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MESSAGE DU PRESIDENT du Conseil d’Administration
Rapport annuel au Comité de Surveillance

L’année 2014 s’est achevée sur un bilan extrêmement
positif pour la CADES. 18,2 milliards d’euros à moyen et
long-terme ont été levés auprès des marchés financiers
internationaux grâce à l’émission de 14 emprunts dont
11,6 milliards d’euros libellés en euros et 6,6 milliards
d’euros libellés en devises étrangères. 

La CADES a notamment réalisé des émissions parmi les
plus importantes de son histoire avec deux emprunts en
euros de 5 milliards chacun à des échéances de 5 et
10 ans et deux emprunts en dollars de 5 et 3 milliards à
3 et 10 ans.

L’année s’est aussi caractérisée par la signature d’un protocole d’accord avec 
la Bank of China afin de lui permettre d’accompagner la CADES dans l’émission
d’emprunts en renminbi. Cet accord, s’il vise en premier lieu la consolidation de la
coopération bilatérale entre la France et la Chine, nous permet également d’élargir
le type de devises dans lesquelles nous pouvons émettre des obligations et ainsi 
répondre aux besoins des investisseurs pour la diversification de leurs actifs.

Fort de ce bilan très positif, la CADES a ainsi pu poursuivre avec succès la mission
que lui a confiée le Parlement français d’amortir la dette sociale française. En 2014,
la CADES a ainsi amorti 12,7 milliards d’euros, conformément à l’objectif qui lui a été
fixé dans la loi de financement de la sécurité sociale pour 2014.

Au total, sur les 226,9 milliards d’euros de dette sociale repris depuis 1996, ce sont
96,7 milliards d’euros de dette sociale qui auront été amortis au 31 décembre 2014
par la CADES depuis sa création, contribuant ainsi pour plus de 4 points de PIB au
désendettement de la France, et même pour plus de 5 points de PIB si on y ajoute
les intérêts dont l’amortissement a évité le versement.

Ce succès confirme la forte appétence pour les emprunts émis par la CADES des
investisseurs internationaux à la recherche d’actifs extrêmement sécurisés et liquides
dans un contexte de poursuite de la crise en zone euro.

L’année 2015 semble comparable à 2014 avec 12,0 milliards d’euros d’emprunts à
moyen et long-terme réalisés dès le premier trimestre.

Nous restons par ailleurs fortement mobilisés pour accomplir la mission que nous a
confiée le Parlement français d’amortir le reste la dette sociale dans les années à
venir.

I3

Patrice Ract Madoux
Président du 
Conseil d’Administration
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������!����������%�����!���������%$������!����
������$�%!������
�$��������������!��
�"��������
�����������)����������������
59



� � ������������	�
����
�
	
�
��	�
�����������	��������������	���������������������� � !"#$�%$#&"�'()'()*'(+ ,-.#/0/&/120 3"00/120 � !"#$�%$#&"�4()(*)*'(+ ,51$&/00"5"2&0�"&�678$7-/ &/120 � !"#$�2"&&"�4()(*)*'(+ � !"#$�2"&&"�4()(*)*'(4 � !"#$�2"&&"�4()(*)*'(*�9551%/!/0 &/120������/2-1$81$"!!"0� ':**� ':''� ':'+� ':(;� ':(;� ':''� ':''� ':'(�<=>?@A@BCD< EFGG< EFEE< EFEH< EFIJ< EFIJ< EFEE< EFEE< EFEE<<K@LBMD< EFEE< EFEE< EFEE< EFEE< EFEE< EFEE< EFEE< EFEE<�9551%/!/0 &/120�-1$81$"!!"0� ':NO� ':'(� ':+*� ':4+� ':*P� ':';� ':((� ':(4�<QRSTM@BCD<U@LBMD< EFVW< EFEI< EFHG< EFXH< EFGY< EFEJ< EFII< EFIX<�Z[Z,\� ':]N� ':'(� ':+P� ':O*� ':++� ':';� ':((� ':(+� ��̂_̀�abcde_̀�fghccbihjh̀kehbl̀�hlabmdbm_jj_̀�_e�abmdbm_jj_̀�emkfnh̀_leo�kdmp̀�kcbmeh̀̀_c_leo�jk�qkjbmh̀kehbl�f_̀�jbrhah_j̀�_e�ckesmh_j̀�katnh̀�dkm�jk�uvwxyz�
60



� � ������������	�
����	�
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