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Choed] Loann®e 2014 en

018,2 milliards doeuros | ev®
0 14 opérations realisées

O Reéalisation des 2 plus importantes émissidessen histoire

T Mont ant ; 5 milliards dbédeur os ¢
I Maturité : 5 et 10 ans
I Entre 6,5 et 7 milliards dobédeuro

OSignature doun accord de <co
| O®miI ssi on doemprunts en re
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Deux budgets, deux dettes, deux agences
Une seule dette publique francaise

2013 2014 2015
Objectif ddéamorti sslza2ziment dE,71 a CADE3
Reprise de dette par la CADES 7,7 10,0 10,0
Pl afond de d®couver205 de | 62G0OSS 36,3

g Régime général Séecurité Sociale (hors FSV)

L_|L 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
AFT 62,1 69,2 72,9
Pl afond de |l a variation nette de | a dette n®gociabl e d

L 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
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Répartition de la dette publique francaise

Total dette publiquau sens de Maastricht)

20315i I I i ards dobdéeur os
8,9%
¥ Etat+ODAC 4.6%
6,4%
CADES

Autres administrat
de Sécurité Social

Collectivités locale

80,1%

* Données INSEE, décembre 2014
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*

Total PIB France 2012134ni | | i ar S

Dette sociale amortie par la CADES depuiis
1996 96, 7 milliagd

C Equivalent 4 4% du PIB 2014

Intéréts économisés sur la dette amortie
C . 20 mill i ard

C Equivalent @ % du PIB 2014

C

Une diminution de la dette publique francaise
équivalente a plus de 5 points de PIB

REMBOURSERADETTE ASSUREREFUTUR



Les atouts de la CADES

OCr ®®e par °09660du 249anvierlf%6 e n

O Une

structure d®tenue et CO
d6Et abl

| ssement Public © <ca
0 Une ressource pérenne et dynamique définie et protégée par

O Un cadre réglementaire bien défini

‘ Mission amortir la dette sociale de |la France \
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Les principales étapes depuis 1996

LF pour 2001

Annul ati on de | 6exo

Exonération sur indemnités de chémeurs et retraités

non imposables

Ordonnance du 24/01

Loi relatil

LFSS pour 2009 1
Transfert de 27 Mds
Attribution de 0,2 pt de CSG

Création CADES, date de fin : 2009 Transfert de 50 Mds
Ressource affectée : CRDS Suppression de la date de
Transfert de 45 Mds fin de la CADES

o o o o o o

LFSS pour 1998

Date de fin modifiée : 2014
Transfert de 13 Mds

0l organigue 2
Tout transfert de dette

LFSS pour 2012

Transfert de 2,5 Mids

Attribution de 220 M
de ressources pérenn

Rappel LFSS pour 20k

S Wrhn&fert de 7,7Mds
au titre des déficits
du FSV et de la CNAV

fois | e

LFESS pour 2015
Rappel LFSS pour 20

Transfert dE0 Md§
au titre des déficits

doit étre accompagné
de recettes nouvelles

LESS pour 2003 et 2

Transfert de 2,4Mds
au titre du FOREC
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Loi organique 2010 relative

la gestion de la dette sociale

Décision du C. Constitutionnel

Elargissement du role de
vérification du C. Constitutionnel

Autorisation des transferts
susceptibles dboé
la durée de vie de la CADES

FSV, CNAV, CNAM et CN

Rappel LFSS pour 20§

Transfert de 6,6 Mds
au titre des déficits
du FSV et de la CNAV

LESS pour 2011

Transfert de 68 Mds

Reprise prévu de 62 iVids
entre 2012 et 2018

Attribution de 0,28 pt de CSG
1,3 % des revenus du capita
Versement du FRR

LFSS pour 2014

Rappel LFSS pour 20

Transfert dE0 Mds
au titre des déficits
FSV, CNAV, CNAM et CNA

Allongement de la

ns
durée de vie a 2025
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TR La dette votée, reprise et amortie apres la rej
Wil de dette a la fin de 2014

. . ~ 0 g 2 M
en midlions d o 2011 068Mds €62Mds 69,8 Mds

300 000 | //
220 000 "
2009 027Mds
180 000 2004 (50Mds
140 000

V0l 1993 [113MdS

o) S Q0XTQO02GRNON2A0I2@0221() 00220052006200 008200920102011201220

420 01620 0182019202020212022282 32024

-60 000

-100 000

-140 000

-130,0 Mds

-180 000

-220 000

-260 000

-300 000

—¢—Dette votée - Dette reprise -—f— Situation nette —@—Dette amortie
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Situations nettes comparées

A fin 2013

En mi btliards do

A fin 2014

Total de dette votéee 269.8 269.8

216,7

226,7

96,7
44,4

Dette reprise

125,2 141,1

Total de ressource percue (i)

Capital amorti
Intéréts payés

Dette restant a amortir (situation nette) 132,7

130,0

o
58 =
INOIII

Objectif ddéamortissement annudl 2015

Source CADES
(i) Y compri®,3Md pour le total des cessions du patrimoine immobilier
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Evolution des ressources entre 1996 et

CRDS + CSG
+ Versement FRR

. . A +prélévement social sur

en mid !l ions do les revenus du capital

18 000 € >

16 000 —

14 000
12 000
10 000
CRDS CRDS + CSG
8 000 {. ............................................................................................................... } i ...... i

6 000

4 000

2 000

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014(e2015(e)

CRDS ®mCSG mPrelevement social sur revenus du capitclVersement FRR
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Répartition des ressources en 2014

Répartition de la ressource Répartition de la ressource
par type doi mpositi ®@mr nature doi m
Versement FRR Versement FRR
13,1% 13,1%
Jeux et bijoux
0,9%
Préléevement
Patrimoine & sur revenus du CRDS
placement capital 41,4%
15,6% 8,6%
Revenus de R
remplacement d-:ztei\r,]iltjg 3%89%/
17,6% 52,7% o
Ressources totales estimées pour 2015 :
16,4 mill i ards dolel
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Programme de financement 2014

12

do

En mlalj[ | air d 77 2013 2014
Emprunts de référence en Euros 5
Augmentations de souche 3,2
Emprunts i ndex®s sur nf | a 0,5

Emprunts de référence en Dollars américains

Autres emprunts et placements privés 0,5

TOTAL moyen et lotgrme 15,1 18,2
Encours de titres a court terme (au 31/12/14)
TOTAL 25,9 23,8
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Programmes a ceterime

Global CP Program

Programme de 60 milliards

0 Euro Commercial Paper Program (ECP) 0 USD Commercial Paper Program (USCP)
P Toutes devises OCDE P Devises : USD

P Encours déb,05 Mds* P Encours de $0,38 Mds*

o , . . CHF
Autres Sources de Financement 0 12,6 Mdsémis en 2014 o

2.2%

GBP

0 Programme de Billets de Trésoréribd@Mds
VvV Encours déd,18 Md*
0 Lignes Bilatérales CP

* Au 30/12/2014

13
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Exécution du programme 2014

DE
7 - MPricing le plus serré a 10 ans contre OAT depuis 10 ans
e " — . MPricing le plus serré a 10 ans contre swap depuis la/crise d
Mlus grosse transaction en USD de| Alus grosse transaction en EUR de |la Lehman Brothers
la CADES_ . CADES o i . MPlus bas coupon pour une opération de référence avec une
MParticipation trés importante des &8% des obligations placées auprés des échéance supérieure a 5 ans
banques centrales banques centrales Plus de 7 Md s doint ®r °tls d:
Plus de 8 Mds |do|/iMt By °des @Bl,amisMde |[déint@®-°>ts dans e |ivre
l'ivre dbéordres déordres
N , . A
P,re'm|ere opération de MPlus grosse transaction & 10 ans en USD de
référence en GBP la CADES
depuis 2 ans MDeuxiéme plus grosse transaction en USD a
‘ 10 ans sur le secteur agence et suprandtional
en 2014
%1% des obligations placées auprés
déinvestisseurs asliatidques
A
UusD EUR EUR
5Mds/ans 5Mds/5ans 5Mds/1@ns
GBP EUR 1Md EUR 500
e Oct22Ta USD  GBP 200m ot 15 m
AEELS 3Mds/1Gans__ 3 ansTa “
22 janv. 29 janv. 12 fév. 12 mars 13 mars 17 juin 9 sept. 27 nov.

Montant total levé en 2014 (incluant les placements privés) : EUR 18,2 Mds
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Evolution de la demande des Iinvestisse
par type doli

nvest.

100%-

1%

90% -

80% -

70% -

60% -

50% -

40% -

30%

20% -

10% -

O%' T T T T
2009 2011 2012 2013 2014

E Banques ®Banques Centraless Gestions de fonds® Assurances Gestion privée B Fonds de pension® Entreprise
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Evolution de la demande des investisse

par zone geographique

100%
90% -
80% -
70% - 9% 10%
11%
0, 0,
— 23% 20%
409% +———  20% 13% |
11%
30% - —
9%
20%
O% 7 T
2009 2011 2012 2013 2014

B Francem Allemagne® Suisse
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Europe Grande Bretagn® Moyen Orien®t Asie ®m Amérique du Nor& Amérique Latine
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Rendement CADES vs. swap

En points de base

CADES Pemai-18 CADES 3.75%oct-20

CADES 4%déc-25

e e e e e e e e e e e e [Ty
— -« - — — — - — — - — - —
| ) — = =1 | = o [= N - m L= |
o W m o ) = = 3 i ) [ a o
= w = < = = T o = = o -
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Rendement CADES vs. OAT

En points de base
(bps)

W\ + CADES % mai-8 vs. FRTR 1% mai-B
9 _ ot A i o
IWW*’"" ".w"' CADES 3.75% oct-20vs. FRTR 2.5% oct-20

CADES 4% déc-25 vs. FRTR% déc-25 (interpolated)

- g A

, |
2 )\

0 T T T T T T T T T T T T
- -+ - - -+ -+ -+ -+ - -+ -+ -+ Lz
= = = = = = = = = = = = w
= 5 o o e, = = tn & e £ & =
o o m L o = = E m o [ . ]
3 & = < = = z o . = - -
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53

48

43

Rendement CADES vs. KFSW\(P)

En points de base

CADES 1% mai-18 vs. KFW% mai- 18 (interpo lated)

CADES 3.75% 0ct-20 vs. KFW26 o ct-20 (interpolated)

38

CADES 2375%janv-24 vs. KFW2.125%ao (t-23 & KFWSbjanv-24

fimd e a It AN

A

28

23

e v"“%

W o

Jan-14

Feb-14 -
Mlar-14
Bpr-14 -
Play-14 -
Jun-14 -

dJul-14 |

Saug-14 -
Sep-14 -
Oct-14 -
Mow-14 -
Jan-15 -
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Rendement CADES vs. EBNP)

CADES Pomai-18 vs_ EIB % mai-18 (interpo lated)

En points de base
CADES 3.75% oct-20 vs._. EIB % oct-20 (interpolated)

CADES 4% déc-25 vs. EIB % déc-25 (interpolated)

Jan-14

Feb-14 -

MWlar-14 -
Rpr-14
Jun-14 -

Jul-14 -
Rug-14
Sep-14
Cist-14

Mow-14 -
Dec-14 -
Jan-15

20 CONFERENCBEPRESS®HU13/01/2015

REMBOURSERADETTE ASSUREREFUTUR



R®parti tion
(130, 0 | |

Par maturité

<lar
18.4Y%

(vs. 15.9%
en 201

> 5an
45.4%

(vs. 46.3%
en 2013)

AN
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Dollar Ut (v\él
19.9% {

(vs. 22,1%)

Par instrument

E|\<|TP
3.4%
(vs. 6,0%F0

Obligations e
autres devise (Y
21.7%
(vs. 22,0%) 4

REMBOURSERADETTE ASSUREREFUTUR



Evolution du taux de refinancement

Taux doéoint®r°t (en %) Part de taux révisable (en
8 100

- 90

7
- 80

AP ™

- 60

6

%
i

50
- 40

- 30

N

- 20

=

- 10

0 -0
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

= 0, TAUX REVISABLE — SWAP10ANS EURIBOR3MOIS — TAUX CADES

‘ Un taux de refinancement de 2,42% au 31/12/14\
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Les nouvelles mesures pOWE

0 En 2015 : transfert de dette de 10dddespondant :
i Aux déficits 2014 de la branche vieillesse du régime général et du F

I Aunepartie des déficits des branches famille et maladie
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Estimation des besoins de filnancement

pour 2015

En mi Ol i ards db©o

Reprise de dette

Ressource

Echéances titres a CT

Echéances de titres a MLT

Paiement des intéréts Besoin de financement
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Echéancier 2015 des emprunts MLT

Enmillionsl 6 eur os
9 000

8 000

7 000

6 000

5000

4 000

3 000
2 000
1 000

janv.-15 févr.-15 mars-15 avr.-15 mai-15 juin-15 juil.-15 ao(t-15 sept.-15 oct.-15 nov.-15 déc.-15

B En euro En devise
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Programme de financement indicatif pou

EUR 7-10Mds(
Emprunts de référence-7Mds
Abondements : 1-2 Mds
Emissions MLT Indexés inflation: 0,51 Md
16 Mds)

USD : & Mds $ (~5 Mdsq.)

Financement global Autres emissions : G bMdi éq
23 Mds -GBP/AUD/Nordic/CNH
-Emissions privees/MtN/FRN
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