
L’année 2011 a été une nouvelle fois l’occasion pour la CADES de démontrer sa solidité et son efficacité. 

Ainsi, en 2011, la CADES a versé 65,3 milliards d’euros à l’ACOSS avec un dernier versement de 
2,3 milliards d’euros réalisé le 9 décembre 2011, conformément à la loi de financement de la Sécurité 
Sociale (LFSS) pour 2011. Parallèlement, l’exécution du programme de financement se poursuit 
favorablement.
Au total, la CADES a lancé cette année 34 nouvelles émissions et 11 augmentations de souche représen-
tant un montant d’emprunts à moyen et long terme émis à ce jour de plus de 30 milliards d’euros soit la
totalité du programme annoncé en début d’année.  Par ailleurs, la CADES reste très active sur les marchés de court terme.

Le projet de loi de financement de la Sécurité Sociale a été voté par le Parlement le 29 novembre 2011. En particulier, l’article 
27 du projet propose le transfert à la CADES des déficits cumulés 2009 et 2010 de la branche vieillesse du régime des exploitants
agricoles, à hauteur de 2,5 milliards d’euros. Afin de respecter les dispositions de la loi organique de 2005, la CADES percevra, 
à compter de 2012, de nouvelles ressources pour un montant total de 220 millions d’euros par an issues de l’aménagement du 
régime d’imposition des plus-values immobilières (hors résidence principale) et de l’élargissement d’1,25 point de l’assiette de 
la CSG et de la CRDS sur les revenus d’activité.

En outre, dans le cadre de la nouvelle mission d’équilibre du financement de la réforme des retraites confiée par le Parlement à la
CADES fin 2010 et se traduisant par la reprise d’un maximum de 62 milliards d’euros entre 2012 et 2018, une première tranche sera
versée dès 2012 pour un montant d’un maximum de 10 milliards d’euros.

Le 30 novembre, le conseil d’administration s’est réuni et a adopté le budget pour l’année 2012.

En  2012, la CADES  continuera ainsi la mission qui lui a été confiée par le Parlement de gérer et d’amortir la dette sociale française.

N°30 DÉCEMBRE 2011

la Lettre
Patrice Ract Madoux
Président du 
Conseil d’Administration

La qualité de la signature
La CADES bénéficie d’une notation 
triple A et d’une pondération 0 %.

Au 31 décembre 2011, la CADES aura amorti
depuis sa création 60 milliards d’euros qui
correspondent à 3 points du PIB 2011.

AAA/A1+
Aaa/P1

AAA/F1+
0 %

Amortissement
60 Mds€

Caisse d’Amortissement de la Dette Sociale

NOMINATION DE NOUVEAUX MEMBRES AU CONSEIL D’ADMINISTRATION
M. Jean-Eudes TESSON (Président du Conseil d’administration de l’ACOSS) en remplacement de M. Pierre BURBAN,
M. Gérard RIVIERE (Président du Conseil d’administration de la CNAV) en remplacement de Mme Danièle KARNIEWICZ,
M. Pierre BURBAN (Vice-Président du Conseil d’Administration de la CNAV) en remplacement de M. Marcel LESCA,
M. Olivier COLLAS (Vice-Président du Conseil d’administration de la CNAF) en remplacement de Mme Roselyne LECOULTRE.
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ECHÉANCIER DES EMPRUNTS DE LA CADES

RÉPARTITION DE L’ENCOURS DE DETTE PAR INSTRUMENT
Au 30 novembre 2011

EMTN (12,1%)

Obligations indexées
(10,8%)

Emprunt de référence en $  
(21,5%)

Emprunt de référence en €
(45,4%)

Obligations en autres devises 
(10,2%)
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ÉVOLUTION DU TAUX DE REFINANCEMENT 
Taux d’intérêt 

(en %)
Part de taux révisable

(en %)

Le taux de refinancement s’établit à
2,90 % à fin novembre 2011 en raison
notamment de la part de l’endettement
à taux variable et révisable actuelle-
ment le plus performant, hausse liée
au versement de 63 milliards d’euros à
l’ACOSS dans le cadre de la reprise de
dette 2011 refinancée dans un premier
temps à court terme.
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RÉPARTITION DE L’ENCOURS DE DETTE PAR MATURITÉ
Au 30 novembre 2011

Dette à court terme 
(26%)

Dette à moyen & long terme 
(74%)
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