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année 2012 a une nouvelle fois permis a la CADES de démontrer la solidité de son

modeéle et la qualité de sa signature dans un environnement économique insta-
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ble.

Le marché des obligations souveraines a ainsi évolué tres favorablement tout au long de
lannée. L'écart de taux entre la France et lAllemagne s’est resserré tres fortement depuis le
début de l'année.

Ces excellentes conditions de marché ont permis a la CADES de continuer d’emprun-
ter a des taux trés favorables. Au 30 novembre 2012, le taux de refinancement de la CADES
s'établissait a 2,72%.

La CADES a ainsi pu lancer avec succés 41 nouvelles émissions et augmen-
tations de souche représentant un montant d’emprunts a moyen et long
terme émis a ce jour de plus de 30 milliards d’euros, soit l'équivalent du
programme a moyen et long-terme réalisé en 2011 et correspondant a la fourchette haute

envisagée pour 2012, dans des conditions de marchés optimales.

Par ailleurs, le projet de loi de financement de la Sécurité Sociale pour 2013 a été adopté
le 3 décembre en derniére lecture par le Parlement. Ce projet ne prévoit pas de transfert de
dettes en 2013. Cependant, la CADES reprendra un maximum de 10 milliards d’euros qui sera
versé, comme prévu, dans le cadre de la mission d’équilibre du financement de la réforme des

retraites qui lui avait été confiée par le Parlement a la fin de 2010.

La qualité et la liquidité de nos emprunts ainsi que la confiance que nous avons su
développer au fil des ans avec les investisseurs a U'échelle internationale sont autant d’atouts
solides qui nous permettent d'étre confiants dans une exécution sans faille de la mission

qui nous a été confiée par le Parlement de gérer et d’amortir la dette sociale francaise ces
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prochaines années.

DERNIERE MINUTE

Le budget de la CADES pour 2013 a été adopté le 30 novembre 2012 par le Conseil d’Administration.
Il a été envoyé aux ministres de tutelle pour approbation.
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