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Lôann®e 2014 en bref 

ǒ18,2 milliards dôeuros lev®s sur les march®s financiers internationaux 

ǒ14 opérations réalisées 

ǒRéalisation des 2 plus importantes émissions en ú de son histoire 

ï Montant : 5 milliards dôeuros chacune  

ï Maturité : 5 et 10 ans  

ï Entre 6,5 et 7 milliards dôeuros dôint®r°ts / ®mission 

ǒSignature dôun accord de coop®ration avec Bank of China pour 

lô®mission dôemprunts en renminbi  
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Deux budgets, deux dettes, deux agences 

Une seule dette publique française  

  2013 2014 2015 

Objectif dôamortissement de la CADES 12,4 12,7 13,1 

Reprise de dette par la CADES 7,7 10,0 10,0 

Plafond de d®couvert de lôACOSS 29,5 34,5 36,3 

Régime général Sécurité Sociale (hors FSV) 

Recettes  324,0 332,7 338,1 

Dépenses  336,5 344,3 348,6 

Déficit RG -12,5 -11,7 -10,5 

 FSV -2,9 -3,7 -2,9 

 

 

 

Etat (Budget général + solde BA & BS) 

Recettes  226,8 228,0 225,8 

Dépenses  298,7 310,6 300,2 

Déficit  -71,9 -82,6 -74,4 

L
F

S
S 

L
F 

AFT                                                             62,1               69,2                            72,9 
Plafond de la variation nette de la dette n®gociable de lôEtat ¨ plus dôun an 
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80,1%

6,4%

4,6%

8,9%

Etat+ODAC

CADES

Autres administrations

de Sécurité Sociale

Collectivités locales

Répartition de la dette publique française 

Total dette publique (au sens de Maastricht) :  

2 031,5 milliards dõeuros * 

* Données INSEE, décembre 2014 

Ƹ 
Une diminution de la dette publique française 

équivalente à plus de 5 points de PIB 

Total PIB France 2014 : 2 134 milliards dôeuros* 
 

Dette sociale amortie par la CADES depuis 

1996 : 96,7 milliards dõeuros 

ČÉquivalent à 4,5 % du PIB 2014 
 

Intérêts économisés sur la dette amortie :  

c. 20 milliards dõeuros 

ČEquivalent à 1 % du PIB 2014 
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Les atouts de la CADES 

ǒCr®®e par lôordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996 

ǒUne structure d®tenue et contr¹l®e par lôEtat fran­ais (statut 

dôEtablissement Public ¨ caract¯re Administratif) 

ǒUne ressource pérenne et dynamique définie et protégée par la loi 

ǒUn cadre réglementaire bien défini 

Mission : amortir la dette sociale de la France 



7 REMBOURSER LA DETTE - ASSURER LE FUTUR CONFÉRENCE DE PRESSE DU 13/01/2015 

2000 2004 

2010 2012 1997 

2008 1996 

2002 2005 

2013 2011 

Rappel LFSS pour 2011 

Transfert de 7,7Mds  

au titre des déficits  

du FSV et de la CNAV 

Les principales étapes depuis 1996 
227 milliards dôú repris par la CADES depuis sa création 

Ordonnance du 24/01 

Création  CADES, date de fin : 2009 

Ressource affectée : CRDS  

Transfert de 45 Mdsú 

LFSS pour 1998 

Date de fin modifiée : 2014 

Transfert de 13 Mdsú 

LF pour 2001 

Annulation  de lôexon®ration  sous 1,4 fois le SMIC  

Exonération sur indemnités de  chômeurs et retraités  

non imposables 

LFSS  pour 2003 et 2004 

Transfert  de 2,4Mdsú  

au titre du FOREC 

Loi relative ¨ lõassurance 

Transfert de 50 Mdsú 

Suppression de la date de  

fin de la CADES 

Loi organique sur la SS 
Tout transfert de dettes  

doit être accompagné  

de recettes nouvelles 

LFSS pour 2009 

Transfert de 27 Mdsú 

Attribution de 0,2 pt de CSG 

Loi organique 2010 relative à 

la gestion de la dette sociale 

Décision du C. Constitutionnel 

Elargissement du rôle de  

vérification du C. Constitutionnel 

Autorisation des transferts  

susceptibles dôallonger de 4 ans  

la durée de vie de la CADES 

LFSS pour 2011 

Transfert de 68 Mdsú 

Reprise prévu de 62 Mdsú  
entre 2012 et 2018 

Attribution de 0,28 pt de CSG 

1,3 % des revenus du capital 

Versement du FRR 

Allongement de la  

durée de vie à 2025 

LFSS pour 2012 

Transfert de 2,5 Mdsú 

Attribution de 220 Mú  

de ressources pérennes 

Rappel LFSS pour 2011 

Transfert de 6,6 Mdsú  

au titre des déficits  

du FSV et de la CNAV 

2014 

LFSS pour 2014 

Rappel LFSS pour 2011 

Transfert de 10 Mdsú  

au titre des déficits  

FSV, CNAV, CNAM et CNAF 

LFSS pour 2015 

Rappel LFSS pour 2011 

Transfert de 10 Mdsú  

au titre des déficits  

FSV, CNAV, CNAM et CNAF 

2015 
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Dette votée Dette reprise Situation nette Dette amortie

La dette votée, reprise et amortie après la reprise 

de dette à la fin de 2014 

 en millions dôú 

226,7 Mdsû 

269,8 Mdsû 

-130,0 Mdsû 

96,7 Mdsû 

1998 : û13Mds 

2004 : û50Mds 

2009 : û27Mds 

2011 : û68Mds + û62Mds 
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Situations nettes comparées 

      

   
       
       

Total de dette votée 

Dette reprise   

Total de ressource perçue  (i) 

Capital amorti 

Intérêts payés 

269,8 

226,7 

141,1 

96,7 

44,4 

Source : CADES 

(i) Y compris ú0,5Md pour le total des cessions du patrimoine immobilier 

Dette restant à amortir (situation nette) 130,0 

Objectif dõamortissement annuel 2015 vot® dans la LFSS 2015 : 13,1 Mds dõû 

En milliards dôú 
À fin 2013 A fin 2014 

269,8 

216,7 

125,2 

84,0 

41,2 

132,7 
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Revenus 
d'activité 

52,7% 

Revenus de 
remplacement 

17,6% 

Patrimoine & 
placement 

15,6% 

Jeux et bijoux 
0,9% 

Versement FRR 
13,1% 

Répartition des ressources en 2014 

Répartition de la ressource  

par type dõimposition  

Répartition de la ressource  

par nature dõimposition  

Ressources totales estimées pour 2015 :  

16,4 milliards dôeuros 

CRDS 
41,4% 

CSG 
36,9% 

Prélèvement 
sur revenus du 

capital 
8,6% 

Versement FRR 
13,1% 
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Programme de financement 2014  

En milliards dôú  

Emprunts de référence en Dollars américains  

Encours de titres à court terme (au 31/12/14) 

Emprunts de référence en autres devises 

Autres emprunts et placements privés 

TOTAL moyen et long-terme  

Emprunts index®s sur lõinflation 

Emprunts de référence en Euros  

Augmentations de souche 

0,1 

5,6 

18,2 

2014 

- 

10 

1,5 

5,8 

0,8 

TOTAL 

0,5 

10,8 

15,1 

2013 

0,5 

5 

3,2 

5,5 

0,4 

25,9 23,8 
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Programmes à court-terme  

ǒ Euro Commercial Paper Program (ECP)  

P Toutes devises OCDE  

P Encours de ú5,05 Mds* 

ǒ USD Commercial Paper Program (USCP)  

P Devises : USD  

P Encours de $0,38 Mds* 

Global CP Program  

Autres Sources de Financement 

Programme de 60 milliards dôeuros 

ǒ Programme de Billets de Trésorerie de ú 15,0Mds  

V Encours de ú0,18 Md* 

ǒ Lignes Bilatérales CP 

* Au 30/12/2014 

ǒ 12,6 Mdsú émis en 2014  

USD

70.6%

EUR

12.8%

CHF

0.4% SEK

2.2%
GBP

14.1%
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Exécution du programme 2014 

USD  

5Mds/3 ans 

GBP 

250m/3 ans 

EUR 

5Mds/5 ans 
EUR  1Md  

Oct 22 Tap USD  

3 Mds/10 ans 

GBP 200m 

3 ans Tap 

EUR 

5Mds/10 ans 

EUR  500m  

Mai 18 Tap 

22 janv. 17 juin 13 mars 12 mars 9 sept. 27 nov. 29 janv. 12 fév. 

Montant total levé en 2014 (incluant les placements privés) : EUR 18,2 Mds 

ÅPlus grosse transaction en USD de 

la CADES 

ÅParticipation très importante des 

banques centrales 

ÅPlus de 8 Mds dôint®r°ts dans le 

livre dôordres 

Première opération de 

référence en GBP 

depuis 2 ans 

ÅPlus grosse transaction en EUR de la 

CADES 

Å58% des obligations placées auprès des 

banques centrales 

ÅPlus de 6,5 Mds dôint®r°ts dans le livre 

dôordres 

ÅPlus grosse transaction à 10 ans en USD de 

la CADES 

ÅDeuxième plus grosse transaction en USD à 

10 ans sur le secteur agence et supranational 

en 2014 

Å51% des obligations placées auprès 

dôinvestisseurs asiatiques 

ÅPlus grosse transaction à 10 ans en EUR  de la CADES 

ÅPricing le plus serré à 10 ans contre OAT depuis 10 ans 

ÅPricing le plus serré à 10 ans contre swap depuis la crise  de 

Lehman Brothers 

ÅPlus bas coupon pour une opération de référence avec une 

échéance supérieure à 5 ans 

ÅPlus de 7 Mds dôint®r°ts dans le livre dôordres 
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Evolution de la demande des investisseurs 

par type dõinvestisseurs 

39% 40% 44% 44% 25% 

29% 31% 
11% 

26% 

53% 

23% 
18% 

26% 

17% 

18% 
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16% 
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Evolution de la demande des investisseurs 

par zone géographique 

27% 34% 38% 28% 8% 

4% 

8% 

16% 

8% 

12% 

3% 

1% 

2% 

2% 

20% 

23% 

11% 

13% 

9% 

13% 

9% 10% 

20% 

11% 

8% 
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Rendement CADES vs. swap 

En points de base 

En points de base 
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Rendement CADES vs. OAT 

En points de base 
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Rendement CADES vs. KFW (Z-SWP) 

En points de base 



20 REMBOURSER LA DETTE - ASSURER LE FUTUR CONFÉRENCE DE PRESSE DU 13/01/2015 

Rendement CADES vs. EIB (Z-SWP) 

En points de base 
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R®partition de lôencours de dette au 31.12.2014 
(130,0 milliards dôeuros) 

A compléter 

Par maturité 

< 1 an

18.4%

1 à 5 ans

36.2%

>  5 ans

45.4%

Par devise 

Euro

75.3%

Dollar US

19.9%

Autres 

devises

4.8%

Emprunt de 

r®f®rence en û

62.4%Obligations 

indexées

9.4%

Obligations en 

autres devises

21.7%

EMTN

3.4% Papiers 

commerciaux

3.1%

Par instrument 

(vs. 46.3%  

en 2013)  

(vs. 15.9%  

en 2013)  

(vs. 37,8%  

en 2013)  

(vs. 22,1%) 

(vs. 6,2%)  

(vs. 71,7%) 

(vs. 6,0%)  

(vs.7,9%)  

(vs. 22,0%)  

(vs. 9,4%)  

(vs. 54,7%)  
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Evolution du taux de refinancement 

Taux dôint®r°t (en %) Part de taux révisable (en %) 

Un taux de refinancement de 2,42% au 31/12/14 
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Les nouvelles mesures pour 2015  

ǒEn 2015 : transfert de dette de 10 Mds ú correspondant : 

ï Aux déficits 2014 de la branche vieillesse du régime général et du FSV 

ïA une partie des déficits des branches famille et maladie 
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Paiement des intérêts 3,2 

Ressource 16,4 

19,6 Echéances de titres à MLT  

Besoin de financement 22,4 

38,8 38,8 

Echéances titres à CT 6.0 

Estimation des besoins de financement 

pour 2015 

En milliards dôú 

Reprise de dette 10.0 
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Echéancier 2015 des emprunts MLT 
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Programme de financement indicatif pour 2015 

Financement global 

23 Mds û 

Emissions MLT 

16 Mds û 

EUR : 7-10 Mds û 

Emprunts de référence : 5-7 Mds 

Abondements :         1-2 Mds 

Indexés inflation :       0,5-1 Md 

USD : 6-7 Mds $ (~5 Mds û éq.) 

Autres émissions : 0,5-1 Mdû éq. 

-GBP/AUD/Nordic/CNH 

-Emissions privées/MtN/FRN 

Emissions CT 

7 Mds û 

USCP 

EuroCP 

BT 


