaire.

37/43



Note 18 : les autres engagements hors bilan

en millions d'euros

Au 31/12/2011

Au 31/12/2010

Au 31/12/2009

ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT
Engagements recus
D'établissements de crédit :

. Lignes de trésorerie 700,00 700,00 700,0

. Lignes de crédit multidevis - -

. Lignes de crédit en billets de trésorerie 5 000,00

. Lignes de crédit 9 000,00 -
Divers :

. Fonds de réserve pour les retraites 270800 29 400,00

. Emprunts - -

. Papiers commerciaux et mises en pension 81,98 -
Engagements donnés
Versement a I'Etat - -
Versement aux organismes de sécurité sociale - -

. Premiere reprise de dette prévue par LFH3 2 700,00 68 000,00

. Deuxiéme reprise de dette prévue par LFHES 2 62 000,00 62 000,00
Engagements de financement donnés : prises eropensi 69,04 -

Les engagements regus se composent de :

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

guatre lignes bilatérales d’achat de papier comialegémis par la CADES pour un montant total de
5 milliards d'euros (2 milliards a échéance du @aGt&2012, 1 miliard a échéance du
17 janvier 2012, 1 milliard a échéance du 9 mai24 1 milliard a échéance du 14 avril 2012) ;
une ligne de crédit d’'un montant de 9 milliardsudltes a échéance du 14 décembre 2012 ;

des versements du Fonds de réserve pour lesestpaitir un montant total de 27,3 milliards d’euros
correspondant aux versements annuels de 2,1 mdligfeuros de 2012 a 2024, prévus par la
Loi n° 2010-1594 du 20 décembre 2010 de financemhem Sécurité sociale pour 2011 ;

un contrat de mise en pension en date d’opératin@ddécembre 2011 et en date de valeur du
2 janvier 2012 pour un montant de 65,98 milliongudbs ainsi qu'un papier commercial d’'un
montant de 16 millions d’euros en date d’opération30 décembre 2011 et en date de valeur du
4 janvier 2012.

Les engagements donnés comprennent :

les reprises de dettes prévues par la Loi n°208a@-Hh 20 décembre 2010 de financement de la

Sécurité sociale pour 2011, a savoir :

» e solde de 2,7 milliards d’euros sur les 68 midlead’'euros prévus pour les déficits 2009 et
« Famille » et pour le déficit prévisionnel 2011sddeux branches « Maladie, maternité,
invalidité et déces » et « Famille » ;

Le décret n° 2012-239 du 7 mars 2012 précise quiff@rence entre d’'une part, le montant
cumulé des déficits constatés pour 2009 et 201@lest déficits provisoires pour 2011
mentionnés au Il quater de l'article 4 de I'ordomee de 24 janvier 1996 susvisée et, d’autre
part, le montant des versements effectués en 2Q¥l tére par la CADES fait I'objet d’'une
régularisation en sa faveur de 3,1 milliards d’'suKette régularisation étant déterminée sur la
base d’'un déficit 2011 provisoire, elle n’est pessspntée dans les engagements regus.
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. le montant maximum de 62 milliards d’euros prévaardes déficits des exercices 2011 a 2018
du régime « Vieillesse et veuvage » (branche I)sda limite de 62 milliards sur la période et
dans la limite de 10 milliards par an. Ces versdmaerierviendront au plus tard le 30 juin de
chaque année a compter de 2012.

Par décret n° 2012-329 du 7 mars 2012 le calensiiigant a été fixé définissant les modalités de
reprise de la dette sociale concernant 'année 2012

Versements de la CADES a | Affectation par 'ACOSS des montants versés par ICADES aux branches et
'ACOSS fonds concernés

Régime général

Branche mentionn{Branche mentionn{Branche mentionn{ Fonds mentionnés|a
Dates Montants en eurqsu 1° de l'art.L.20Q-au 3° de l'art.L.204-au 4° de l'art.L.20¢4'art.L.135-1 du cod
2ducodedelal 2ducodedela| 2 ducodede la|de lasécurité socidle
sécurité sociale sécurité sociale | sécurité sociale

09/03/2012 | 2 000 000 000,p0 -750 000 009,00 1 75000000( -100 000 000,¢0 1 100 000 00¢,00
23/03/2012 [ 2 000 000 000,p0 -750 000 000,00 1 75000000( -100 000 000,(l)0 1100 000 000,00
10/04/2012 | 1 000 000 000,pO -350 000 000,00 850 00000D -50 000 000,d0 550 000 00000
09/05/2012 | 1 648 054 586,85 -589 378 596,07 1 451144423 -57 526 219,43 843 515 261{,32

Total 6 648 054 586,86 -2 439 378 59607 5801 444231 -307 526 219,43 3 593 515 261,32

» deux contrats de prises en pension en date d'opérdt 29 décembre 2011 et en date de valeur du
2 janvier 2012 pour un montant de 69,04 millionsudos.
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Note 19 : éléments de synthese

BILAN SYNTHETIQUE AU 31/12/2011 en millions d'euros
REPORT A NOUVEAU DEBITEUR au 01/01/2011 -154 623,81
BENEFICE AU 31/12/2011 11 677,85
DOTATION EN IMMEUBLES 181,22
DETTE RESTANT A REMBOURSER au 31/12/2011 -142 764,74

Représentée par :

- des passifs externes contractés

.dettes financieres < 1 an 56 114,81
.dettes financiéres > 1 an 101 839,28
.comptes de régularisation passif et divers 4 208,03
- déduction faite des actifs détenus
.placements financiers 13 755,20
.comptes de régularisation actif et divers 5642,18
COMPTE DE RESULTAT SYNTHETIQUE AU 31/12/2011 en millions d'euros
PRODUIT NET CRDS, CSG ET PRELEVEMENTS SOCIAUX 13 371,68
PRODUIT NET DU FRR 2 100,00
REVENU NET DES IMMEUBLES 0,42
Charges d'intéréts -4 049,59
Commissions -60,09
Produits d'intéréts 317,79
RESULTAT FINANCIER -3791,89
Frais généraux d'exploitation -2,95
EXCEDENT D'EXPLOITATION 11 677,26
Versement a |'Etat 0,00
Produits exceptionnels 0,59

BENEFICE AU 31/12/2011 11 677,85
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AUTRES ELEMENTS D’'INFORMATION

La CADES présente ci-aprés une information en vafleumarché, comparant I'endettement en valeur de
remboursement a I'arrété comptable au 31 décentldré &t I'endettement en valeur de marché.

L’endettement en valeur de remboursement a I'ag@téptable est égal a la somme des agrégats ssitvant

a.

b.

nominal des emprunts a taux fixe, révisable ouadei 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 couru des obligations indexées sur liidlatau 31 décembre 2011.

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

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

a.

b.

nominal des emprunts a taux fixe, révisable ouadei en euros.

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

nominal projeté a terminaison des obligations iggsxsur I'inflation.

valeur de marché des swaps de macro couverture.

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

a.

valeur des emprunts obligataires a taux fixe e&xéd sur l'inflation déterminée a partir d'un cours
moyen constaté sur le marché au 31 décembre 2011.

valeur des titres émis non cotés obtenue paridatibn d'une courbe zéro coupon CADES au

31 décembre 2011. Les options incluses dans certl@rces titres sont valorisées selon un modele
interne s’appuyant sur un logiciel de valorisatislandard développé et commercialisé par un
fournisseur externe.

valeur des dérivés utilisés pour la transformatame partie de I'endettement en micro couverture.
Les options incluses dans certains de ces instrisnsent valorisées selon le méme modeéle interne.

valeur des dérivés de macro-couverture.

valeur actualisée au 31 décembre 2011 du collatialpensions livrées et des soldes bancaires.

41/43



VALEUR DE
En millions d'euros ENDETTEMENT EN VALEUR DE ENDETTEMENT EN MARCHE DES
REMBOURSEMENT VALEUR DE MARCHE OPERATIONS DE
COUVERTURE
A L'ARRETE
A L'ECHEANCE COMPTABLE DU AU 31/12/2011 AU 31/12/2011
31/12/2011
<A1lAN 41 259,55 41 247,96 40 806,147 1 733,55
DE 1 A5ANS 54 573,65 54 456,95 57 144]74 1986,77
>A5ANS 48 371,03 46 770,38 49 243117 315,93
SWAPS -10,39 0,00 -10,39 -10,39
TOTAL 144 193,84 142 475,29 147 18398 4 025,87
TAUX REVISABLE 51 789,31 51 925,2p 51 792,84 3207{49
TAUX INDEXE 13 702,48 13 934,3p 12 199,11 0,00
TAUX FIXE 78 712,44 76 615,68 83 202,42 82877
SWAPS -10,39 0,00 -10,39 -10,39
TOTAL 144 193,84 142 475,29 147 18398 4 025,87

Comparée aux exercices antérieurs, la structura diette au 31 décembre 2011 fait apparaitre urie fo
augmentation de I'endettement a court terme :

Endettement

31/12/201h  31/12/2000  31/12/2409

A court terme (< 1 an)

A moyen terme

A long terme (> 5 ans)

28,99% 7,6Y%
38,22p0 47,93%
32,83% 44.4D%

13,82%
43,6[L%
42, 17%

La structure des émissions en devises et en eur84 décembre 2011 reflete une lIégére augmentdésn
émissions d’emprunts en euros par rapport au 3dnoée 2010:

Endettement | 31/12/201h  31/12/2000 31/12/2p09
En devise 33,0006  3424%  30.4F%
En euros 67,000  657%  69,58%

Dans le dernier tableau ci-dessous, la structuda dette montre I'importante diminution des énussi en
taux fixe aux dépens des émissions en taux réeigal rapport a 'année 2010 :

Endettement

31/12/209

Taux révisable

Taux indexé
Taux fixe

31/12/201h  31/12/200
36,4506 8,19%
9,78%  12,98%
53,779 78,9006

13,4Pp%
12,2P%
74,29%
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Eléments explicatifs sur les écarts de I'endettéranrvaleur de remboursement

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

- la valeur de marché des emprunts a taux fixe a enggen raison de la baisse des taux ;
- en valeur de marchég, il est tenu compte des caupoturs actualisés alors que la valeur de

remboursement est pied de coupon ;
- le résultat des swaps de macro couverture et dagssdiinflation impacte la valeur de marché quel

que soit son sens.

by

Les éléments présentés dans cet exercice a timnéorhation recouvrent un périmetre significatif de
l'activité principale de la CADES, qui est de reralser au mieux sa dette contractée sur les marchés
financiers.
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